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Ύττό

Α. Π. ΚΟΥΚΛΕΛΗ‘6)ς ύπεγράμμισεν ή εν Βασιλεία τον Αύγουστον 1931 συνελθοΰσα Επιτροπή, ό κόσμος προσεπάθησε ν ’άκολουθήση συγχρόνως δύο γρονθοκοπουμένας πολιτικός. Ένώ άφ’ένός εβοήθει τήν άνάπτυξιν διεθνούς οικονομικού συστήματος συνεπαγόμενου καταβολάς μεγάλων ποσών υπό των όφειλετίδων προς τάς πιστωτρίας χώρας, άφ’ετέρου ύψωνε διαρκώς εμπόδια εις τήν έλευθέραν κίνησιν των εμπορευμάτων, δΓών καί μόνον αί καταβολαί αύται είναι εφικταί.Μετά παρέλευσιν δύο ετών ούτω άκόμη συνοψιζόμενον, πλήν επιτακτικώς ήδη, τίθεται τό δίλημμα πρό τής εν Λονδίνφ Οικονομικής Διασκέψεως : διεθνής συνεργασία ή οικονομική άπομόνωσις. Ευνόητον είναι ποιας άναμετρήτου σημασίας θά είναι διά τήν οικονομικήν εξέλιξιν τής ανθρωπότητας ή πρός τήν μίαν ή τήν άλλην κατεύθυνσιν καμπή.Δεν προτιθέμεθα νά προεικάσωμεν άπό τουδε περί τής τύχης καί τού έργου τής Διασκέψεως, άλλα μάλλον νά εξετάσωμεν ενταύθα τάςσυνθήκας, υφ’άς ή Διάσκεψης θ’άναζητήση τήν επίλυσιντών πολύπλοκων πρό αυτής ζητημάτων.Πρό τής πληθώρας τών συγκεντρωθέντων στοιχείων, τήν βάσιν τών συζητήσεων καί διαπραγματεύσεων θ’άποτελέση προφανώς τό εν Γενεύη τον παρελθόντα Ιανουάριον υπό τών εμπειρογνωμόνων είδικώς εκπονηθέν «Σχέδιον τής Ημερήσιας Διατάξεως μετά σημειώσ εω ν»,^  οποίον καθορίζει σαφώς τά πρός λύσιν τιθέμενα προβλήματα. Τό σχέδιον τούτο είναι μάλιστα περιεκτικώτερον άφ’ό,τι ό τίτλος του εμφανίζει, διότι όχι μόνον παρουσιάζει έν τή εισαγωγή τά κύρια συμπτώματα τής κρίσεως, άλλά καί αί επί τών θεμάτων τής ήμερησίας διατάξεως παρατηρήσεις διατυπούνται εύκρινώς καί άπολήγουν ενίοτε εις συγκεκριμένα συμπεράσματα καί σύμβουλός. Επειδή δεν είναι βεβαίως δυνατόν νά έπεκταθώμεν ενταύθα επί πάντων τών θεμάτων τού Σχεδίου (νομισματική καί πιστωτική πολιτική, τιμαί, κίνησις κεφαλαίων, περιορισμοί τού διεθνούς εμ



Ή  παγκόσμιος οικονομική διάσκεψις 237πορίου, δασμοί, όργάνωσις τής παραγωγής και του εμπορίου *, θά περιορισθώμεν κατά προτίμησιν εις ο,τι αφορά τήν νομισματικήν πολιτικήν, έφ’όσον άλλως τε τά περισσότερα των ζητημάτων έχουν στενήν πρός ταύτην σχέσιν, καί θά εξετάζωνται ουτω παρεμπιπτόντως.Πράγματι, είναι δύσκολον νά νοηθή ή άποκατάστασις διεθνούς νομισματικού συστήματος, εάν δεν έξαφανισθοϋν τά εμπόδια και οί φραγμοί, οϊτινες συνετέλεσαν εις τήν έξασθένωσίν του. Έ ξ άλλου όμως είναι αδύνατον οι φραγμοί ούτοι νά έκλείψουν,έφ’όσον τά συναλλάγματα διακυμαίνονται. Δεν υπάρχει επομένως παρά μία μόνον μέθοδος ένεργείας πρός διάσπασιν του φαύλου τούτου κύκλου. Πρέπει ή ενέργεια, ϊνα άποβή άποτελεσματική, νά συντονισθή χρονικως καί νά επεκταθή ταυτοχρόνως επί όλων των προβλημάτων επί τή βάσει συγκεκριμένου προγράμματος, τό όποιον άπόκειται είς τήν Διάσκεψιν νά καταρτίση.Ουχ ήττον, ΐνα δυνηθή σοβαρώς ν’άφοσιωθή ή Διάσκεψις είς τήν μελέτην καί τήν άνορθωτικήν της προσπάθειαν, ένδείκνυνται δύο προκαταρκτικά μέτρα. Δεν θά διηυκόλυνε βεβαίως τόν επιδιωκόμενον σκοττόν, εάν χώρα τις, διαρκούσης τής Διασκέψεως καί επί τή προ- όψει επικειμένων αποφάσεων, ύψωνε τά τελωνειακά της τείχη,ϊνα εύρεθή έν τέλει εις καλυτέραν μοίραν. Τοιαύτη τις ενέργεια θά προ- εκάλει αντίποινα, ό δέ τελωνειακός ουτος πόλεμος δεν θά ήτο εξυπηρετικός διά τήν εύόδωσιν τής κοινής προσπάθειας. Επιβάλλεται ώς εκ τούτου, όπως κατά τήν διάρκειαν τής Διασκέψεωςσυνομολογηθή τελωνειακή εκεχειρία.’Αλλά καί ή εκεχειρία αυτή θά ήτο άνωφελής, εάν κατά τήν αύτήν περίοδον ήδύνατο κάθε κράτος, ύποβιβάζον έτι μάλλον τήν αξίαν του νομίσματος του, νά φθάση είς τό αύτό περίπου αποτέλεσμα. Διά του τρόπου τούτου, άκριβώς όπως με τήν ύψωσιν των δασμών, θά έδυσχέραινε τήν εισαγωγήν των ξένων προϊόντων, ενω άφ’ετέρου τά ίδικά του, καθιστάμενα άφθονώτερα, θά έξεπόρθουν τάς ξένος άγοράς.Εύλόγως επομένως ή Έκθεσις των έμπειρογνωμόνων συνιστα όπως «καταβληθή προσπάθεια, ϊνα μη τά Κράτη συναγωνίζωνται
* "Αν καί είς ταΰτα δεν περιλαμβάνεται τό πρόβλημα των πολεμικών χρεών, οί 

