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υπό

ΠΕΤΡΟΥ Τ. ΚΟΥΒΕΛΗΜετά την πρόσφατον πτώσιν του δολλαρίου, ευάριθμοι νέαι χώ- ραι προσετέθησαν εις την ομάδα των Κρατών, πού διατηρούν τό νόμισμά των τής χρυσής βάσεως. Και είναι βέβαιον ότι καί αί χώραι, πού παραμένουν άκόμη εις τον χρυσούν κανόνα, ταχέως θά έξαναγ- κασθούν υπό των πραγμάτων νά τόν έγκαταλείψουν χάριν ενός περισσότερον ευμετάβλητου καί εύκολώτερον προσαρμοζομένου εις τάς άνάγκας τής οικονομίας νομίσματος. 'Η πτώσις του δολλαρίου ύπήρξεν ίσως περισσότερον συνειδητή καί σκόπιμος· ή πτώσις τών υπολοίπων νομισμάτων θά είναι κατά τό μάλλον καί ήττον ανεξάρτητος τής θελήσεως τών άνθρώπων. Ή  νομισματική κρίσις έν το- σούτω θά έπιδεινωθή, μέ άποτέλεσμα την παρεμβολήν νέων εμποδίων εις την όμαλήν λειτουργίαν του διεθνοΰς εμπορίου.Σχέδια επί σχεδίων αναπτύσσονται μέ άφετηρίαν την άνεπάρκειαν του χρυσού ώς βάσεως του παγκοσμίου νομισματικού συστήματος καί σκοπόν τήν εξοικονόμησιν καί δικαιοτέραν κατανομήν αυτού επί τής ύφηλίου. Έν μέσω τούτων άραιαί φωναί ύψούνται ύπέρ ενός μετάλλου, τό όποιον τραγική μοίρα ήθέλησεν νάκατέλθη είςτόχαμηλό- τερον επίπεδον τής άξιολογικής κλίμακος τών Λαών. Πρόκειται περί τού άργύρου,τόν όποιον,άφού έχρησίμευσεν ώς νομισματικόν μέταλ- λονέπίχιλιετηρίδας ολοκλήρους, εϊδομεν νάέγκαταλείπεται διαδοχι- κώς υπό τών περισσοτέρων χωρών χάριν τού χρυσού μόνου.Έφηρ- μόσθη καί εις τήν περίπτωσιν ταύτην τό δόγμα, ότι ή πτώσις συν- τελεΐται ταχύτερον άπό τήν άνοδον.Μία έκατονταετηρίς ήρκεσεν,ϊνα χάση ό άργυρος γόητρον άποκτηθέν διά μέσου τής παρελεύσεως αί- ώνων.Παρά τάς διαρκώς καταβαλλομένας προσπάθειας πρός παλιν- όρθωσίν του εις τό νομισματικόν σύστημα, τό λευκόν μέταλλον χάνει διαρκώς έδαφος, ή διαδοχική δέ εγκατάλειψής του ώς νομίσματος ειχεν ώς άποτέλεσμα νά κατέλθη ή τιμή του εις επίπεδα άπιστεύτως χαμηλά καί νά δημιουργήση ούτω νέαν σειράν προβλημάτων διά τήν παγκόσμιον οικονομίαν.'Η παρούσα μελέτη αύτόν τόν σκοπόν έχει: νά περιγράψη εις τάς



Τό πρόβλημα του άργύρου 403γενικωτέρας του γραμμάς τό πρόβλημα του άργύρου, ώς τούτο δι- εμορφώθη κατά την νεωτέραν ιδία περίοδον και έφ’όσον συνδέεται μέ τά γενικώτερα οικονομικά προβλήματα τού κόσμου.
ΚΕΦΑΛΑΙΟΝ ΠΡωΤΟΝ*

ΙΣΤΟΡΙΚΗ ΕΠΙΣΚΟΠΗΣΙΣ ΤΟΥ Π ΡΟ Β ΛΗ Μ ΑΤ Ο Σ ΤΟΥ ΑΡΓΥΡΟΥ * 1Κατά την αρχαιότητα έκυκλοφόρουν ταυτοχρόνους χρυσός και άργυρος με σχέσιν βεβαίως μεταβλητήν, άλλα μεταβολάς μικράς και σπανίας, λόγορ τού πνεύματος τής παραδόσεως, τής επιδράσεως τού νόμου καί τής εξουσίας, καί τής μή ελεύθερος νομισματοκοπής. Ή  οικονομική όμως πρόοδος καί ή αύξησις των νομισματικών άναγκών συντελούν εις τό να εκδίωξη τό πολυτιμότερον νόμισμα τά λοιπά καί νά καταλάβη σύν τω χρόνορ τήν πρωτεύουσαν θέσιν.Ούτω κατά τά πρώτα στάδια τής άναπτύξεως τής Ρώμης, τά χάλκινα καί όρει- χάλκινα νομίσματα επήρκουν διά τάς νομισματικός της άνάγκας. Βραδύτερον, τω 268 π .Χ . ή άνάπτυξις τού πλούτου ώδήγησεν εις τήν κοπήν άργυρών νομισμάτων καί τω 207 π.Χ.χρυσώ ν τοιούτων.Ή  άνακάλυψις τών πλουσίων ορυχείων χρυσού τού Νωρικού, τω 150 π .Χ ., επέφερεν άπότομον πτώσιν τής εμπορικής άξίας τού χρυσού καί κατά συνέπειαν μεταβολήν τής σχέσεως αύτοΰ πρός τόν άρ
* Μέχα μέρος τής βιβλιογραφίας,τήν οποίαν εϊχομεν ύπ’οψει κατά τήν σύντα

ξιν τής παρούσης μελέτης, εύγενώς παρεχώρησεν ήμϊν ό Καθηγητής κ. Γ. X  α- 
ρ 1 τ ά κη ς, ον καί εντεύθεν εύχαριστούμεν.

1. Πρβλ. κυρίως:
W . Ο n a 1 i d: «Leçons sut la  monnaie et les problèmes monétaires». Pas 
ris 1927 σελ. 62 κ. έφ. D r. G e r h a r d  S c h a c h e r :  «Entwicklung de- 
Silber-Problemsin U .S  A .» εις Die Bank-Berlin 1 Marz 1933 F r .  H e r a b e t -  
te : «La crise et la monnaie d’argent» εις Revue de Paris 1 Mars 1931 H. 
H o r n b o s t e l  et F.  A l l i g é :  «La querelle de l ’argent-métal είς Revue 
politique et parlem entaire» Paris 10 A vril 1932.—R .S : «Peut-on revaloriser 
l’argent; είς Inform ation 8. 10 Mars 1933.—H. R o t h b a r t h :  «The remo
netization of silver» είς The 'ï'imes Trade Supplem ent, London 14.XI.31.— 
C. Duarte : «The w orp crisis and the depreciation of silver» είς The Mining- 
Journal, London 15. V III. 31.—M. M a z z u c h e l l i :  «La Tragedia dell’ 
argento» εις R iv ista  Bancaria, Rom a τ. 6 1930.—M a x  T u  rm a n n: «La 
chute de lt argent» είς O uest Eclair-Rennes 29.1.31.—T h . W o o d l o c k :  
«Money metal» είς\νη11 Stree Jo u jrn al 16.11.31.—«The silver situation, είς 
E c o n o m i s t  28.lll.31x—H .W i t  I s o n :  «ό νέος άγων διά τόν άργυρον» είς 
’Ελεύθερον Βήμα 24.IV .33.



