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In 2012 Liz Truss and Kwasi Kwarteng, two of the authors of a

pamphlet called “Britannia Unchained”, used Italy as a warn

ing. Bloated public services, low growth, poor productivity: the

problems of Italy and other southern European countries were

also present in Britain. Ten years later, in their botched attempt

to forge a diff�erent path, Ms Truss and Mr Kwarteng have helped

make  the  comparison  inescapable.  Britain  is  still  blighted  by

disappointing growth and regional inequality. But it is also hob

bled by chronic political instability and under the thumb of the

bond markets (see Britain section). Welcome to Britaly.     

The  comparison  between  the  two  countries  is  inexact.  Be

tween 2009 and 2019 Britain’s productivity growth rate was the

secondslowest  in  the  G7,  but  Italy’s  was  far  worse.  Britain  is

younger and has a more competitive economy. Italy’s problems

stem, in part, from being inside the European club; Britain’s, in

part, from being outside. Comparing the bond yields of the two

countries is misleading. Britain has lower debt, its own currency

and  its  own  central  bank;  the  market  thinks  it  has  much  less

chance of defaulting than Italy. But if Britaly is not a statistical

truth, it captures something real. Britain has moved much closer

to Italy in recent years in three ways. 

First, and most obviously, the political instability that used to

mark Italy out has fully infected Britain. Since the end of the co

alition government in May 2015, Britain has had

four prime ministers (David Cameron, Theresa

May, Boris Johnson and Ms Truss), as has Italy.

The  countries  are  likely  to  stay  in  lockstep  in

the near future. Giorgia Meloni is expected to be

sworn in as the new prime minister in Rome;

Ms Truss’s future could not be more precarious.

Ministerial  longevity  is  now  counted  in

months: since July Britain has had four chan

cellors of the exchequer; the home secretary resigned this week

after just 43 days in offi�ce. Trust in politics has declined as chaos

has increased: 50% of Britons trusted the government in 2010

and less than 40% do now. The gap with Italy on this measure

has shrunk from 17 percentage points to four.  

Second, just as Italy became the plaything of the bond mar

kets  during  the  eurozone  crisis,  so  they  are  now  visibly  in

charge  of  Britain.  The  Conservatives  have  spent  the  past  six

years  chasing  the  dream  of  enhanced  British  sovereignty;  in

stead they have lost control. Silvio Berlusconi was removed from

power in Italy in 2011 after falling foul of Brussels and Berlin; Mr

Kwarteng was kicked out of his job as chancellor of the exche

quer because of the market reaction to his package of unfunded

tax cuts. Traders in gilts are the arbiters of British government

policy  at  the  moment.  Jeremy  Hunt,  the  new  chancellor,  has

eviscerated most of the tax cuts and rightly decided to redesign

the  government’s  energyprice  guarantee  scheme  from  April

2023. The decisions he must take to fi�ll the remaining hole in the

public fi�nances are being designed with markets in mind. 

Just as Italians fret about lo spread between benchmark gov

ernment bonds and Bunds, so Britons have had a crash course in

how gilt yields aff�ect everything from the cost of their mortgage

to the safety of their pensions. In Italy institutions like the presi

dency and the central bank have long acted as bulwarks against

politicians.  So  it  is  now  in  Britain.  By  ending  its  emergency

bondbuying on October 14th,  the Bank of England forced the

government to reverse course faster. There  is no room for Mr

Hunt to disagree with the Offi�ce for Budget Responsibility, a fi�s

cal  watchdog.  These  institutions  were  constraints  on  elected

MPs before, but now the chains bind tightly and visibly. 

Third,  Britain’s  lowgrowth  problem  has  become  more  en

trenched. Political stability  is a precondition of growth, not a

nicetohave. Italian governments struggle to get anything done;

the same is true of brief administrations in Britain. When chang

es of leader and government are always round the corner, panto

mime  and  personality  replace  policy.  Mr  Johnson  was  nick

named “Borisconi” by some; by continuing to hover on the polit

ical scene, he may make this comparison sharper still. 