έμπειρογνώμονες τονίζουν καλώς ότι «εφ’όσον δεν κανονισθή τούτο, τά χρέη θ’ 
άποτελοϋν εμπόδιον άνυπέρβλητον διά τήν οικονομικήν καί δημοσιονομικήν ά- 
νόρθωσιν». Άπεφασίσβη ούτω ότι αί διαπραγματεύσεις διά τόν κανονισμόν τών 
πολεμικών χρεών θά διεξαχθονν ταυτοχρόνως έν Λονδίνω καί παραλλήλως πρός 
τάς εργασίας τής Διασκέψεως.



A . Π . Κουκλέλη238
0 , 'πρός- έπιδίώξιν πρόσκαιρου πλεονεκτήματος εις τό διεθνές εμπόριον •δια της· ύποτιμήσεως τής εξωτερικής άξίας του νομίσματος των κ ά- τ ω του επιπέδου, τό όποιον απαιτεί ή άποκατάστασις του εσωτε-

r .ρικόυ ισοζυγίου» (σε?ν. 14, β. 1).Τό ζήτημα έτέθη εναργέστερον, άφ’ότου αί Ή ν . ΤΤολιτειαι έγκα- τέλειψαν την χρυσήν βάσιν. ’Ό χ ι μόνον διάφορα Κράτη ήναγ- κάσθησαν νά θεσπίσουν δασμολογικήν προστασίαν κατά τής ύποτιμήσεως των ξένων συναλλαγμάτων, άλλ’εξέφρασαν επιφυλάξεις ώς ποός την αποδοχήν τής τελωνειακής εκεχειρίας. Έκ τούτου καθίσταται εμφανές, ότι αύτη δέον νάσυμπληρωθή διά συμφωνίας,καθ’ ήν, διαρκούσης τής Διασκέψεως, έκαστον Κρότος θ’άνελάμβανε την ύποχρέωσιν νά καταβάλη κάθε προσπάθειαν πρός διατήρησιν τής εξωτερικής άξίας τού νομίσματος του εντός ελάχιστων ορίων διακυ- μάνσεως, διατυπουμένης έν άνάγκη τής επιφυλάξεως, ότι τό προσωρινόν τούτο επίπεδον δεν θέλει προδικάση τό τής τελικής στα- θεροποιήσεώς των. Κατ’ούσίαν θά επετυγχάνετο τούτο, εάν ή νομισματική αύτη εκεχειρία συμφωνηθή μεταξύ των μεγάλων χωρών» δεδομένου μάλιστα ότι μία μεγάλη όμάς κρατών ακολουθεί τήν αγγλικήν λίραν. Καί ώς πρός ταύτην μεν τό πραγμα δεν ήτο ιδιαιτέρως δυσχερές, εφ’ όσον τή βοήθεια τού συναλλαγματικού αποθέματος (change equalisation account) ειχεν οπωσδήποτε σταθεροποιηθή κατά τούς τελευταίους μήνας. "Οσον διά τό δολλάριον, άπό μιας άπόψεως η προσωρινή σταθεροποίησίς του είς τά σημερινά επίπεδα θά ήτο εύκολος, έφ’ όσον καί τεχνικώς ύποστηρίζεται δι’όγκώδονς ακόμη χρυσού αποθέματος καί ή ύποτίμησίς του προεκλήθη διά καθαρώς εσωτερικούς λόγους καί ϊνα διά τής ύψώσεως των τιμών έξευ- ρεθή λύσις είς τό πρόβλημα τών εσωτερικών χρεών. "Αλλως, τόσον τό εμπορικόν όσον καί τό ισοζύγιον πληρωμών ήσαν πρό τής πτώσεως τού δολλαρίου ευνοϊκά, πολλώ δε μάλλον μετά τήν πτώσιν. Νομίζομεν επομένως ότι αί Ήνωμέναι ΤΤολιτειαι θά συγκατετίθεντο είς τήν μή περαιτέρω ύποτίμησιν τού νομίσματος των, εάν είχον τήν βεβαιότητα ότι διά καταλλήλου καί παραλλήλου ενεργείας καί τών άλλων εμπορικών μεγάλων Κρατών θά έπιτευχθή άλλως ό σκοπός των, ήτοι ή ύψωσις τών εσωτερικών τιμών, ούχί πλέον διά τής ύποτιμήσεως τού νομίσματος των, άλλά διά γενικής ύψώσεως τών τιμών είς χρυσόν, περί ής όμιλούμεν κατωτέρω. Είναι εύνόητον ότι καθ’ δ μέτρον θέλει επιτυχή διά ταύτης ή ύψωσις τών εσωτερικών τιμών ό Πρόεδρος Roosevelt δεν θά χρειασθή νά κάμη χρήσιν τών ύπέρ αυτού ψηφισθέντων τελευταίως δικτατορικών μέτρων.



