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PAUL KRUGMAN: “Nan 011 sono alternative all *fascflla della GïiÀecla
0lall'e*a¢*0 ma la Bee Qaolrebbe f¿w,le*r@emI*z*e me l*í/mfltare l clame/l, fvflsla
che si frlschla aaa enorme faga cll capllali clall'ItalvIa e dalla Spagfaa.
Oppare la m<mela amca è spacclala”
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rofessor Krugman, la Grecia de�
ve uscire dall'euro?
Non vedo alternative e se la Grecia
uscirà dalla moneta unica, il primo
anno sarà terribile. Lo dico con ri�
luttanza perche è un po” come ur~
late “al fuoco” in un cinema pieno
di gente, Vedete alternative realisti*
che? il primo anno sara tefribile. Ma
siete in gtado di ii1d.icarm.i un“alter�
nativa realistica?
Uuscita della Grecia risalvereb�
be la crisi dell'euro ola aggrave�
rebbe?
Ci sarebbe una crisi del sistema ban~
catio in altri Paesi pe1'ifericidell”U»
nione europea. Ma pottebbe essere
arginata con opportuni prestiti da
parte della Banca centrale europea:
dovrebbe fornire tutti gli euro elie
vengono tirirati dai risparmiatori.
Ma la Bee è pronta ad agi re co�
me da lei indicate?
Sicufailiente ci sarà una enorme fu~
ga di capitali dalle banche italiane e

spagnole e la Bee deve essere disp0~
rlibile a incrementare la sua esp0�
sizione in questi Paesi. È impossibi*
le cl1e la Bee sia disposta a erogate
una tale qu.antit:Î1 di prestiti, cosi co�
me e impossibile pensare che la
Bundesbank scelga di adottare un
atteggiamento passive. D ”altr0 can�
to, se la Bce deciderà una linea di~
versa, l'eur0 farà naufragio. E mi
sembta impossibile pensare che si
Voglia il fallimento dell°eur0. C0»
rnunque Vada, una di questa due C0�
se impossibili si verificllerà.
Nei suoi ed itoriali ha criticatu la
cancelliera Angela Merkel per il
modo if: cui ha gestito la crisi eu�
ropea.. E sua la colpa della situa�
zione in cui ci troviamo?
Ha perso tempo. Avrebbe potuto
fare di più? Non lo so. Ho comlln�
que la sensazione che a volte gli in�
granaggi del destine siano inesora�
bili.

una fantasla che si passa arriva
re alla pfosperità passando pef' il
delare dell'austerità.

Pensave fosse evvio che questa po~
litiea non poteva funzionafe. I.fL:r1i~�
ce risultato peteva essere una di*
socctlpazioiie di massa e, di coiase*
gizenza, aria riduzitme dei salari in
Spagna. Ma quaziti anni ei v<›gli<›ii<>,
cezisidcfrato ttlîie in Spagna la di.s<›e~
cnpazione È: prossima al 2 5 per een�
to e Faggiustamento dei salari Verso
il 'basse av'v'i.erie a ur: ritmo lentis
simo?
Lei ha delînito l'austerità una
pelitica econnmica “zombie”.
Puoi ammazzare gli :ftembie una in�
fiaità di vcçalte, :aa c:c›lfiti:1t1era11i.1.<> ad
andare avanti. Abbiamo avato dee
anni e mezzo di tempo per valutare.
gli effetri di qizeste politiehe mi
smpisce che, malgracio le prove evi*
clešiti del fal.lim.er1t0, sia ancora que
sta la ricetta elie iatende usare.
Quîndi bisognerebbe cambiare
pelitica e agira sul lato della spe�
sa?
Nessun govemo, con l.°eccezi.0ne.
della Germania, puö scegliefe libe�
ramente questa altemativa. Il go»
ver:1<.i› spagmilo mon pub abban<;l<;›»~