404 Πέτρου Τ. Κουβέληγυρον, άπό 1:17 εις 1:9. Άναπόφευκτον αποτέλεσμα τής τοιαύτης πτώσεως ύπήρξεν ή προτίμησις του χρυσού ώς νομισματικής Ολης, άφ’ένός λόγω των διαθεσίμων ποσοτήτων του, και άφ’ετέρου λόγω τής άναπτύξεως του εμπορίου, τής έκτάσεως του Ρωμαϊκού Κράτους καί τής εύκολου μεταφοράς του χρυσού, ώς καί τού γεγονότος,ότι οί νομισματικοί νόμοι ηύνόουν την κυκλοφορίαν αύτού.Ουτω τό δοκιμασθέν χονδροειδές σύστημα διμεταλλισμού δεν διήρ- κεσεν επί πολύ. Ά π ό  τού Νέρωνος (54—68 μ .Χ .)  μέχρι τού Σεπτίμου —Σεβήρου τά αργυρά νομίσματα Θεωρούνται ώς κέρματα καί χάνουν 40—50 ο)ο τής άξίας των. Ό  χρυσός, όλιγώτερον ύποτιμηθείς, εγ- καθιδρύθη ύπότού Μ. Κωνσταντίνου τω 311 ώς μοναδική βάσιςτού νομισματικού συστήματος, διά νά διατηρηθή εις τό Βυζάντιον μέχρι τής πτώσεως αύτού κατά τό 1453. Ό  Μεσαίων επαναφέρει εν Εύ- ρώπη τήν άργυράν βάσιν, καί τούτο διαρκεΐ μέχρι τέλους τού 17ου αίώνος εν Α γ γ λ ία , τού 18ου εν Γαλλία καί τού 19ου εις τήν Γερμανίαν καί τάς μονομεταλλιστικάς χώρας άργύρου. Ό  διμεταλλισμός έγκατελείφθη διαδοχικώς υπό των Εύρωπαϊκών χωρών κατά τά τέλη τού 19ου αίώνος, άποτέλεσμα δέ τής έγκαταλείψεως ταύτης ύπήρξεν ή συσσώρευσις άργύρου εις τάς Ανατολικός χώρας, αϊτινες ήναγκάσθησαν τελικώς κατά τήν διαρρεύσασαν δεκαετίαν νά συνδέσουν τό νόμισμά των με τον χρυσόν. Τά αίτια τής άπαρνήσεως ταύτης τού άργύρου είναι πολλά. Κυρίως όμως ταύτα δέον ν’άναζητηθούν εις τάς δυσχερείας τάς εκ τών ύπερμέτρων διακυμάνσεων τού άργύρου προκυπτούσας. Πόθεν προήλθον αί διακυμάνσεις αύται θέλομεν ’ίδη εν τή προόδω τής έρεύνης μας. Έ πΙ τού παρόντος προέ χει νά έξετάσωμεν, πρός καλλιτέραν κατανόησιν τής σημερινής θέ- σεως τού προβλήματος, πότε καί ύπό ποιας συνθήκας ήρχισε δια- μορφούμενον «πρόβλημα άργύρου» κατά τον παρελθόντα αιώνα.Μέχρι τών άρχών τού 19ου αίώνος, οπότε έκτακτοι συνθήκαι ώδή- γησαν εις εγκατάλειψην τού λευκού μετάλλου ύπό τής Α γγλία ς, πρόβλημα άργύρου, ύφ’ήν έννοιαν νοούμεν τούτο ενταύθα, δεν ύ- φίστατο. Καθ’όλον τον εύρωπαϊκόν Μεσαίωνα καί κατά τούς νεωτέ- ρους χρόνους, μέχρι τής υπό έξέτασιν περιόδου, έκυκλοφόρουν νο- μίμως καί εις άπεριόριστα ποσά τόσον χρυσά όσον καί αργυρά νομίσματα. "Οπερ σπουδαιότερον δέ, ό άργυρος υπήρξε τό κατ’έξο- χήν νόμισμα, ό δέ χρυσός, ένεκα τής σπανιότητός του, άπετέλει μάλλον συμπληρωματικόν αύτού νόμισμα. ‘ Η άξια τού άργύρου διετη- ρήθη σχετικώς σταθερά, ή δέ σχέσις του πρόν τόν χρυσόν, άπό τού 6ου μ.Χ. αίώνος μέχρι τής άνακαλύψεως τής Αμερικής ήτο 4:1. Ά π ό  τής εποχής ταύτης χρονολογούνται αί διακυμάνσεις τής τιμής τού



Τό πρόβλημα του αργύρου 405αργύρου και τής σχέσεώς του προς τον χρυσόν, διακυμάνσεις όμως, των όποιων, μολονότι εύρυτάτων, τά αποτελέσματα επί του νομισματικού συστήματος δεν υπήρξαν τόσον καταστρεπτικά, όσον τά των κατά τούς νεωτέρους χρόνους σημειωθεισών. Μετά την άνακά- λυψιν τής ’Αμερικής, συνεπεία τής εύρέσεως άφθονων κοιτασμάτων αργύρου, ή σχέσις μεταξύ των δύο μετάλλων άνήλθεν εις 12:1, ή άναλογία δε αυτή παρέμεινε μέχρι τέλους τού 18ου αίώνος, ότε άνήλθεν έκ νέου εις 15.1)2:1.Ή  νέα αύτη σχέσις, έφ’ής, θεωρηθείσης ώς σταθεράς, έβασίσθη τό νομισματικόν σύστημα τής Λατινικής Νομισματικής Ένώσεως, παρέμεινεν εν ίσχύϊ μέχρι τού 1873, έτους άπό τού οποίου κυρίως χρονολογούνται αί άλλεπάλληλοι άπομακρύνσεις άπό τού διμεταλλισμού έν Εύρώπη.Διά πρώτην φοράν εμφανίζεται πρόβλημα άργύρου έν Εύρώπη άρ- χομένου τού 19ου αιώνος, συνεπεία τής άνακαλύψεως νέων κοιτασμάτων άργύρου κατά την τριακονταετή περίοδον 1780—1810. Αί διακυμάνσεις τής τιμής τού άργύρου, αί όποϊαι ήρχισαν κατόπιν τούτου, ώδήγησαν την Μ. Βρεττανίαν, κατόπιν μιας περιόδου de facto έγκαταλείψεως τού άργύρου ώς νομισματικής βάσεως, εις επίσημον εισαγωγήν τού χρυσού μονομεταλλισμού κατά τό 1816. ’Εν Γαλλία, τά νομισματοκοπεία άκολουθούντα τήν μεταρρύθμισιν τής κυκλοφορίας 1 καί τήν ϊδρυσιν υπό τού Ναπολέοντος τής Τραπέ- ζης τής Γαλλίας ήνοιξαν τάς πύλας των εις τήν έλευθέραν νομισμα- τοκοπήν άργύρου κατά τήν άναλογίαν 15.1)2:1 καί έκτοτε δέν έκλεισαν εί μή τω 1875, ότε άνεστάλη όλοσχερώς ή κοπή αργυρών νομισμάτων. Ούτω μέχρι τού 1850 ή νομισματική κατάστασις έν Εύρώπη έβαινεν όμαλώς. ’Από τού 1851 όμως άρχεται περίοδος ισχυρών νομισματικών διαταραχών, ήτις έφερεν εις τήν διαδοχικήν έγκατάλειψιν τού άργύρου κατά τήν περίοδον 1870—1900. Αιτία τούτων ύπήρξεν ή άνακάλυψις άφθονων ορυχείων χρυσού έν Καλ- λιφορνία (1843) καί Αύστραλία (1851). Ό  τετραπλασιασμός τής παραγω γής χρυσού έπέφερεν άντίστοιχον ύπερτίμησιν τού άργύρου, όστις φυγαδεύεται ή χρησιμοποιείται προς άποθησαύρισιν ή πώλησίν του ώς μετάλλου. Ή  κερδοσκοπία εύρίσκεται εις τό κατα- κόρυφόν της. Προς αποτροπήν τού κακού θά έπρεπε νά έγκαταλει- φθή ό διμεταλλισμός, όπερ καί έπραξεν ή ‘Ολλανδία κατά τό 1847, τό μέτρον όμως τούτο δέν έφηρμόσθη γενικώτερον. Ή  Γαλλική Κυ-
1. Περί τον επαναστατικόν εν Γαλλία νομισματικού καθεστώτος πρβλ. W . Ο u 