'Η παγκόσμιος οικονομική διάσκεψιςΈφ’ όσον ή Διάσκεψις δυνηθή να επιτύχη την υπό μορφάς εκεχειρίαν, θά προχωρήση εις την μελέτην τής ρνθμίσεως του νομισματικού ζητήματος. τ
** *Ά ς  εξετάσω μεν ήδη πώς είναι δυνατόν νά επιτευχθή γενική επάνοδος εις τόν χρυσοΰν κανόνα διασφαλίζοντα διά τής λής αύτού λειτουργίας τάς οικονομικός μεταξύ των κρατών σχέσεις.Ή  μεγάλη δυσκολία έγκειται εις τόν καθορισμόν του επιπέδου στα- θεροποιήσεως δι’ έκάστην χώραν, κατά πόσον δηλονότι ώρισμένον επίπεδον άνταποκρίνεται πρός τό εσωτερικόν επίπεδον τών τιμών καί τήν κατάστασιν τών εξωτερικών π?^ηρωμών της. ’Ά ς  ύποθέσω- μεν όμως πρός στιγμήν ότι ή δυσκολία αυτή παρακάμπτεται, εξευ- ρισκομένου τρόπου καθορισμού του καταλ?νήλου επιπέδου σταθερο- ποιήσεως καί ότι κατορθοΰται συγχρόνως νά κατοχυρωθή ή σταθεροποίησή διά τής κατά τινα τρόπον ένισχύσεως του χρυσού άποθέ- ματοςτών εξηντλημένων εκδοτικών τραπεζών. ‘ Η ενίσχυσις αυτή προφανώς συνεπάγεται θυσίας καί επιβαρύνσεις, εις τάς όποιας συμφέρον έχει νά συγκατατεθή έκάστη χώρα, πρό τού γενικού καλού τό όποιον θέλει πρόκυψη έκ τής επαναφοράς ενός διεθνούς νομίσματος. Νομίζομεν όμως ότι δικαίως έκάστη χώρα θέλει όρ- ρωδήση πρός αποδοχήν τής σταθεροποιήσεως, εάν δεν έχη τήν βεβαιότητα ότι ή όμαλή λειτουργία τού χρυσού κανό- νος είναι εις τό εξής εξησφαλισμένη καί ότι δέν κινδυνεύει νάτήν εγκατάλειψη πάλιν με άνυπο?νθγίστους ζημίας. Ή  πραγματική κατοχύρωσις τής σταθεροποιήσεως, όσον καί αν μελετηθή καί τεχνι- κώς εξησφαλισθή διά τι διάστημα, εδράζεται εν τέλει άναμφισβητή- τως επί τής κανονικής λειτουργίας τού χρυσού κανόνος, ήτις πάλιν μόνη έγγυάται τήν χαρακτηρίζουσαν τό σύστημα έλευθέραν κίνησιν τών εμπορευμάτων καί κεφαλαίων. Τήν λεπτομερή όσον καί διαυγή άνάλυσιν τού μηχανισμού τού χρυσού κανόνος, ώς ελειτούργησε πρό τής κρίσεως, περιλαμβάνει ή εμβριθής καί τιμήν εις τήν οικονομικήν επιστήμην περιποιοΰσα πρόσφατος μελέτη τού κ. 2. Ζολώτα *.Ό  κ. Ζολώτας εξηγεί εις τό βιβλίον του πώς τελικώς εναρμονίζονται τά αντίθετα ρεύματα τής κινήσεως χρυσού καί κεφαλαίων καί εμπορευμάτων, \να επιτευχθή τελικώς καί αύτομάτως, Οπό τό σύστημα τού χρυσού λεγομένου κανόνος, μέ τήν χαρακτηρίζουσαν σχε-

* 1/ Etalon-or, en théorie et en pratique, Sirev 1933.



240 A. Π . Κουκλέληδόντόν νόμον των συγκοινωνούντων αγγείων ακρίβειαν,ή ίσοζύγισις των πληρωμών των διαφόρων κρατών, ή δικαία και άναλόγως των αναγκών κατανομή του χρυσου καί τών κεφαλαίων καί ή διαμόρφωσις διεθνών τιμών. Γίλήν, τότε μόνον δύναται προφανώς νά λειτουργήση όμαλώς τό επί του χρυσου κανόνος βασιζόμενον σύστημα, όταν πρός έπίτευξιν του ισοζυγίου πληρωμών τών όφειλετίδων χωρών αί πι- στώτριαι χώραι δεν εμποδίζουν ταύτας διά τής ύψώσεως τών τελωνειακών τυχών νά εξοφλήσουν τά χρέη των διά τής εξαγωγής εμπορευμάτων καί υπηρεσιών, ώς συνέβη τελευταίως,τών Ηνωμένων Πολιτειών π .χ . ύψωσασών τρις τό δασμολόγιόν των άπό τό 1920. Είναι φανερόν, διαπιστώνει ό κ.Ζολώτας, ότι, όταν αί όφειλέτιδες χώ- ραι δέν ευρίσκουν πλέον δάνεια καί οί πιστωταί των δέν δέχωνται τά έμπορεύματά των, αδυνατούν νά έξεύρουν τό άπαιτούμενον διά τάς υποχρεώσεις των συνάλλαγμα καί καταφεύγουν εις τό είς χρυσόν καί συνάλλαγμα απόθεμα τών εκδοτικών τραπεζών, τουθ’όπερ μοι- ραίως καταλήγει είς τήν έγκατάλειψιν τής χρυσής βάσεως (ορ. eit. σελ. 221).Τον άπαράβατον τούτον όρον τής ομαλής λειτουργίας τού χρυσού κανόνος, όν καί εν άρχή τής παρούσης μελέτης έτονίσαμεν, υπογραμμίζει καταλλήλως καί τό Σχέδιον τής Ημερήσιας Διατάξεως (σελ.22). «Νομίζομεν» λέγουν οί εμπειρογνώμονες «ότι πρέπει νά έπιμείνωμεν ότι είναι ούσιώδες όπως ή άκολουθουμένη υπό τών πιστωτριών χωρών πολιτική έπιτρέπη εν τέλει είς τούς όφειλέτας τήν έξόφλησιν τών υποχρεώσεών των ύπό μορφήν εμπορευμάτων καί υπηρεσιών». Τό αύτό περίπου επαναλαμβάνεται καί περαιτέρω (σελ. 28).’Ίσως ή κατάλληλος καί δίκαια διαρρύθμισις τών τελωνειακών τειχών (ποσοστών εισαγωγής, αδειών κτλ.),ήτις προεκάλεσεν αισθητόν διαφορισμόν τιμών μεταξύ τών χωρών, ν’άποτελή καί τό δυσκολώ- τερον έρνον τής Διασκέψεως. Δέν είναι βεβαίως δυνατόν ν’ άναμείνη τις ότι χώραι είς ας μέγα μέρος τού πληθυσμού απασχολείται ήδη είς εργασίας, αϊτινες δέν θά υφίσταντο άνευ τής τελωνειακής προστασίας, θά εγκαταλείπουν ταύτας είς τήν τύχην των. Τό μόνον τό οποίον λογικώς ήμπορεϊ νά γίνη επί τού παρόντος,είναι ή έγκρισις προγράμματος βαθμιαίων καί συνεχών μειώσεων, επί τώ σκοπώ επαναφοράς έλευθεριωτέρων ορών τού εμπορίου είς αρκετόν χρονικόν διάστημα, ώστε νά δυνηθούν νά γίνουν αί έσωτερικαί άναπροσαρμογαί άνευ σημαντικών διαταραχών.Πρός έπίτευξιν τής μειώσεως ταύτης τών δασμών δύο κυρίως μέθοδοι υπάρχουν, ών τά προτερήματα καί μειονεκτήματα έχουν ήδη λεπτομερώς έξετασθή ύπό τής Οικονομικής Επιτροπής τής Κ.Τ.Ε.



