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PAUL KRUGMAN

Caso Irlanda
e l’Europa:
debiti i malati
da curare

landa non & palesemente riu-
B_scitonell'intentodirassicura-
re i mercati: gli investitori sono
ancora preoccupati e per Dubli-
no diventa sempre pill oneroso
ottenere soldi in prestito. Viene
da'sospettare che i funzionari di
Brixelles coinvolti nel piano di
soccorso non siano allaltezza
dellorocompito. Quandositrat-
tadirisolvereiproblemidiliqui-
dita sono bravissimi, ma sembra
che nonriescano proprio a capi-
re che le difficolta finanziarie
dell'Trlanda non sono qualcosa
che si possa risolvere semplice-
mente guadagnando tempo a
suondi miliardi dieuro.

E come se tra i funzionari di
Bruxelles e le autorita irlandesi
sisvolgesse un dialogo di questo
tenore:

- Guardate che I'Ir]landa non
pud permettersi di pagare questi
debiti.

-Eccounalineadicredito!

- - No, sul serio, non possiamo
proprio permetterci di pagare.

-Eccounalineadicredito!

E come guardare un inciden-
te d'auto. A mio parere, le autori-
tadel Vecchio continente vedo-
no ancora (ancora!) questa crisi
come un problema di fiducia,
mentre ¢ un problema.pil pro-
fondo, che nasce dalla struttura
dibase dell'economiairlandese.
11 salvataggio dell'Irlanda, che
costera circa 84 miliardidi euro,
nonéunvero e propriosalvatag-
gio, & semplicemente un accor-
do per prestare soldi a Dublino
pilt 0 meno ai tassi di mercato
deititolisicuri.

Non éunregalo dipoco conto
considerando che senza questi

i 1 piano di salvataggio.dell'Ir-

fondil'lrlandasitroverebbe dav-

_vero nei guai e sarebbe costretta

a pagare interessi altissimi per
poterottenere prestitisul merca-
to privato. Ma se si pensa alle ra-
gioniditutto questosicapiscean-
cheperchéilsalvataggio & proba-
bilmente destinato a fallire.

Difronte ai costi del salvatag-
gio delle banche irlandesi e ai
dannichele pesantimisure diau-
sterity stanno infliggendo al-
I'economia del paese, gli investi-
tori sono comprensibilmente
scettici riguardo alla possibilita
cheilgovernoirlandeseriescaef-
fettivamente a onorare isuoiim-
pegni e rifondere il debito.

ccoperché itassi d’interesse sono al-
Fti: per compensare un possibile de-
.4fault. E un circolo vizioso: gli interes-
si pii1 alti rendono ancora pit difficile per
I'rlanda onorare i suoiimpegni, e questo fa
alzare gli interessi e cosi via. Il salvataggio
insostanzapuntaaspezzare questo circolo
vizioso.Mafunzionasoloseil circolo vizio-
so & il problema, nonil sintomo. Vale adire
che funziona solo se I'Irlanda & un’econo-
miasolidanei suoifondamentali, vittimadi
un panico che si autoalimenta, E questa &
unatesidifficile dasostenere.

Chi voglia cercare un’alternativa alla
strada scelta da Dublino {garantire tutto il
debito, applicare misure diausterity radica-
li per pagare queste garanzie e rimanere
nell’euro) put guardare all’approccio ete-
rodosso dell'Islanda: ristrutturare unagran
parte del debito, usareicontrollidi capitale
eincoraggiare la svalutazione. Mase non &
unproblemadifiduciae di liquidita, di cosa
ha bisogno I'lrlanda (e la Grecia, e il Porto-
gallo)? Un effettivo alleggerimento del de-
bito. Temanon ¢ all'ordine del giorno.

L'Irlanda, come la Grecia, ora non € pit
costrettaarivolgersialmercato perottene-
re fondi, ma deve comunque fare i conti
conundebito colossale (il debito lordo se-
condo le previsioni rimarra al di sopra del
120% del Pil finoalla fine del20m), forse ulte-
riormente aggravato da deflazione e sta-
gnazione. La soluzione ai guai irlandesi
semplicemente non é ancorastata trovata.

(Traduzione di Fabio Galimberti)
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Il caso
irlandese

LA RICETTA

L’Europa presta soldi

ma Dublino puo strozzarsi

di interessi: servirebbe
ristrutturare parte del debito
e incoraggiare la svalutazione
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