a 1 i d ένθ. άνωτ. σελ. 67—71.
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406 Πέτρου Τ. Κουβέληβέρνησις προέβη, πρός καταστολήν τής κερδοσκοπίας, εις μείωσιν του τίτλου των αργυρών νομισμάτων. ‘ Η Πολιτική αυτή έγενικεύθη διά τής συμφωνίας τής 23ης Δεκεμβρίου 1865, δι’ής έτέθησαν αΐ βάσεις τής «Λατινικής Νομισματικής Ένώσεως» μεταξύ Γαλλίας, Βελγίου, Ιταλίας καί Ελβετίας, εις τήν όποιαν προσεχώρησε βραδύ- τερον καί ή Ελλάς (1868). Δ ι’αύτής εμειώθη ό τίτλος των αργυρών νομισμάτων άπό 0,900 εις 0,835. Δεν είχον όμως παρέλθει τρία έτη καί νέοι κλονισμοί του νομισματικού συστήματος τής Ευρώπης ήρ- χισαν. Ό  Γαλλογερμανικός πόλεμος του 1870, ή εξάντλησιςτών χρυσωρυχείων τής Καλλιφορνίας καί Αυστραλίας καί τέλος ή άνακά- λυψις νέων ορυχείων αργύρου εις Δυτικήν Αμερικήν υπήρξαν τά γεγονότα, ή έπίδρασις τών οποίων ύπήρξεν αποφασιστική επί τής περαιτέρω εξελίξεως τού διμεταλλιστικοΟ συστήματος καί τής τύχης τού λευκού μετάλλου. Εις χρονικόν διάστημα ενός έτους, ευθύς μετά τό πέρας τού Πολέμου, ή Γαλλία είχε καταβάλει εις τήν Γερμανίαν όλας τάς πολεμικός επανορθώσεις. Ή  ταχύτης τής πληρωμής έξέπληξε τόν κόσμον. Ή  αιφνίδια δέ αύτη καταβολή τής πολεμικής άποζημιώσεως κατέκλυσε τήν Γερμανίαν μέ νόμισμα, εις τρόπον ώστε νά προκαλέση σοβαρόν εξάρθρωσιν τού εμπορίου καί νά όδη- γήση τήν Αύτοκρατορίαν, πρός αποφυγήν εμπορικής κρίσεως, εις τήν έγκατάλειψιν τού αργύρου καί τήν καθιέρωσιν τού χρυσού μονομεταλλισμού (1873). Εύθύς αμέσως ήρχισεν ή Γερμανία τήν πώ- λησιν τών καταργηθέντων αργυρών νομισμάτων, άτινα κατέκλυ- σαν ούτω τά νομισματοκοπεία τής Λ .Ν .Ε . Τό γεγονός τούτο, συν- τελούσης καί τής προοδευτικής αύξήσεως τής παραγωγής αργύρου, ώς εκ τής άνακαλύψεως νέων άργυρούχων κοιτασμάτων εν ’Αμερική, επροκάλεσε σοβαρόν ύποτίμησιν τού μετάλλου. Ό  χρυσός ύπερ- τιμαται. Ή  κερδοσκοπία κορυφοΰται. Προ τής καταστάσεως ταύτης εύρισκομένη ή Λ .Ν .Ε . αναγκάζεται νά περιορίση τώ 1874 τήν ελευ- θέραν νομισματοκοπήν αργύρου καί ν’άναστείλη όλοσχερώς ταύτην τήν 5ην Νοεμβρίου 1878. Ή  Γαλλία εγκαταλείπει ούτω τήν άργυρόν βάσιν καί συνδέει τό νόμισμά της πρός μόνον τόν χρυσόν. Τό παράδειγμά της έμιμήθησαν καί όσαι χώραι διετήρουν ακόμη διμεταλ- λισμόν (Αίγυπτος, Καναδάς, Ρουμανία, Αύστραλία, ’ Ιταλία) Καί τέλος τό 1900 αί Ήνωμέναι Πολιτεΐαι εισάγουν τόν μονομεταλλισμόν χρυσού. Σημειωθείσης κατά τά έτη 1890—93 πτώσεως τών τιμών, άνεκινήθη τό ζήτημα τής επαναφοράς τού μεταλλισμού πρός δι- εύρυνσιν τής νομισματικής κυκλοφορίας. Ή  συζήτησις αύτη διεκόπη όμως λόγω τής επελθούσης μετ’όλίγον ύψώσεως τών τιμών, καί αύξήσεως τής παραγωγής τού χρυσού. Διεκόπη, ϊνα επανέλθη εις τήν



Τό πρόβλημα του αργύρου 407ήμερησίαν διάταξιν μετά τεσσαρακονταετίαν, ότε νέα καταστροφική πτώσις των τιμών έ'λαβε χώραν, κατά την διάρκειαν τής συγχρόνου κρίσεως.Ή  διαδοχική όμως εγκατάλειψις του αργύρου ώς νομισματικής βάσεως ύπό των Ευρωπαϊκών χωρών δεν ήδύνατο είμή νά έχη αντίκτυπον καί επί τών χωρών τής άπω ’Ανατολής, αϊτινες άπό χιλιετηρίδων παρέμεναν εις νομισματικόν σύστημα μονομεταλλισμού αργύρου. Πράγματι, ή συρροή τού καταργηθέντος άργύρου εις ’Ανατολήν ήνάγκασε τό 1893 τήν Κυβέρνησιν τών ’ Ινδιών ν’άναστείλη τήν ελευθέραν νομισματοκοπήν άργύρου. Τό μέτρον τούτο ήλθε νά βαρόνη ετι μάλλον επί τής αγοράς τού λευκού μετάλλου.Εις τήν ’Αμερικήν όμως ό άργυρος δεν παρητήθη τών δικαιωμάτων του με όσην εύκολίαν εις τήν παλαιόν ήπειρον. Αί Ήνωμέναι Πολι- τεϊαι άποτελούν, μετά τό Μεξικόν, τήν δευτέραν άργυροπαραγωγόν χώραν τού κόσμου. Οί παραγωγείς άργύρου, εκπροσωπούμενοι εις τό ’Αμερικανικόν Κογκρέσσον υπό ίσχυράς κοινοβουλευτικής όμάδος, διεξήγαγον επί μακράν περίοδον ετών άγώνα περί ύπάρξεως. Τό αποτέλεσμα τής πάλης αύτής ύπήρξεν ή διαδοχική λήψις μέτρων με επίδρασιν άλλοτε εύνοϊκήν καί άλλοτε δυσμενή επί τής αγοράς τού άργύρου. Είναι ενδιαφέρον νά παρακολουθήσω μεν τήν έξέλιξιν τού άγώνος αύτού μέχρι τών καθ’ήμάς χρόνων.Είναι γεγονός ότι ή κοπή αργυρών νομισμάτων άπετέλει άνέκαθεν καί άποτελεϊ εϊσέτι εν ’Αμερική μίαν τών κυριωτέρων άπαιτήσεων εύρέων ’Αμερικανικών λαϊκών στρωμάτων, ιδία τών άγροκτημόνων €ΐς τάς Νοτίους Πολιτείας. Εις τούτο δέον ν’άποδοθή τό γεγονός ότι αί έκάστοτε προσπάθειαι τών άργυροπαραγωγών προς άνα- τίμησιν τού άργύρου ύποστηρίζονται ίσχυρώς ύπό τής ’Αμερικανικής κοινής γνώμης. Είδικώτερον όμως ή έξέλιξις τού νομισματικού συστήματος εν ’Αμερική εχει ούτω: 1) κατά τήν περίοδον 1792—1834 επικρατεί διμεταλλισμός χρυσού καί άργύρου με σχέσιν 1:15, ήτις όμως άνατρέπεται, ύπερτιμωμένου τού χρυσού, όστις φυγαδεύεται καί ούτως ό άργυρος απομένει ή κυρία βάσις τού νομισματικού συστήματος' 2) περίοδος 1834—1853,ή σχέσις χρυσού καί άργύρου ύπο- βιβάζεται άπό 1:15 εις 1:16, δι’έλαττώσεως τού βάρους τού χρυσού δολλαρίου, προς παρεμπόδισιν τής φυγαδεύσεως τού χρυσού. Τό μέτρον όμως τούτο, συνεπεία τής διαφοράς μεταξύ εμπορικής καί νομισματικής άξίας τού άργύρου, προκαλεϊ άγρίαν κερδοσκοπίαν επ’ αύτού, όστις φυγαδεύεται, ενώ ή αγορά πλημμυρεϊ χρυσού. ’Αποτέλεσμα: ό χρυσός άνακηρύσσεται ώς βάσις τού νομισματικού συστήματος τό 1853. 3) 1853—1873: χρυσούς μονομεταλλισμού. Προς