Ή  παγκόσμιος οικονομική διάσκεψις 241Ή  τής κατά ποσοστόν μειώσεως και ή τής του καθορισμού ενός άνω- τάτου ορίου δασμού. Ή  Διάσκεψις δύναται βεβαίως να συνδυάση τάς δύο ταυτης μεθόδους, λαμβάνουσα υπ ’οψιν και την από ’ Ιουνίου 1932 Σύμβασιν του O iich y , μεταξύ Βελγίου, Λουξεμβούργου και Ό?ιλανδίας, εν ή, αν και προβλέπεται ή κατά ποσοστόν μείωσις, διευκρινίζεται ότι ή μείωσις δέν είναι υποχρεωτική παρά μέχρις ώρι- σμένου ορίου.Δέν δυνάμεθα άτυχώς να έπεκταθώμεν επί τού θέματος τούτου. Έζητήσαμεν μόνον να τονίσωμεν ότι πασα θυσία διά την εις τον χρυσόν επάνοδον των εκ τούτου άπομακρυνθέντων κρατών θά ήτο μα- ταία και οδυνηρά,εάν εις την Διάσκεψιν δέν τεθή ώς βάσις καί προϋπό- θεσιςταύτης ότι δέον οι δασμοί νά μετριασθουν καί νά προσαρμοσθοΰν κατά τρόπον έπιτρέποντα εις τό εξής εις τάς πιστωτρίας χώρας νά προσανατολίσουν την οικονομικήν πολιτικήν των εις τήν διά χα μηλών δασμών συγκράτησιν τής δυναμικότητος πληρωμής τών όφειλετίδων χωρών.’Εάν τοιαύτη τις συμφωνία έπέλθη, δέον νά συμπληρωθή μέ αποφάσεις άφορώσας τά εις χρυσόν καλύμματα ώς καί τήν πολιτικήν τών κεντρικών Τραπεζών, προκειμένου νά έξασφαλισθή ή εις τό μέλλον όμαλή λειτουργία τού χρυσού κανόνος.‘(ύς προς τά καλύμματα τό Σχέδιον τής Ημερήσιας Διατάξεως, έπαναλαμβάνον έν τούτω τήν έκθεσιν τής Επιτροπής τού Χρυσού, υποδεικνύει τά καταλληλότερα μέτρα προς έξοικονόμησιν τού χρυσού. Είναι δέ ταΰτα :1) Ή  μείωσις τού εκ τού νόμου κατωτάτου ποσοστού καλύμματος* τό όποιον συνήθως είναι 33 ή 40 ο)ο, εις τρόπον ώστε ή Κεντρική Τράπεζα νά διαθέτη μεγαλύτερον περιθώριον ελευθέρου χρυσού, όπως άποτελεσματικώτερον αντιμετώπιση ενδεχομένως αποτόμους μεταπτώσεις τού ισοζυγίου τών μετά τού εξωτερικού πληρωμών.2) ‘03ς πρός τό σύστημα τού συναλλάγματος χρυσού (gold ex" change standard) τό όποιον εγκυμονεί, ώς άπεδείχθη, σοβαρωτά- τους κινδύνους, συνισταται, έφ’όσον διευκολύνη τήν εις τον χρυσόν επάνοδον τών μικρών χωρών, αϊτινες δέν διαθέτουν σοβαρός αγοράς κεφαλαίων, νά περιορισθή ή τοποθέτησις τών διαθεσίμων τών χωρών τούτων εις μόνας τάς Κεντρικός Τραπέζας ή τήν Τράπεζαν διεθνών πληρωμών, ϊνα είναι εις θέσιν αυται νά λαμβάνουν τά μέτρα των έναντι ενδεχόμενης άποσύρσεως τούτων.3) Τέλος, οί εμπειρογνώμονες συνιστοΰν πρός έξοικονόμησιν τού χρυσού δευτερεύοντά τινα μέτρα, ώς τήν άντικατάστασιν τών μικράς