And  although  fi�scal  discipline  should  calm  the  bond  mar

kets, it will not by itself increase growth. Mr Hunt is racing to

balance the books as part of a mediumterm fi�scal plan to be un

veiled on October 31st. Saving money by spending less on infra

structure would be fi�ne for gilt yields but is not going to help the

economy grow. There is little room for swingeing cuts to public

services. Better to phase out the “triple lock”, a generous formula

for  raising  state  pensions,  and  raise  money  in  more  sensible

ways: scrapping “nondom” tax status,  for  in

stance, or raising inheritance taxes. A rise in in

come tax would be better than reinstating the

increase  in  nationalinsurance  contributions,

which fall solely on workers. 

For now, things are turning ever more Brita

lian. Tory MPs are in disarray—evident in a cha

otic vote on fracking and rumours of more res

ignations—and  again  consumed  by  intrigue

about how long their prime minister can last. Ms Truss has be

come the human equivalent of Larry the cat, living in Downing

Street but wielding no power. If (or rather, when) Tory MPs de

cide to bin her, they need to fi�nd a replacement themselves rath

er than outsourcing it to Conservative Party members. The odds

of their feuding factions alighting on a unifying fi�gure are low.

Spaghetti junction

The case for an early general election is becoming stronger as a

result.  It  is  unlikely  to  happen:  why  would  Tory  MPs  vote  for

their own demise? The argument that Ms Truss or any successor

lacks a mandate is fl�awed in a parliamentary system. But if Par

liament is unable to produce a functioning government then it

is time to go to the voters. That moment is drawing closer. 