408 Πέτρου Τ. Κουβέληδιεξαγωγήν τού πολέμου τής ανεξαρτησίας έκδίδεται χαρτονόμισμα. Τέλος, διά νομοθετικού Διατάγματος τού Κογκρέσου, τό 1873 είσά- γεται έκ νέου ό μονομεταλλισμός χρυσού. Τό διάταγμα τούτο, όπερ εκτοτε οί ύποστηρικταί τού άργύρου ώνόμασαν «’Έγκλημα τοΰ 1873» άπετέλεσε τήν νομικήν άναγνώρισιν μιας de facto ύφισταμένης κχτατάσεως, καθόσον επί πολλά έτη δέν ειχεν εισρεύση άργυρος εις τά νομισματοκοπεία των 'Ηνωμένων Πολιτειών, συνεπεία τής υψώ- σεως τής τιμής του καί τής επελθούσης σπάνιος αυτού.Αλλ’ήδη τω 1873, Οπό τήν έπίδρασιν τού Διατάγματος καί τής άπομακρύνσεως άλλων χωρών, εν αις καί ή Γερμανία, άπό τοΰ αργυρού νομίσματος, ήρχισεν επικρατούσα σοβαρά ύποτίμησις τού άργύρου. Ή  εις τό άργυρούν δολλάριον περιεχομένη μεταλλική άξία, αντιστοιχούσα τω 1872 είσέτι προς 1 δολλ. ύπεβιβάσθη μέχρι τοΰ 1876 εις 9)10 $, πράγμα εις τό όποιον ούσιωδώς συνετέλεσαν αί μεγάλαι γερμανικοί πωλήσεις καταργηθέντος άργυροΰ νομίσματος καί ή άνακάλυψις νέων άργυρορυχείων εις τήν Νεβάδαν. Έν συνεργασία μετά τών άγροκτημόνων, ο'ίτινες ήδη τώ 1871 έφρόνουν ότι ή ύποτίμησις τών άγροτικών προϊόντων (προξενηθεΐσα ύπό τού πληθωρισμού πίστεως) προήρχετο εκ τής άναστολής τής νομισματοκο- πής άργύρου,οί άργυροπαραγωγοί ήρχισαν μετ’όλίγον τάς ένεργείας των προς παλινόρθωσιν τού άργύρου. Ουτοι επέτυχον τω 1878 τήν ψήφισιν τού νόμου Bland—Allisson, όστις ύπεχρέου τήν Κυβέρνησιν ν’άγοράση έκ νέου άργυρον καί νά προβή εις τήν κοπήν άργυρών νομισμάτων, καί δή κατ’έλάχιστον μέν 2 εκατομμυρίων δολλαρίων, κατ’άνώτατον δέ όριον 4 εκατομμυρίων μηνιαίως. Συμφώνως λοιπόν πρόςτόν νόμον Bland—Allisson, κατά τήν περίοδον τών ετών 1878— 890 έκόπησαν έν συνόλω 378 εκατομμύρια άργυρών δολλαρίων, τά όποια όμως,παρ’όλην τήν διεξαχθείσαν προπαγάνδαν, κατέστη δυσ- χερέστατον νά διατεθώσιν υπό τήν μεταλλικήν των μορφήν εις τό κοινόν, τό όποιον έχανεν όσημέραι τήν συνήθειαν τών άργυρών νομισμάτων. Ούτως ολόκληρος σχεδόν ή ποσότης τών δολλαρίων αύτών συνεσσωρεύθη εις τό θησαυροφυλάκιον, τό όποιον άντεκατέστησε ταΰτα έν τή κυκλοφορία, συμφώνως πρός έξουσιοδότησιν τού Bland —Bill, διά τών καλουμένων «πιστοποιητικών» ή «ομολόγων αργύρου» (silver-certificates). Συνεπεία τούτου, νέαι προσπάθειαι κα- τεβλήθησαν υπό τών άργυροπαραγωγών, καί τω 1890 έπέτυχαν τήν ψήφισιν τού Νόμου Sherm an, δι’ου ύπεχρεοΰτο ή Κυβέρνησις ν’άγοράζη μηνιαίως τουλάχιστον 4.1)2 εκατομμύρια ούγγιών αργύρου, τά όποια νά χρησιμοποιή ώς κάλυμμα δι’έκδοθησόμενα γραμμάτια θησαυροφυλακίου. Ούτω, τό επόμενον έτος, ολόκληρος ή είς.



Τό πρόβλημα του αργύρου 4C9άργυρον παραγω γή των 'Ηνωμένων Πολιτειών είχεν άγορασθή Οπό τής Κυβερνήσεως. Μέχρι δε του Φθινοπώρου του 1894, του χρόνου καθ’ον ο νόμος Sherm an έπαυσεν ισχύων, ή Κυβέρνησις ήγό- ρασεν όχι όλιγώτερα των 156 εκατομμυρίων $. Ή  απότομος εν τού- τοις πτώσιο του αργύρου δέν κατωρθώθη ν’άνακοπή ούτε διά τής ίσχυράς αυτής ύποστηρίξεως. Ή  τιμή του άργύρου έπεσεν από 0,81 χρυσού δολλαρίου τω 1890, κάτω των 0,50 χρ. δολλ. τω 1894, κυρίως νυνεπεία τής αναστολής τής νομισματοκοπής αργύρου άπό των ’ Ινδιών (1893). Τούτο ύπήρξε καί ~?ό κύριον αίτιον, δι’ό ήτό- νισεν ό νόμος Sherm an. Ά λ λ ’οί «Silvermen» δεν έγκατέλειψαν τον άγώνα.Τώ 1896 ό εκπρόσωπός των W iliam  Bryan άνεκηρυχθη ύπο- ψήφιος Πρόεδρος. Ό  Bryan όμως ύπέστη βαρεϊαν ήτταν καί τό κόμμα τού αργύρου δέν ήδυνήθη νά έμποδίση ώστε τήν 14ην Μαρτίου 1900 διά νέου νομισματικού νόμου νά είσαχθή τελικώς εν Ήνω- μέναις Πολιτείαις ό μονομεταλλισμός χρυσού. ^’Αλλά καί μετά τήν αποτυχίαν ταύτην, οί άργυροπαραγωγοί δέν κατέθεσαν τά όπλα, εις άγώνα όμως άνισον, έφ’όσον ό χρυσούς κανών είχε ριζωθή πλέον εις τήν συνείδησιν τού ’Αμερικανικού λαού. Συνεπεία ιδιαιτέρας, συναφούς μέ τόν παγκόσμιον πόλεμον, καταστά- σεως, μέ τά αποτελέσματα τής όποιας θ’άσχοληθώμεν έν τοΐς έπο- μένοις, έπετεύχθη νά πωληθώσιν εις τήν ’Αγγλίαν 200 εκατομμύρια ούγγιών εις τήν ύψηλήν τιμήν τού 1 δολ. κατ’ούγγίαν. Τό Διάταγμα όμως Pittm an τ ο ύ ’Απριλίου 1918 επέφερε νέον πλήγμα κατά τών ύποστηρικτών τού αργύρου. Τούτο εξουσιοδοτεί τό θησαυροφυ- λύκιον νά άποσύρη τά έν κυκλοφορία πιστοποιητικά άργύρου, νά μετατρέψη τά ώς κάλυμμα τούτων χρησιμοποιούμενα άργυρά νομίσματα καί νά τή ξη  αυτά εις τήν τιμήν τού 1 δολ.τήν ούγγίαν κατ’ έλάχιστον όριον.Πρός άποζημίωσιν όμως τών άργυροπαραγωγών προέβλεψεν ό Νόμος P ittm an εκ νέου τήν άγοράν ώρισμένων ποσοτήτων αργυρών δολλαρίων. Τούτο όμως δέν ήδυνήθη νά έμποδίση τήν ολίγον μετά τό πέρας τού πολέμου πτώσιν τής τιμής τού άργύρου εις 50 cents, ώστε ν’άναγκασθώσι κατά τό 1921 ν’άναστεί- λουν τάς εκ μέρους τού θησαυροφυλακίου άγοράς άργύρου.Έκ τής συντόμου αυτής έπισκοπήσεως τής έξελίξεως τού προβλήματος τού άργύρου εις τάς Ηνωμένας Πολιτείας καταφαίνεται πόσον ολίγον εις τήν χώραν ταύτην δύναται νά γίνη λόγος περί οριστικής καί γενικώς άνεγνωρισμένης έγκαταλείψεως τού διπλού νομισματικού κανόνος. Έπισήμως μέν ό διμεταλλισμός κατηργήθη τω 1900 εις τάς 'Ηνωμένας Πολιτείας, άλλ’ή προπαγάνδα δέν έπαυσε ποτέ τελείως, ούτε πρόκειται νά παύση, έφ’όσον α'ι Ήνωμέναι ΠολιτεΤαι