nare la política di aizsteritã e de›::i~
dere di. adottare pc›l.itich.e di tipe ke�~
ynesiano. Non haimo risorse per fi~
naaziarle. Il primo ministre di un
pi<:col.0 lëiaese eL11*0pe<› 0 a:î1c1'1e di.
ua Paese più grande come la Spa�
gna, ner: pue cambiare p0li_tic:a..
Puè accettare ena qiialche forma di
ausïerità, magari protestando, 0
pui) semplicemer1t.e. *.1s<:iredall.”eu~
ro. Ma Francoferte e Berline harmo
la possibilità di scegliere.
Cosa devrebbero fare la Ban ca
centrale eurcpea e il governo te�
desea?
Bisognerebbe dire alla Bee che il
sue eompito è manïenere la stabi~
lira dei prezzi, ma elie questo com»
pito non va assolto eon eccessiva
ri_gí<.li.tà. Nei pmss.imi ci.nq_ue anni
l”i1}i`laZi<1›z1e d<1>Vrel1)li›e essere supe�
riefe al 5 per een to. La Bee non de�
vrebbe pii1a.l.zare i tassi e striiigere i
cosdoni della borsa al primo accei1~
ne di aumente dei prezzi. Al cea
trafic), ddvrebbe ridizrre i tassi ed

11.
Ma lei ha ribadito più vglte ¢;|�,Q è erogare cfedito a banche e gover�

È
E Berline?
Il g<:›vem<:› tedesco de�
Vrebbe abbandonare
la política di austeritã
in Germania. Sono
tentato di aggiungere
che i miei sono pii de*
sidefi e che non mi
aspetto di vederli tea�
lizzati.
Un tasso di inÀazio�
ne di 4 0 5 punti potrebbe
avere effetti positivi sul bre�
ve periodo, ma come possia�
mo garantira che la spirale
non ci sfugga di mano e che
PinÀazíone non arrivi al 7 0
all'8 per cento o anche più?
Non è difficile. Basta alzare i
tassi di interesse quando l*infla~
zione tocca livelli che ritenia~
rno incompatibili con la tenuta
del sistema. Circola la strana
idea che l”inflazi_0ne sia una ca�
lamità naturale: imprevedibile
e iiicontmllabile. Non È: vero:
tassi di inflazione altissimi si re�
gistrano quando i governi non
riescono ad aumentare le en~
trate e si af¿dano soltanto alla
stampa di moneta.
Ma se Pinflazione non è un
problema cosi grande per�
ché tutti ne hanno paura?
Questa è la cultura delle ban�
che centrali. Sono gli stessi go»
vernatori delle Banche centrali
a definire il loro fuolo in questi
tetmini. Il loro compito sia
quelle di far sparire gli al<:<)li<:i
quando l”atm.0sfera della festa
comincia a scaldarsi. Ma nelle
attuali circostanze sembra che
siano ansiosi di nascondere gli
alcolici anche se non de alcuna
festa. Inoltre, in G�ermania c'è
Fossessione per il ricordo del
1925. Tutti evocano la Repub�
blica di Weimar. E nessuno ri�
corda Bruning (cancelliere te~
desco dal 1950 al 1952 che
adottö misure di austerità,
ndt).
GIE Stati Uníti da circa IO an�
ni sono fedelí a una política
monetaria come quella che

lei auspica, ma non ci sono
stati effetti sul debito.
Al momento negli StatiUr1iti il
debito federale non è un pro»
blema. Il problema del debit�0

riguarda il settore private. Se
invece intende dire che la po�
lítica americana è stata più in*
flazionistica, le rispondo che
non È: Vero. I tassi medi di in�
flazione degli ultimi dieci anni
non faiino registiîare sign.i.¿ca�
tive differenze tra liarea del�
Feuto e gli Stati Uniti. ln en�
trambi i casi il tasso di inÀazio~
ne si e rnantenuto di poco al di
Sopra del 2 per cento.
Più stimolo sšgnilîca anche
più debito. Molte nazioni eu�
ropee e anche gli Stati Uniti
stanno arme�gando nei debi�
ti.
Non sto dicendo che il debito
non mi preoccupa. Sto cercan»
do d.i far capire che in questo
m.om.ento non deve preoeeu�
pare. Tagliando la spesa si pro�
duce un effetto ulteriormente
depressivo sulÿeconomia. E,
Visti i bassi tassi di interesse. e
cif) che ora sappiamo sulle con~
seguenze di lungo periodo del»
l°elevata disoccupazione, qua�

certamente il risultato sareb�
be un peggierameai to dei conti
pubblici e del bilancio dello
Stato. In presenza di una ripre~
sa econornica sufficientemen~
te sostenuta e di una Federal
Reserve che pensasse di alzare
i tassi per sventare il pericolo
delfinflazione, diventerei un
falco del debito.
Quindi per il momento dob�
biamo ignorare il debito?
Esattarnente. È stupefacente
che consid.eriam.0 pfi<:›ritaria la
minaccia i.m.magi.naria di una
perdita di fiducia dei mercati,
che pure non sembrano dare
segnali in questo senso, invece
che pensare ai milioni di disoc~
cupati e del danno di lungo tet�
rnine che questa situazione .ti�
niiîà per determinare.
Mai problemi delle banche
non sono in qualche misura
il prodotto di una política
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monetaria troppo poco ri�
gorosa?
Non sono affatto persuaso che
alÿorigine della crisi ci sia stata
una política monetaria non suf�
ñcientemente rigida. E quan�
d*anche sia Vero che un ecces�
so di ottimisrno 0 di esuberanza
è stato all”origine della crisi � e
che quindi dobbiamo stare at�
tenti ed. evitare che la cosa si ri�
peta � non cambia il fatto che in
questo rn.om.e.n.tc› abbiamo bi�
sogno di crescita e di espansio�
ne.

© Der Spiegel, 20f 2 � Distribuito
da New York Times Syndicate

Traduzione
di Carlo Ãntonío Biscotto

IL NOBEL CHE
CI FUSTIGA DAL

NEWYORK
TIMES

Paul Krugman
N essun economista, neppure

Nouriel Rubini, È: influerite co�
me Paul Krilgmain.. Ntm taiîim per il
preniio Nebel. che gli, è stato asse�
gnatt) nel. 2f..)(f)8 (_premi.cî› 1î1:1.(.›l.tc.'› _p0l.i�
tictd, 1�1m.:.l1e se tliirxnziilmente d<ï)Vu.tc› a
stucli sul. e01:mnerci.<› i.n.ter1î1.azi.cm.ale
risa.ler.|.ti a. una. trentina di a1î1r1i. fa),
quanto per il suc) ru0lc› di iritellettua�
le pubblico. Opiïlionista del New
Yerk Times, tiene un lî›l<)g sul site del,
quotidiane che e tra i più letti del di�
battito economico, che ormai passa
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míliardi di aiuti
finanziari dalla
zona euro e dal
Fmi alla Grecia

miliardi
condonati

dalle banche
ereditrici

ANGELAMERKEL “Le sae so�rw iaolillche zombie,
scoaflllff clagll efzzmll ma che: nora 9/nam]om. pparesolo
Berlflrzoha la ;p0sslb*lllflla all fl/›*werlire la larzfaeam, flfnflzfz are ao
a .sr›e�ndere. Tfallfzl gli altri) .s0a0aa91)e.s*l all”Ear010a”

molto più dal web che dalle riviste
scienti¿clie. E stats il pii: duro eri�
tief) d.ell*Ammi§1istrazi0ne Bush, een�
testando sopratmtm i ïagli fiscali ai
ri,<:<:li.i_, merttre ha ter.a1t<;> 1.':.m1.l.inea
pii: sftmmta nei, ermfrtmti. di .Bara.<;:k
(ÀÎ)lî›ama. Ne ha appr›:;›vate i pizmi di
stimt'.>l<.> all.*ee.<:›1z<,>mia, per usrzire dal�
la reeessitme, ma rie ha <:*.riti<:.at<î› lfat�
teggizziiaeiite trappe rrmrbitlo verso
*Wall Street.. La sua tesi sulla crisi eu�
repea È la segrieme: la G�reeia è nei
guaã. s<i.>pratmt.t<î› per<::l*1£:Î* ha tm<:<:at0 fi.
conti, ma altri Paesi eeme la Spagrza
serre vitîirrie di erisi dervmte a ragioni
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La quota
dei prestiti

internazionali
per ogni grece

diverse dall`eccess0 di spesa pubbli�
ca, che sarebbero facilmente risolvi�
bili se i singoli Stati avessero il C011�
trollo sulla. moneta. Un po” di sValu~
ta.zi.<>ne e di in.fla.zimî1e e l“ec0n0mia
ri.1:›a.rti.rebbe, c<ï›rreggenci<› gli. squiii»
bri. La gabbia della mtjmeta unica i.rr1~
pecglisce questi aggiustzmleriti., add.i.�
rittura aggravati dalle mimpe. ptîîiliti�
che di austeritša im_p<.›�ste dalla Ger�
mania.
Paul Kruglnan insegna all`U11iversità
di. Princeton, per uscire in italia�
rio il suc) libro “Fuori da questa crisi,
aclessol” (Garzanti)
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