242 A . Π . Κουκλέληαξίας τραπεζογραμματίων διά κερμάτων καί βελτίωσιν της λειτουργίας των συμψηφιστικών γραφείων καί την διάδοσιν των δι* επιταγής πληρωμών (διά την καταβολήν φόρων καί μισθών) καί των ταχυδρομικών συμψηφισμών.Άσφαλέστερον όμως καί τών ληπτέων πρός εξοικονόμησα του χρυσού ώς άνω μέτρων, θά κατωχύρωνε την επιτυχή εν τώ μέλλοντι λειτουργίαν του χρυσού νομίσματος ή συνεννόησις τόον κυριωτέρων τουλάχιστον εκ τών κεντρικών Τραπεζών επί τών άρχών, αϊτινες πρέπει νά διέπουν είς τό εξής την άσκησιν τής πιστωτικής πολίτικης, ώς καί ή ύπ ’ αυτών άναννώρισις τής ανάγκης στενής καί συνεχούς συνεργασίας πρός συντονισμόν τών προσπαθειών. ’Από τής άπό- ψεως ταύτης, όσον καί άν εις ώρισμένας περιστάσεις εσημειώθη κατά τά τελευταία ετη προσωρινή τις μεταξύ τών Κ.Τραπεζών συνεννόη- σις, ή ευθύνη των κατά τήν επιδείνωσα τής κρίσεως παραμένει σοβαρά.'63ς όρθώς τονίζουν οί εμπειρογνώμονες, ή Διάσκεψις πρέπει άφεύ- κτως νά τονίση τήν εξαιρετικήν σημασίαν ήτις δέον ν’ άποδοθή είς τήν διατήρησιν στενών μεταξύ τών Κ. Τραπεζών σχέσεων,όπως κατά τήν χάραξιν τής πολιτικής των εναρμονίζωνται εκάστοτε αί εθνικά! απόψεις πρός τάς διεθνείς απαιτήσεις.Μολονότι έκάστη θά διετήρει τήν απόλυτον ευθύνην τών κατ’ ίδίαν μέτρων, εν σύστημα αμοιβαίων καί συνεχών ανακοινώσεων θά διηυκόλυνε τήν άκολουθουμέ- νην έκασταχου πολιτικήν καί θά συνετέλει ώστε ή επέμβασις τρα- πέζης τίνος τη γενική εγκρίσει άποβή άποτελεσματικωτέρα».Ή  Τράπεζα τών διεθνών πληρωμών είναι ενδεδειγμένη ν'άποτε- λέση τόν μεσάζοντα οργανισμόν μεταξύ τών Κεντρικών τροστεζών» όχι μόνον πρός αύξησιν τών μεταξύ αύτών σημείων επαφής, άλλα πρό πάντων ώς οργανον κοινής ένεργείας. Μεταξύ τών κυρίων αύτής σκοπών θά κατελέγετο ή παρακολούθησις τών τιμών καί ή σύνταξις ενός διεθνούς τιμαρίθμου τών πρώτων υλών καθώς καί ή προσπάθεια παρεμποδίσεως τών κυκλικών διακυμάνσεων τής αγοραστικής δυνάμεως του χρυσού, κυρίως διά τού καθορισμού μιας γενικωτέρας καί συντονισμένης πολιτικής τού προεξοφλητικού τόκου. ΓΓροτείνεται όπως ai Κ. Τράπεζαι υποχρεωθούν νά καταθέσουν παρά τή Δ . Τραπέζη Πληρωμών μέρος τών διαθεσίμων αύτών, επί τή βάσει τών οποίων ή Τράπεζα θ’αύξάνη ή περιστέλλη τάς πιστώσεις, άναλόγως τής κινήσεωςτών παγκοσμίων τιμών. ‘ Η έκθεσιςτής ’ Επιτροπής τού χρυσού δίδει τό μέτρον τής προσπάθειας ταύτης, εξ ής όμολογουμένως Θά εξαρτηθή κατά μέγα μέρος ή επιτυχής λειτουργία τού χρυσού κανόνος. Σχετικώς δέον ακόμη νά εξετασθή κατά πόσον θά συνέτρεχεν ε’ις τήν διατήρησα* τής άγοραστικης άξίας τού



‘ Η παγκόσμιος οικονομική διάσκεψης 243χρυσού ή σύστασις, όπως εις τό έξης μέρος τουλάχιστον του τόκου των μακροπροθέσμων δανείων κανονί ζηται άναλόγως τής διακυμάν- σεως των τιμών, ως προτείνει ό χ. F . Mlyna rski * εις τό τελευ- ταιον βιβλίον του, τό όποιον άναλύομεν εις άλλο μέρος του παρόντος τεύχους.Δεν είναι βεβαίως δυνατόν νά καθορίσω μεν ενταύθα τάς κατευθυντηρίους χραμμάς, αϊτινες δέον ν’άποτελέσουν τό καταστατικόν ούτως είπεϊν τής μεταξύ των Κεντρικών Τραπεζών συνεννοήσεως. ‘Ούς υπογραμμίζει όμως ή πρόσφατος έκθεσις τής διοικήσεως τής Τραπέζης Δ . Πληρωμών διά την κατά την 31 Μαρτίου 1933 λή- ξασαν χρήσιν, αί Κ. Τράπεζαι «πρέπει νά καταπολεμήσωσι κάθε άντίληψιν ότι ή συγκέντρωσις τού χρυσού άποτελεϊ τόν καλύτερον τρόπον άποταμιεύσεως τού πλούτου ή ότι ό κύριος σκοπός τούτου είναι ή εξασφάλισις τής εσωτερικής μετατροπής τών τραπεζογραμματίων». Πάντως, έχομεν την εντύπωσιν ότι ή αποτελεσματική συνεννόησις επί τών βασικών άρχών τής μελλοντικής ένεργείας δέον νά συνδυασθή με την άναθεώρησιν καταστατικών τινων εκδοτικών Τραπεζών δεσμευόντων τάς ένεργείας τούτων επί τών εσωτερικών αγορών. ’Έχομεν κυρίως ύπ ’όψιν τό καταστατικόν τής Τραπέζης τής Γαλλίας, τό όποιον δεν τή επιτρέπει την έπέμ- βασιν εις την έλευθέραν αγοράν διά τής αγοραπωλησίας χρεωγρά- φων προς κανονισμόν τής τραπεζικής κυκλοφορίας (open m arket- policy). Ελλείψει σχετικής πρωτοβουλίας,ή Τράπεζα παρέμενεν άπα- θής, όταν έσημειοΰτο ή εις Γαλλίαν εξαιρετική εισροή τού χρυσού.Έκ τών ανωτέρω προκύπτει σαφώς ότι ή εις τό εξής ομαλή λειτουργία τού διεθνούς νομίσματος δεν δύναται πλέον νά εξασφαλισθή με τόν α ύ τ ο μ α τ ι σ μ ό ν εκείνον, όστις διέκρινε τήν είς τό παρελθόν λειτουργίαν τού χρυσού κανόνος. Τούτο άναγνωρίζει καί ή ώς άνω έκθεσις τής Τραπέζης τής Βασιλείας, ήτις τάσσεται μεν ύπέρ τής άποκαταστάσεως τού χρυσού, άλλ’όμιλεΤ ήδη περί «μ ε τ ε ρ- ρ υ θ μ ι σ μ έ ν ο υ »  χρυσού κανόνος, όστις άπό τής έκτεθείσης άπόψεως θ’άποτελέση προφανώς «διευθυνόμενον νόμισμα».
*

* *"Οταν ύπό τήν αιγίδα τής τελωνειακής καί νομισματικής εκεχειρίας προχωρήσουν προς τήν λύσιν τά ώς άνω ζητήματα, τά δε παροτρυνόμενα νά επανέλθουν είς τόν χρυσόν κράτη εύρεθούν
* Credit and Peace—a wey out of tha Crisis 1933.