410 Πέτρου Τ. Κουβέληθάεξακολουθούν νά παρέχουν τά 31 ο)ο τής παγκοσμίου παραγωγής αργύρου. Περιφανεστάτην άπόδειξιν τούτου αποτελεί ή εσχάτως ( ’Απρίλιος 1933) δοθεϊσα έξουσιοδότησις του Κογκρέσσου πρόςτόν Πρόεδρον Ρούζβελτ, όπως προβή εις την εκδοσιν χαρτονομίσματος τριών δισεκατομμυρίων δολλαρίων με βάσιν χρυσόν και άργυρον καί επαναφοράν εις τήν κυκλοφορίαν των αργυρών νομισμάτων και δή κατ’ηύξημένον ποσόν τούτων.
ΚΕΦΑΛΑΙΟΝ ΔΕΥΤΕΡΟΝ

ΤΟ ΠΡΟΒΛΗΜ Α Τ Ο Υ  ΑΡΓΥΡΟΥ ΚΑΤΑ ΤΗ Ν ΤΕΛΕΥ ΤΑ ΙΑ Ν  ΠΕΡΙΟΔΟΝ  
ΚΑΙ ΥΠΟ ΤΗ Ν ΣΗ Μ ΕΡΙΝΗ Ν ΤΟ Υ Μ ΟΡΦ ΗΝ 1I. Ή ύ π ο τ ί μ η σ ι ς  τ ο υ  α ρ γ ύ ρ ο υ  κ α ί  τ ά  α ί τ ι α  α υ τ ή ς .  Τό πρόβλημα τού άργυρου προσέλαβε τάς μάλλον επικινδύνους διά τήν παγκόσμιον οικονομίαν διαστάσεις, Ιδία κατά τήν περίοδον 1920—32 καί μέχρι τών ήμερών μας, περίοδον καθ’ήν έση- μειώθησαν αί εύρύτεραι διακυμάνσεις, τάς όποιας έγνώρισεν ή τιμή

1. Πρβλ. «Τό εμπόριον τον άργυρον» εις «Ο ι κ ο ν .  Τ α χ υ δ ρ ό μ ο ν »  21.1.30. 
—Μ a x  T u r m a n  η: ένθ. άνωτ.—«The silver crisis» εις « T h e B r i t i s h  
T r a d e  R e v i e  w», London Ja n . 1931.—F  r a n c i s  B r o w n e l l : »  Pos
sibility of Indian Co-operation in Stabilising Silver» εις «The Mining Jou r
nal», London 7.111.31.—ΠροαναφερΘέν άρθρον « E c o n o m i s t »  28.111.31.— 
D r  A r t h u r  H e i  c h e n :  «Die Silber frage als Wahremgs-problem» εις 
«Bank-Archiv» 1931 σελ. 428 κ. εφ.—M a x  v o n  S c h i n c k e l :  «Zur Fra
ge einer Silberwahrung» είς Bank A rch iv  1931 σελ. 45-46.—G  e r v i  11 e R  é- 
a c h e: «La controverse internationale au su jet de la dépréciation de l’ar
gent» εις Information 9 .IV .3 L —F  r. H e r b e t t e  ενθ. άνωτ.—R  é n é P u p i n: 
«L’ rgent» εις Le Temps. Paris 30. V I. 31.—«The silver problem» ει «T h e  T i 
m e s  T r a d e  S u p p l e m e n t »  1.VHI.31.—A 1 f r e d C h a t t e r t o n :  
«Value of silverau international pool» επιστολή πρός Times Λονδίνου 3.IX. 
31.—H o r n b o s t e l  et F.  A l l i g é  ένθ. άνωτ. E .M .G  u 11 : «Practical 
aspects of the silver problem» είς «The Financial Times Chine Supplement» 
27. V . 32.—K e n z i  K o d a n i a :  «Silvers influence upon world Trade» εις 
New Y ork  Jou rnal of Commerce, 15.11.33.—R .S.lvö . άνωτ.—I v a n R  a g  a z: 
«Silber und W elw irtschaftsdepression» είς «Neue Bündner zeitung» Chur 
13.111.33.

Έτη πλέον μικρά άνυπόγραφα άρθρα εις τάς εφημερίδας W a l l  S t r e e t  
J o u r n a l ,  N e u e  Z ü r e c h e r  Z e i t u n g F r a n k f u r e r Z e i t u n g  
καί τά περιοδικά «Ο ΐ κ ο ν ο μ ι κ ό ν  τ α χ υ δ ρ ό μ ο ν »  καί E c o n o m i s 
t e  F  r a n c a i e» ετών 1930 καί 1931.