Holding elections has not resolved Italy’s problems. But there

is reason to feel more hopeful about Britain, where political in

stability  is  now  a  oneparty  disease.  The  Tories  have  become

nighon ungovernable, due to the corrosion from Brexit and the

sheer exhaustion of 12 years in power. Ms Truss is right to identi

fy growth as Britain’s biggest problem. Yet growth depends not

on fantastical plans and big bangs, but on stable government,

thoughtful policy and political unity. In their current incarna

tion the Tories cannot provide it.  n�

A country of political instability, low growth and subordination to the bond markets
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Turmoil in Britain
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与桑
Highlight
turmoil
英 /ˈtɜːmɔɪl/ 美 /ˈtɜːrmɔɪl/
n. 混乱，骚动
v. 扰乱，使不安
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adj. （身体部位）肿起的；臃肿的；生活奢侈的；饮食过度的
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Highlight
英 /bɒtʃt/ 美 /bɑːtʃt/
adj. （尤指工作）一团糟的
v. 笨拙地弄糟（botch 的过去式和过去分词）
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v. 形成，缔造；伪造，假冒；稳步前进；锻造；伪装，假冒
n. 锻铁炉，锻造车间
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英 /ˈblaɪtɪd/ 美 /ˈblaɪtɪd/
adj. 枯萎的；摧残的
v. 使染上枯萎病；毁坏（blight 的过去式和过去分词）
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英 /ˈhɒb(ə)l/ 美 /ˈhɑːb(ə)l/
vi. 蹒跚；跛行
vt. 使跛行
n. 跛行步态
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受···的支配
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部分地；在某种程度上
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n. 通货，货币；通用，流行；现时性
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不偿还债务
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coalition
英 /ˌkəʊəˈlɪʃ(ə)n/ 美 /ˌkoʊəˈlɪʃ(ə)n/
n. 联合政府；联合体，联盟；联合，结合
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首相，总理
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英 /ˈlɒkstep/ 美 /ˈlɑːkstep/
n. 因循守旧；密集连锁的步伐；步伐一致
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英 /prɪˈkeəriəs/ 美 /prɪˈkeriəs/
adj. 摇摇欲坠的，不稳固的；（局势）不确定的，危险的
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英 /ˌmɪnɪˈstɪəriəl/ 美 /ˌmɪnɪˈstɪriəl/
adj. 部长的，公使的，内阁的；牧师的
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英 /ˈtʃɑːnsələ(r)/ 美 /ˈtʃænslər/
n. （英国）财政大臣
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英 /ɪksˈtʃekə(r)/ 美 /ɪksˈtʃekər/
n. 财源；国库；财政部
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n. 玩物；玩具；被玩弄的人
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英 /ˈsɒvrənti/ 美 /ˈsɑːvrənti/
n. 主权，最高统治权，最高权威；独立自主；主权国家，自治州
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与桑
Highlight
金边债券
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英 /ˈɑːbɪtə(r)/ 美 /ˈɑːrbɪtər/
n. 仲裁人，公断人；（社会行为的）评判人，引领者
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英 /ɪˈvɪsəreɪt/ 美 /ɪˈvɪsəreɪt/
vt. 取出内脏；除去精华
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v. 烦恼，发愁
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n. 堤岸；码头；同盟
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速成课
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n. 养老金，退休金
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英 /ˈmɔːɡɪdʒ/ 美 /ˈmɔːrɡɪdʒ/
n. 按揭，抵押贷款；抵押贷款额
v. 抵押；（为眼前好处）使承受（未来）风险
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n. 基准
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英 /ˈbʊlwək/ 美 /ˈbʊlwɜːrk/
n. 壁垒；保障；防波堤
vt. 保护；筑垒保卫
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英 /ˈwɒtʃdɒɡ/ 美 /ˈwɑːtʃdɔːɡ/
n. 看门狗；监察人
vt. 监督（活动，人等
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Monetary Policy Committee
英格兰银行货币政策委员会
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英 /ɪnˈtrentʃt/ 美 /ɪnˈtrentʃt/
adj. 根深蒂固的；确立的，不容易改的
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锦上添花
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可以拿来出题？
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英 /ˈpæntəmaɪm/ 美 /ˈpæntəmaɪm/
n. 哑剧；舞剧；手势
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处于不稳定状态；上下波动，左右摇摆
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英 /swɪndʒ/ 美 /swɪndʒ/
vt. 猛打，使劲打
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遗产税
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英 /ˌriːɪnˈsteɪt/ 美 /ˌriːɪnˈsteɪt/
vt. 使恢复；使复原
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英 /ˌdɪsəˈreɪ/ 美 /ˌdɪsəˈreɪ/
n. 无秩序；杂乱；衣冠不整
vt. 使混乱；弄乱；使脱去衣服
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还没搜是啥..
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英 /keɪˈɒtɪk/ 美 /keɪˈɑːtɪk/
adj. 混乱的，无秩序的；（与）……混沌（有关）的
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困扰

与桑
Highlight
n. 密谋策划，阴谋
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v. 挥，操，使用（武器、工具等）；运用（权力），施加（影响）
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v. 把……扔进垃圾箱；摒弃，拒绝

与桑
Highlight
英 /fjuːd/ 美 /fjuːd/
n. 不和；争执；封地;（部落或家族间的）世仇
vi. 长期不和；长期争斗
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落在
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英 /dɪˈmaɪz/ 美 /dɪˈmaɪz/
n. 倒闭，败落；死亡，逝世；（律）（财产或所有权的）转让，遗赠
v. （律）遗赠，转让（产业）；正式放弃，禅让（最高统治者的头衔）
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n. 授权，委托
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v. 削弱，使失效
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英 /ˌpɑːləˈmentri/ 美 /ˌpɑːrləˈmentri/
adj. 议会的，国会的，设有议会的
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差不多
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n. 英国脱欧
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adj. （用于强调）纯粹的，完全的
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英 /ˌɪnkɑːˈneɪʃn/ 美 /ˌɪnkɑːrˈneɪʃn/
n. 化身；道成肉身；典型