244 A . Π. Κουκλέληούτω πρό σοβαρών εγγυήσεων περί τής εις τό έξης άπροσκόπτου λειτουργίας αύτού, ή Διάσκεψης θά δυνηθή εύκολώτερον νά έξομα- λύνη τά εμπόδια άτινα προτάσσονται τής οριστικής σταθεροποιή- σεως των νομισμάτων.Ή  κυριωτέρα δυσκολία προέρχεται εκ του όγκου των διεθνών χρεών, τά όποια ή άπό του 1928 άπόΐομος πτώσις τών τιμών κατέστησε δυσβάστακτα και εις τά όποια προσκρούει και αύτή ακόμη ή βαθμιαία και οδυνηρά περιστολή τού κόστους παραγωγής. Ούδ’ειναι βεβαίως δυνατόν ν’άρθούν Οπό τών όφειλετίδων χωρών οί προς προστασίαν του νομίσματος επιβληθέντες περιορισμοί τών συναλλαγών, έφ’όσον δέν κανονισθή οπωσδήποτε ό τρόπος τής εξοφλήσεως τών υποχρεώσεων των. Καί εδώ άντιλαμ- βάνεταί τις πόσον ή λύσις τών δύο τούτων ζητημάτων στενώς συνδυάζεται με τήν προσπάθειαν τής ύψώσεως τών τιμών, εξ ής επί πλέον άναμένεται ή κατά μέγα μέρος έξαφάνισις τού εκ τής πτώσεως τών τιμών έπιταθέντος διαφορισμοΟ μεταξύ τών διαφόρων ειδών.Έκ τού Υπομνήματος τών ’ Ισοζυγίων Πληρωμών τής Κοινωνίας τών ’Εθνών (1930), τό όποιον άφορα τό 1929, προκύπτει ότι αί οκτώ πιστώτριαι χώραι (Ή ν. Πολιτείαι, ’Α γ γ λ ία , Γαλλία, ‘Ολλανδία, Βέλγιον, Ελβετία, ’ Ιρλανδία, Σουηδία) είσέπραξαν έκ τόκων καί χρεωλυσίων τό ποσόν τών 2.154 έκατ. δολλαρίων, προστιθεμένων δε καί τών έξ επανορθώσεων καταβολών τό ποσόν τών 2.680 έκατ. δολλαρίων. Πρό τής κατά τό αύτό έτος 1929 άξίας τού παγκοσμίου εισαγωγικού καί έξαγωγικού εμπορίου εκ 34.000 έκατ. δολλ., ή ώς άνω υπηρεσία τών χρεών αναλογεί πρός τά 6ο)ο ή τά 8ο)ο τού συνόλου εμπορίου. ’Εάν ήδη λάβωμεν ύπ’όψιν ότι κατά τό 1932 τό διεθνές έμπόριον κατέπεσεν εις 13.500 έκατ. δολλ., ή άναλογία τής υπηρεσίας τού χρέους με τόν ρυθμόν τού 1929 ανέρχεται άπό 6 εις 16ο)ο τού παγκοσμίου εμπορίου *.Τίθεται έπομένως πρό τής Διασκέψεως τό. δίλημμα: σοβαρά αύ- ξησις τού εμπορίου ή δραστική μείωσις τών τόκων; Καί επειδή άπό
* Κατά τήν Κ.Τ.Ε. οί δεϊκται του διεθνούς εμπορίου έχουν ώς έξης λαμβανομένου

του έτους 1929 ώς βάσις (= 1 0 0 ).
’Έτη Είς αξίαν Εις όγκον
1925 91.5 83
1930 80.9 93
1931 57.9 84
1932 38.9 77

Ή  διά τό 1932 εκτίμησις περιλαμβάνει μόνον τά 9ο)ο του συνόλου του εμπορίου·



Ή  παγκόσμιος οικονομική διάσκεψις 245του 1929 ό όγκος των χρεών έν σχέσει πρός τόν όγκον του διεθνούς εμπορίου ήρχισεν ήδη νά γίνηται αισθητός, πρέπει, ϊνα καταστούν πάλιν υποφερτά τά χρέη, νά τριπλασιασθή τουλάχιστον ή άξια του διεθνούς εμπορίου. Εΐδομεν ανωτέρω πώς θά συνέτεινεν εις τούτο ή ορθή άντίληψις τής Οπό τών πιστωτριών χωρών άπό τουδε άκο- λουθητέας εμπορικής καί δασμολογικής πολιτικής, δι’ής θά δυνηθοΰν α! όφειλέτιδες χώραι ν ’αύξήσουν βαθμηδόν τάς καταβολάς των διά τά χρέη, ιδίως εάν ή αυξησις του όγκου τής εξαγωγής των ύποβο- ηθηθή υπό τής ύψώσεως τών τιμών.* Απομένει όπως καθορισθή επί του παρόντος μεταξύ πιστωτών καί οφειλετών ή ίκανότης πληρωμής, ώς συνιστα άλλως τε ή Προπαρασκευαστική ’ Επιτροπή, νά κανονισθή δέ ταύτοχρόνως επί ώρισμένων δεικτών ευημερίας ή αυξησις τής δυναμικότητος τών οφειλετών. Έξαίρεσις πρέπει 'ίσως νά γίνη μόνον, ώς συνιστάται και υπό του Λονδινείου «Economist» * δι’ ώρισμένα κράτη παν- θομολογουμένως πολύ άνω τών δυνάμεων των δανεισθέντα και διά τά όποια τοιαύτη δέσμευσις θά έδυσχέραινε την άνόρθωσίν των. Τό «Economist» φέρει ώς παράδειγμα τοιούτων βεβαρημένων κρατών την Ουγγαρίαν καί την Αυστραλίαν, δι’άς ή υπηρεσία του δημοσίου χρέους άνήρχετο διά τό 1929 εις τό 15 καί 25ο)ο τών εξαγωγών των. Πλήν διά την Ελλάδα διά μόνον τό εξωτερικόν δημόσιον χρέος ή υπηρεσία άπετέλει ήδη τά 22ο)ο καί άνήλθε τό 1932 εις τά 54,86ο)ο τών εξαγωγών της καί εφθασε διά τό 1932 τά 81ο)ο τών εξαγωγών της. Διά τοιαύτας εξαιρετικός περιπτώσεις δικαιολογείται καί ή μέχρι λογικού σημείου περικοπή κεφαλαίων καί τόκων. Πάντως τό σύστημα τής βαθμιαίας άναλήψεως τής υπηρεσίας τών δανείων, έν σχέσει πρός τό τής γενικής καί οριστικής τών δανείων αναπροσαρμογής, θά είχε τό πλεονέκτημα ότι θά ύπεβοήθει δραστηρίως την αύξησιν του όγκου τών διεθνών συναλλαγών και δεν θά εκλόνιζε τόσον την βάσιν τού διεθνούς δανεισμού.Ή  υψωσις τών τιμών, ήτις τά μέγιστα θά διηυκόλυνε τήν λύσιν τού προβλήματος τών εξωτερικών και εσωτερικών χρεών, θά ειχεν άσφαλώς τήν αφετηρίαν εϊς τήν γενικήν εμπιστοσύνην,ήτις θά προ- έκυπτεν έκ τής διευθετήσεως, ή καί τή απλή προόψει ταύτης, τών όσων ζητημάτων προηγουμένως εξητάσαμεν. ’Αλλά πρός επιτά- χυνσιν τής ύψώσεως ταύτης προτείνονται πολλαχόθεν διάφορά
1. The Econom ist 10 Ιουνίου 1933.