Tô πρόβλημα του άργύρου 411τού λευκού μετάλλου. Αΐ διακυμάνσεις αυται ήτο φυσικόν νά έχουν άμεσον άντίκτυπον επί τής όλης οικονομικής καταστάσεως, ιδιαίτατα δε επί τής διαμορφώσεως του γενικού επιπέδου των τιμών καί τής λειτουργίας του παγκοσμίου εμπορίου. Ασφαλώς ή πτώσις του άργύρου δέν είναι ή μοναδική αιτία τής συγχρόνου κρίσεως. ’Αποτελεί όμως μίαν τών πλέον χαρακτηριστικών αυτής εκδηλώσεων. ’Από πολλού άλλως τε παρατηρεϊται σύμπτωσις τών διακυμάνσεων τού άργύρου καί τής γενικής τάσεως τών τιμών.Ουτω: ή πτώσις τής αξίας τού μετάλλου καί ή δυσμενής έπίδρασις αύτής επί τής κινήσεως τών διεθνών συναλλαγών, άποτελούν τά ούσιωδέστερα σημεία τού «προβλήματος τού άργύρου» ώς τούτο εμφανίζεται κατά τήν νεωτέραν ιδίως περίοδον. ’Ά ς  εξετάσωμεν λε- πτομερέστερον τά δύο αύτά ζητήματα, παρακολουθούντες κατά πρώτον τήν εξελικτικήν διαμόρφωσιν τών τιμώντού άργύρου κατά τήν μεταπολεμικήν εποχήν καί ερευνώντες κατόπιν τά αίτια τής ύπο- τιμήσεως καί τάς συνέπειας τής επί τού διεθνούς εμπορίου καί τής εν γένει οικονομικής καταστάσεως.Αί μεγάλαι διακυμάνσεις τής τιμής τού άργύρου άρχονται άπό τού 1918, έτους καθό ήρχισαν διαμορφούμεναι έκτακτοι συνθήκαι εις τήν αγοράν ού μόνον τού άργύρου άλλά όλων εν γένει τών εμπορευμάτων. Κατά τήν περίοδον τού πολέμου ό άργυρος διετηρήθη εις επίπεδον σχετικώς σταθερόν, τής τιμής του διακυμανθείσης μεταξύ 25 καί 35 d κατ’ούγγίαν. Κατά τό έτος 1917 σημειούται ή πρώτη άπότομος ύψωσις τής τιμής τού άργύρου εις 40 d, προκληθείσα εκ τής πωλήσεως 200.000.000 ούγγιών άργύρου υπό τώνΉνωμένων Πολιτειών πρόςτήν Μ.Βρεττανίαν διά πολεμικός άνάγκας.Ή ανυψωτική τάσις έξηκολούθησε καί κατά τό επόμενον έτος, τής τιμής τού άργύρου άνελθούσης ταχέως εις τό επίπεδον τών 47 d κατ’ούγγίαν. Ή  ύψωσις αύτη δέον ν’άποδοθή εις τά εξής γεγονότα: 1) εις τήν έντονον ζήτησιν άργύρου εκ μέρους τής Κίνας, 2) εις τήν πολυδάπανον ζωήν, ήτις εχαρακτήρισε τά πρώτα μεταπολεμικά έτη, 3) εις τό γεγονός ότι τό Μεξικόν, ή μεγαλυτέρα άργυροπαραγωγός χώρα, ειχεν έξαγάγει εις τήν διεθνή αγοράν μικροτέρας ποσότητας μετάλλου, διότι ή οικονομική του ζωή είχε διαταραχθή εκ τής επαναστάσεως, 4) εις τήν εκ μέρους τής Κυβερνήσεως τών Ηνωμένων Πολιτειών αγοράν 30 εκατομμυρίων ούγγιών άργύρου, δυνάμει τού Νόμου Pittm an τού 1918. Ουτω ό άργυρος πολύ γρήγορα έφθασε τήν τιμήν -ρεκόρ τών 89 1)2 d κατ’ούγγίαν τήν 20 Φεβρουάριου 1920, διά νά κατέλθη όμως περί τό τέλος τού αύτού έτους εις 38 7)8 d. Έπωφε- λουμένη τών διακυμάνσεων τούτων ή κερδοσκοπία, ώς ήτο φυσικόν,



412 Πέτρου Τ. Κουβέληέπενέβη. Λόγω της μεγάλης ύψώσεως τού μετάλλου, τά άργυρά νομίσματα έλαβον εμπορικήν άξίαν μεγαλυτέραν τής ονομαστικής των και ώς εκ τούτου ήρχισαν νά τήκωνται και νά πωλούνται ώς μέταλλον. Ίνα έμποδίση τήν φυγάδευσιν αυτήν των αργυρών νομισμάτων ή Μ. Βρεττανία έψήφισε τό 1920 νόμον, διά του οποίου ή- λαττούτο ό τίτλος των, από 0,925 εις 0,500. Το παράδειγμα τής 'Αγγλίας ταχέως ήκολούθησαν και άλλαι χώραι και ιδίως ή ‘Ολλανδία.Ai περαιτέρω διακυμάνσεις τής τιμής τού αργύρου έμφαίνονται εκ τού πίνακος. τόν όποιον παραθέτομεν εις τό τέλος τής παρούσης. Έκ των δεδομένων τούτων βλέπομεν, ότι μετά τό έτος 1920 ή πτώ- σις τού άργύρου υπήρξε συνεχής, εκτός άσημάντων τινων άνυψώ- σεων, μέχρι τού 1931 έτους, κατά τήν διάρκειαν τού οποίου έφθα- σεν ούτος εις τήν χαμηλοτέραν έκ των τιμών τάς οποίας έγνώρισε ποτέ, ήτοι τήν τιμήν τών 12 d κατ’ούγγίαν.Είναι ενδιαφέρον νά σημειώσωμεν ώς πρός τήν ύποτίμησιν ταύ- την τού άργύρου τά εξής: ή κατά τά πρώτα μεταπολεμικά έτη άνα- τιμητική κίνησις τού άργύρου άνταπεκρίνετο εις τήν ύψωσιν τών τιμών όλων σχεδόν τών πρώτων υλών. Σήμερον ώσαύτως ή υποτιμητική τάσις τού άργύρου άνταποκρίνεται πρός τήν συνεχή πτώσιν τών τιμών τών υπολοίπων μετάλλων και πρώτων υλών. Ένω όμως οί τιμάριθμοι τών πρώτων υλών κατήλθον κατά 50ο)ο περίπου, ή τιμή τού άργύρου ύπεβιβάσθη κατ’άναλογίαν πολύ μεγαλυτέραν, ήτοι κατά ποσοστόν 86 ο)ο περίπου. Εις τί οφείλεται ή μεγαλυτέρα πτώσις τού άργύρου; Αυτή δέον ν'άναζητηθή εις τήν έπίδρασιν παραγόντων προερχομένων έκ τής νομισματικής αύτοΰ ιδιότητος. Είναι άναμφισβήτητον ότι ή διπλή ΐδιότης τού άργύρου, ώς νομισματικού μετάλλου καί έμπορεύματος, δημιουργεί δι'αύτόν μίαν έκτακτον θέ- σιν έν τη άγορα πρώτων υλών καί έμπορευμάτων. Ούτως εις τήν προκειμένην περίπτωσιν, 6 άργυρος υπετιμήθη κατά ποσοστόν άνώτερον τής πτώσεως τών λοιπών προϊόντων, διότι, παρά τήν έπίδρασιν τών συνήθων παραγόντων, πού συντελούν εις τήν δια- μόρφωσιν τής τιμής ενός έμπορεύματος, ύπέστη τήν πίεσιν Κυβερνητικών ένεργειών, πού έτειναν εις τό ν’άπαλλαγούν τής χρήσεώς του ώς νομίσματος. Έννοούμεν τάς διαδοχικός πωλήσεις άργύρου έκ μέρους τών διαφόρων Κυβερνήσεων καί ιδιαίτατα τής τών Ινδιών, προερχομένου έκ τής καταργήσεως αργυρών νομισμάτων. Αί πωλήσεις αυται ήσκησαν μίαν έκτακτον έπίδρασιν έπί τής διαμορ- φώσεως τών τιμών τού μετάλλου, καί τά γενικώτερα αποτελέσματα