246 A . Π . Κούκλελημέτρα, έξ ών προέχει ή εφαρμογή πολιτικής «έφθηνού χρήματος», ήτις Θά έξηνάγκαζε τά έκ φόβου άεργα παραμείναντα κεφάλαια νά έπενδυθούν παραγωγικώς. Συζητεϊται ωσαύτως και ή έκ παραλλήλου, υπό των μεγάλων ιδίως κρατών, διά δανεισμού έκτελεσις παραγωγικών έργων, άτινα Θά ηύξανον τήν καταναλωτικήν δύ- ναμιν τών πληθυσμών. Ό  κ. J .  Μ. Keynes, * εις σειράν άρθρων άναπτύσσων άνάλογον πρότασιν πιστεύει ότι ή έκ τής έκτελέσεως Ιργων υπό τών πιστωτριών χωριών αυξησις τής καταναλωτικής δυνάμεως αύτών θά έπιφέρη ύψωσιν τών τιμών εις χρυσόν τών κυ- ριωτέρων έμπορευμάτων, άτινα θ’άπορροφήσουν αύται άπό τάς όφειλετίδας χώρας, ών ή έξαγωγή καί ή δυναμικότης θέλει ούτως αύξηθή. Έν τούτοις, ϊνα ή διά τής πολιτικής τού έφθηνού χρήματος ύψωσις τών τιμών παραμείνη σταθερά καί μή καταλήξη εις πληθωρισμόν ή υπερπαραγωγήν μέλλουσαν ν ’αύξήση ακόμη τά υπάρχοντα άποθέματα έμπορευμάτων, συνιστάται ή συνεννόησις τών παραγωγών τών κυριωτέρων γεωργικών καί βιομηχανικών προϊόντων προς παρακολούθησιν τής δυναμικότητος τής κατανα- λώσεως. Ά τυχώ ς, ένω υπό πάντων σχεδόν αναγνωρίζεται ή άνάγκη τής ύψώσεως τών τιμών, πολλαί δυσχέρειαι προβλέπονται διά τήν έπίτευξιν συμφωνίας έπί τών πλέον ένδεδειγμένων μεθόδων ένερνείας πρός ύψωσιν τών τιμών, έάν αύτη δεν έπέλθη άφ’έαυτής, έκ τής γενικής έμπιστοσύνης έπί τή προόψει όμαλωτέρων συνθηκών.* ’Απομένει ήδη νά έξετασθή ό τρόπος έξασφαλίσεως τών διαφόρων νομισμάτων, προκειμένου τά κράτη νά δεχθούν τήν βαθμιαίαν άρσιν τών περιοριστικών μέτρων έπί τού συναλλάγματος καί τών εισαγωγών.Ή  μεγαλυτέρα δυσκολία προέρχεται έκ τών νομισμάτων έκείνων, τά όποια,, όπως τό γερμανικόν μάρκον, λόγω  τής ένεργητικότητος τού έμπορικού ισοζυγίου συγκρατούνται εις έπίπεδα τεχνητά, μή άνταποκρινόμενα πλέον πρός τήν διαμόρφωσιν τού ισοζυγίου τών πληρωμών. Έάν προηγηθή ό διακανονισμός τών έξωτερικών χρεών, ή έγκατάλειψις τών έπιπέδων τούτων, ήν καί τό Σχέδιον τής Ημερήσιας Διατάξεως υποδεικνύει, Θά καταστή βαθμηδόν δυνατή, τή βοήθεια Ταμείου άνασταθεροποιήσεως συσταθησομένου ύπό τών διαθετουσών τά μεγαλύτερα άποθέματα χρυσού Κ. Τραπεζών. Σχετικώς ό κ. Keynes προτείνει τήν υπό άναλόγου ταμείου
* The Means to p rosp erity .'«The Times» 13, 14, 15 καί 16 Μαρτίου

1933.



‘ Η παγκόσμιος οικονομική διάσκεψις 247έκδοσιν «γραμματίων χρυσού», τα όποια κατανεμόμενα εις τάς Κ. Τράπεζας υπό διαφόρους περιορισμούς θά εξασφαλίσουν τα έξην- τλημένα καλύμματα των και θά επαυξήσουν την εις αγοραστικήν δύναμιν ικανότητα των χωρών, ήτις θά προωθήση τήν υψωσιν των τιμών.Πάντως ή καθ’ενα οίονδήποτε τρόπον, κατά προτίμησιν δε παρά τή Τραπέζη Δ . Πληρωμών, σύστασις ενός ταμείου άνασταθεροποι- ήσεως κύριον σκοπόν θά έχη, διά τής χορηγήσεως τών απαραιτήτων πιστώσεων, ν’άπαλλάξη τάς Κ. Τραπέζας τής ανησυχίας τής έξαντλήσεως τών καλυμμάτων μετά τήν άρσιν τών εμπορικών καί συναλλαγματικών περιορισμών, μέχρις έξευρέσεως τού επιπέδου τής οριστικής σταθεροποιήσεως τού άνταποκρινομένου εις τό ίσο- ζύγιον πληρωμών εκάστης χώρας. "Οπως δε μη χώρα τις, σταθεροποιούσα κάτω τού επιπέδου τούτου, τεθή, ε'στο) καί προσωρινώς, έν σχέσει πρός τάς άλλας εις καλυτέραν μοίραν διά τόν εμπορικόν συναγωνισμόν, θά έδει τό ύπ ’αύτής εκλεγησόμενον επίπεδον σταθεροποιήσεως ν’άναγνωρίζηται ώς τό εκ τών πραγμάτων ένδεικνυόμενον υπό Επιτροπής τών παρεχουσών τάς πιστώσεις χωρών ή τού συ- σταθησομένου σχετικού διεθνούς οργανισμού, οϊτινες καί θά ένέ- κρινον πασαν έν τώ μεταξύ αλλαγήν επιπέδου συναλλάγματος, επιβεβλημένων ενίοτε μέχρις έξευρέσεως τού οριστικού έπιπέδου σταθεροπο ιήσεως.Τό Σχέδιον έν τούτοις τής προπαρασκευαστικής Επιτροπής (σελ. 17 IV) άποδεχόμενον ότι ή συγκέντρωσις τών 80ο)ο τού π α γ κοσμίου χρυσού εις πέντε μόνον χώρας δέον νά θεωρηθή ώς «ή έκδήλωσις ώρισμένων βαθυτέρων ανισορροπιών, αϊτινες έπέδρασαν έπίτών στοιχείων τών ισοζυγίων πληρωμών»,συνιστα όπως, όταν τά κράτη μέ ανεπαρκή καλύμματα έπανέλθουν εις τόν χρυσόν, τά έπίπεδα τής σταθεροποιήσεως έκλεγώσι κατά τρόπον διασφαλίζοντα εις αύτά ένεργητικόν ίσοζύγιον πληρωμών, «ϊνα εϊσρεύση έπαρκής χρυσός, άνευ μεγάλου κόπου».Σημειωτέον o ji  ικανόν στοιχειον τού ένεργητικού τούτου ισοζυγίου θ’άποτελέση ή παλιννόστησις τών κεφαλαίων έκ τών χωρών όπου συνεσωρεύθη ό χρυσός.‘Οπωσδήποτε, πρέπει καλώς νά έννοηθή ότι μία έλλογος ανακατανομή τού χρυσού, ήτις θ’άπαιτήση μακράν σειράν έτών, δεν είναι έφικτή, παρά έφ’όσον προηγουμένως, ώς άνωτέρω έξεθέσαμεν, έξα- φανισθούν όλαι έκεΐναι αί άνωμαλίαι, αϊτινες συνετέλεσαν εις τήν σημερινήν συγκέντρωσιν τού χρυσού εις τινας μόνον χώρας. ΔΤαύτό έπεμείναμεν έπί τής ανάγκης,όπως προ πάσης έπανόδου εις τόν χρυ



248 A . Π . Κονκλέλησόν κατοχυρωθή διά κοινής συνεννοήσεως ή εις τό μέλλον άπρόσκο- πτος λειτουργία τοΰ χρυσού νομίσματος. Ή  νόμω σταθεροποίησις των νομισμάτων δεν δύναται ν’άποτελέση, ώς εΐδομεν, ή τό επιστέγασμα τής επιτυχούς ενεργείας προς λύσιν των προ τής Διασκέψεως πολυσυνθέτων και άλ?\ηλενδέτων προβλημάτων, τάς δυσκολίας των όποιων ώς καί την αλληλουχίαν των λύσεων, απλώς έσκια- γραφήσαμεν.Έάν, παρά την συνήθη άπογοήτευσιν εκ των αλλεπαλλήλων Διασκέψεων, ή υφήλιος ολόκληρος συγκεντρώνη σήμερον τάς απεγνωσμένος ελπίδας της εις την Οικονομικήν Διάσκεψιν του Λονδίνου, τούτο είναι διότι ίσως άκόμη πιστεύει, ότι καί τήν δωδεκάτην ώραν οΐ ιθύνοντες τάς τύχας όλων των κρατών θ’άναμετρήσουν τάς εύ- Θύνας των διά τήν συνέχισιν μιας καταστάσεως, ήτις εντός ολίγων ετών έσκόρπισεν άφειδώς τήν αθλιότητα καί τήν πτωχείαν εις δλον τον κόσμον, ενώ εις καμμίαν άλλην εποχήν δεν παρουσίαζεν ούτος τοιαύτην δυναμικότητα πλούτου.Έάν οί συνδιασκεπτόμενοι διά λόγους πολιτικής ή πρόσκαιρου οικονομικής σκοπιμότητος δέν προβούν εις τάς άπαιτουμένας υποχωρήσεις προς έξασφάλισιν τής διεθνούς συνεργασίας, εξ ής καί μόνον άμέσως ή εμμέσως εκάστη χώρα θά ώφεληθή, θά παρέλθη 'ίσως μακρά σειρά ετών κακοδαιμονίας καί προσπαθειών, έως ότου ό κόσμος προσανατολισθή καί προσαρμοσθή πρός τό νέον οικονομικόν καθεστώς, έκ τού οποίου θά έχουν κατ’ούσίαν έκλείψει όσα χαρακτηριστικά τού μέχρι τοϋδε υφισταμένου καθεστώτος ήσαν συνυ- φασμένα μέ τήν οικονομικήν πρόοδον τής άνθρωπότητος: ή ελευθερία τού εμπορίου καί τής κινήσεως τών κεφαλαίων καί ό χρυσούς κανών.
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