των οποίων θά μας απασχολήσουν λεπτόμερέστερον εν τοϊς επο- μένοις."Ας προσπαθήσωμεν ήδη να συγκεντρώσωμεν τα γεγονότα πού έπέφεραν τήν υποτίμησιν του αργύρου. Τά κυριώτερα εξ αυτών είναι τά εξής.1. Αύξησις τής παραγω γής τού αργύρου, άνελθούσης άπό 173 έκατ. ούγγιώ ν τό 1920 εις 244 έκατ. τό 1930.2. Διαδοχική έγκατάλειψις τού αργύρου ώς νομισματικής βάσεως, με αποτέλεσμα άφ’ένός τήν πώλησιν μετάλλου προερχόμενου εκ τής τήξεως καταργηθέντων αργυρών νομισμάτων καί άφ’ετέρου τήν μεί- ωσιν τής ζητήσεως άργύρου διά νομισματικούς σκοπούς.Ούτω αύξησις προσφοράς καί έλάττωσις τής ζητήσεως είναι οί δύο κύριοι παράγοντες, οϊτινες έφεραν τήν τιμήν τού άργύρου εις τό έ- ξευτελεστικόν επίπεδον τών 14 d κατ’ούγγίαν τώ 1931. Θά έπιχει- ρήσωμεν εν τή προόδου τής έρεύνης μας ν’άναλύσωμεν τάς συνθή- κας διαμορφώσεως εκάστου τών παραγόντων τούτων. Έ πί τού παρόντος αξίζει νά σημειώσωμεν,πρός καλλυτέρανκατανόησιν τώνδυσ- χερειών, αϊτινες εμφανίζονται εϊς κάθε προσπάθειαν παλινορθώσεως τού άργύρου ώς νομισματικής βάσεως, ότι τό άποτέλεσμα τής ύπο- τιμήσεως ταύτης τού άργύρου ύπήρξεν ή αντίστοιχος πτώσις τής σχέσεώς του προς τον χρυσόν άπό 1:16 κατά τήν πενταετίαν 1871-75 εις 1:29 τό 1925, 1:53 τό 1930 καί 1:75 ! κατά τήν παρούσαν περίοδόν.Είναι πλέον ή προφανές ότι τήν μεγαλυτέραν έπίδρασιν έπί τής πρός τά κάτω φοράς τού άργύρου έσχεν ή συσσώρευσις εϊς τήν αγοράν τεραστίων ποσοτήτων μετάλλου, συνεπεία, άφ ενός μεν τής αύξή- σεως τής παραγω γής αύτοΰ,καί άφ’έτέρου τής ύπό τώ ν’Ανατολικών χωρών πωλήσεως μεγάλων ποσοτήτων άργύρου, κατόπιν τής άπο- μακρύνσεώς των άπό τού άργυρού κανόνος: Έκ τών δύο όμως τούτων παραγόντων φαίνεται, ότι περισσότερον συνετέλεσαν εις τήν πτώσιν, τόσον ούσιαστικώς όσον καί ψυχολογικώς, αί πωλήσεις' καταργηθέντος άργύρου. ’ Ιδιαιτέρως δε πρέπει νά προσελκύση τήν προσοχήν μας ή εξής διαπίστωσις: ή μελέτη τής ετήσιας παραγωγής δεικνύει ότι αύτη άποτελεί κατά τό μάλλον καί ήττον δευτερεύοντα συντελεστήν, καί ότι σπανίως τά ελλείμματα ταύτης συμπίπτουν με τιμάς περισσότερον ύψωμένας. ’Ά λλη  διαπίστωσις.. ολίγον καταπληκτική επίσης: ή συγκριτική μελέτη τής χρησιμοποιήσεως τού άργύρου διά νομισμ. σκοπούς καί τών τιμών έπιβεβαιοϊ τήν παρα- τήρησιν, ότι τό στοιχεϊον τούτο παρεισέρχεται έν πολύ άσθενει μέ- τρω εις τήν διαμόρφωσιν τών τιμών. Μεγάλαι νομισματοκοπαί ά-
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414 Πέτρου Τ. Κουβέληκολουθοΰνται συχνά από ύποβιβασμένας τιμάς και συναντά κανείς ελαφρός νομισματοκοπάς αργύρου εις έτη άνατιμήσεως αύτού. Ούτω, είδικώτερον, τό έτος 1931 συμπίπτει μέ την μικροτέραν προσφοράν αργύρου (τόσον εκ παραγωγής όσον καί εκ πωλήσεως Ινδικών αποθεμάτων) άλλά καί τήν χαμηλοτέραν σημειωθεϊσαν μέχρι σήμερον τιμήν αύτού. Διά των παρατηρήσεων τούτων δεν έννοούμεν ποσώς ν’άμφισβητήσωμεν τον ρόλον τον όποιον παίζει τό έκάστοτε ύψος τής παραγωγής του μετάλλου επί τής διαμορφώσεως τών τιμών αύτού. Συμβαίνει μάλιστα ή κίνησις τού αργύρου κατά τό παρελθόν έτος 1932 νά μην έπεβεβαιοΐ τάς ανωτέρω παρατηρήσεις μας. Εκείνο όμως τό οποίον θέλομεν νά τονίσωμεν ενταύθα είναι ή εν προκειμένω έξέχουσα έπίδρασις παραγόντων προερχομένων εκ τής νομισματικής ίδιότητος τού μετάλλου: έννοούμεν τάς έκάστοτε πωλήσεις καταργου- μένων αργυρών νομισμάτων καί πρό πάντων τήν εκ τούτων ψυχολογικήν έπίδρασιν επί τής ομαλής λειτουργίας τής άγοράς τού μετάλλου, τήν έπίδρασιν τής κερδοσκοπίας καί τού παρελθόντος, παραγόντων, οϊτινες έν τώ συνόλω των δημιουργούν μίαν έξαιρε- τικήν περίπτωσιν μεταξύ όλων τών έμπορευμάτων.‘Οπωσδήποτε, έν σχέσει μέ τήν παραγω γήν τού αργύρου, είναι άξιον ιδιαιτέρας σημειώσεως ότι τά 75 ο)ο αύτού προέρχονται έκ τής έκμεταλλεύσεως τών ορυχείων άλλων μετάλλων,κυρίως τού χαλκού, μολύβδου καί κασσιτέρου, καί κατά συνέπειαν ή παραγωγή του έξαρτάται μάλλον έκ τής παραγω γής τών μετάλλων τούτων, παρά έξ ιδιαιτέρων συνθηκών. Ούτω, ή σημειωθεϊσα άπό τής ενάρ- ξεως τής κρίσεως μείωσις τής παραγω γής τών μετάλλων τούτων δέν έπέφερεν αντίστοιχον έλάττωσιν τής παραγω γής τού αργύρου. Ή  έξάρτησις αύτη είναι φυσικόν νά άσκή κάθε άλλο παρά εύνοϊκήν έπίδρασιν έπί τής διαμορφώσεως τών τιμών τού αργύρου.’Ά ς  έ'λθωμεν ήδη εις τήν ερευνάν τής έξελίξεως τών Κυβερνητικών πωλήσεων αργύρου, προερχομένου είτε έκ τής άπομακρύσεως έκ τού αργυρού κανόνος χωρών, διά τάς όποιας ό άργυρος άπετέλει πρότερον τήν μοναδικήν βάσιν τού νομισματικού των συστήματος, είτε έκ τής καταργήσεως αργυρών νομισμάτων, άποσυρομένων τής κυκλοφορίας καί τηκομένων.Τά αποθέματα αργύρου τών ανατολικών χωρών είναι αδύνατον έπακριβώς νά ύπολογισθώσιν. Έν άντιθέσει πρός τά αποθέματα χρυσού, πού εύρίσκονται ύπό έλεγχον εις τά ταμεία τώνΈκδοτικών Ιδρυμάτων, τά αποθέματα αργύρου διαφεύγουν πρακτικώς κάθε έλεγχον. Πολιτικά γεγονότα, ένας δυσμενής Ινδικός άνεμος, αί πλήμ- μυραι τού κίτρινου ποταμού δύνανται νά διαταράξουν άποτόμωςτόν



Tô πρόβλημα του αργύρου 41 όομαλόν ρυθμόν τής κατανομής των επί τής άγοράς. Τούτο έπέφερε, μαζί μέ τάς διακυμάνσεις τής τιμής των, τήν διαδοχικήν εγκατάλειψήν τής άργυρός βάσεως εν Ευρώπη και ’Ασία βραδύτερον. Ή  καλλίτερα αυθεντία ώς προς τά νομισματικά ζητήματα τής "Απω ’Α νατολής, ό Ε. Kann, υπελόγισε τά εν Ίνδίαις και Κίνα άποθέματα αργύρου, άρχομένου του 1930, εις 25πλάσια τής παραγωγής τού έτους 1929. Αί πλεονάζουσαι ποσότητες καταργηθεισών ρουπιών εν Ίνδίαις δεν φαίνονται νά υπερβαίνουν τά 400 εκατομμύρια ούγ- γιώ ν, μαζί μέ τόν ήδη πωληθέντα άργυρον. Πώς προήλθεν όμως τό τεράστιον τούτο απόθεμα; '60ς και είς προηγουμένας σελίδας άνεφέ- ραμεν, τά νομισματοκοπεία των ’ Ινδιών έπαυσαν ήδη νά κόπτουν άργυρά νομίσματα άπό τού 1893, συνεπεία τής κατά τήν περίοδον εκείνην σημειωθείσης πτώσεως τού αργύρου καί συρροής αύτού είς τάς χώρας τ ή ς ’Ά π ω  Ανατολής,όπου διετηρεϊτο άκόμη ό άργυρος ώς νομισματικός κανών. Ai Ίνδίαι είσήγαγον διά τάς πληρωμάς τού εξωτερικού τόν κανόνα συναλλάγματος χρυσού (Gold exchange S ta n d a rd ), χωρίς όμως εκ τούτου νά καταργηθή ή κυκλοφορίατών αργυρών νομισμάτων. 'Η συσσώρευσις μεγάλων ποσοτήτων άρ- γύρου χρονογολεϊται άπό τού παγκοσμίου πολέμου, ότε ή Μ. Βρετ- τανία ήναγκάσθη νά χρησιμοποιήση ’ Ινδικά στρατεύματα. Διά τήν μισθοδοσίαν τών στρατευμάτων καί τών πολιτικών υπαλλήλων έχρησιμοποίει άργυρούν νόμισμα, μή δυναμένη νά μεταχειρισθή χαρτονόμισμα πρός τόν σκοπόν τούτον, εφ’όσον ήτο αμφίβολος ή δυνατότης τής τελικής εξαγοράς αύτού. Είς τούτο δέον ν’άποδοθή καί ή ταχεία ύπερτίμησις τού αργύρου κατά τόν πόλεμον. Συνεπεία τής ανάγκης ταύτης, ή Μ. Βρεττανία έπέτυχεν άπό τάς ‘Ην. Πολιτείας δάνειον 200.000.000 ούγγιών αργύρου, αϊτινες αμέσως ένο- μισματοποιήθησαν είς ρουπίας καί έχρησιμοποιήθησαν διά τήν πληρωμήν τών ’ Ινδικών στρατευμάτων καί προμηθειών. Είς τήν αύξησιν τού ’ Ινδικού άποθέματος συνέτειναν καί αι κατά τά πρώτα μεταπολεμικά έτη γαλλικαί βρεττανικαί πωλήσεις καταργηθέντων αργυρών νομισμάτων. Τό αποτέλεσμα ύπήρξεν ή μετά τόν πόλεμον κυκλοφορία ενός μεγάλου ποσού ρουπιών, αϊτινες, όταν περατωθέντος τού πολέμου ή ζήτησις αργύρου έπαυσε καί ήρχισεν ούτος νά ύπο- τιμάται, έγιναν κτήμα τής ’ Ινδικής Κυβερνήσεως καί καθαρός άργυρος ήρχισε ν’άγοράζεται. Αύτή αύτη ή Κυβέρνησις είχε συγκεντρώσει επίσης εν μέγα ποσόν αργύρου μή νομισματοποιημένου άκόμη.Τό σύνολον λοιπόν τού αργύρου, τοΰπεριελθόντος ούτως είς τήν ιδιοκτησίαν τής ’ Ινδικής Κυβερνήσεως ύπελογίσθη είς 350—400 εκατομμύρια ούγγιώ ν καί τό ποσόν τούτο ώφειλεν αύτη ή νά διατηρή



416 Πέτρου Τ . Κουβέληεις τά θησαυροφυλάκιά της, ώς ασφάλειαν διά τυχόν εις τό μέλλον έμφανισθησομένην παραμοίαν περίπτωσιν, ή νά πωλήση και ν’άγο- ράση ράβδους χρυσού, ύπό την μορφήν τού όττοίου νά διατηρή τού λοιπού τάς οικονομίας της. Την τελευταίαν ταύτην μέθοδον συνέ- στησεν ή Royal Commission τω 1926 και αποτελεί σήμερον Νόμον εις τάς Ινδίας. ’Έκτοτε ήρχισαν αί υπό τής ’ Ινδικής Κυβερνήσεοος πω- λήσεις καταργηθέντος αργύρου πρός άγοράν χρυσών αποθεμάτων καί έγκαθίδρυσιν διά τής μεθόδου ταύτης κανόνος αποθέματος χρυσού (Gold bullion standard). Ούτως ή ’ Ινδική Κυβέρνησις ερριψεν εις τήν άγοράν τεράστια αποθέματα αργύρου, μέχρι δε τού τρέχοντος έτους είχε πραγματοποιήσει τήν έκποίησιν τού ήμίσεως των διαθεσίμων της εις άργυρον. Αί κυβερνητικοί πωλήσεις όμως δεν περιωρί- σθησαν εις ’ Ινδίας μόνον. Τό παράδειγμα ταύτης, εν τή έγκαταλείψει τού άργύρου, ήκολούθησε τρία έτη βραδύτερον ή ’ Ινδοκίνα, ήτις ήρχισε τω 1929 νά πωλή τ ’άποθέματάτης εις άργυρον,προκειμένου τήν άνοιξιν τού 1930 νά είσαγάγη τόν «κανόνα αποθέματος χρυσού» ώς νομισματικόν της σύστημα. Τό σύνολον δε τής ύπό τής ’ Ινδοκίνας έκποιηθείσης ποσότητος υπολογίζεται εις 50 εκατομμύρια ούγγιών. Ε'ς τάς παρά των ανατολικών όμως χωρών πωλήσεις λευκού μετάλλου ήλθε νά προστεθή ή συρροή μεγάλων ποσοτήτων άργύρου καταργηθέντος καί προερχομένου κατά μέγα μέρος εκ τής ’Αγγλίας (1927—29), Γαλλίας (1929—30), τού Βελγίου καί τής Γερμανίας.Αί πωλήσεις αύται άργύρου ύπό τών Κυβερνήσεων δεν θά είχον ίσως μεγάλην έπίδρασιν επί τής διαμορφώσεως τών τιμών τού μετάλλου, εάν δέν συνέπιπτον με εν εξαιρετικά δυσάρεστον γεγονός: ήτοι τήν άπό τού 1920 καταστροφικήν πτώσιν τής τιμής τού λευκού μετάλλου. Ούτως, ένα άληθινόν κατρακύλισμα άνεπτύχθη, προκα- λέσαν πανικόν εις τήν παγκόσμιον άγοράν άργύρου. "Οπερ σπου- δαιότερον δέ, ή διαρκής άπειλή τών πωλήσεων τούτων θά επιβρα- δύνη επί πολύ τήν επάνοδον εις τήν όμαλότητα τών συνθηκών τής άγοράς τού μετάλλου.II. Α ί  σ υ ν έ π ε ι α ι  τ ή ς  υ π ο τ ι μ ή σ ε ω ς .  Έ ξ όσων έ- λέχθησαν δύναταί τις νά σχηματίση σαφή άντίληψιν τής έκτάσεως, καθ’ήν έλαβε χώραν ή καταστροφική πτώσις τών τιμώντούάργύρου, ώς καί τήν αιτίαν, εις ήν δέον ν’άποδοθή αυτή.’Απομένει ήδη νάεξε- τάσωμεν, ϊνα όλοκληρωθή ή είκών τού προβλήματος τού άργύρου υπό τήν σημερινήν του μορφήν, τάς συνέπειας τάς οποίας έσχεν ή υποτίμησις τού λευκού μετάλλου τόσον επί τής έν γένει οικονομικής



καταστάσεως, όσον και έτri ειδικών τινων όρων τής συγχρόνου οικονομικής ζωής.Αι κυριώτεραι των συνεπειών τής πτώσεως του αργύρου·είναι αί έξής:1. Έ ν πρώτοις, ώς ήτο φυσικόν, ή συνεχής ύποτίμησις τού μετάλ- μου επέφερε κλονισμόν τής οικονομίας τών άργυροπαραγωγών χω-. ρών, ιδιαίτατα δε του Μεξικού, τού παρέχοντος τό μεγαλύτερον πο- σοστόν τής παγκοσμίου παραγωγής αργύρου, καί ή οικονομική ζωή τού οποίου διεσαλεύθη, καί εκ τής επιδράσεως τών αλλεπαλλήλων πολιτικών ταραχών, επαναστάσεων κλπ. Αί Ήνωμέναι Πο- λιτεΤαι προσεβλήθησαν επίσης, καί δή τόσον ώς παραγωγοί, όσον καί ώς κάτοχοι αργύρου, Ό  Καναδάς, ή Βολιβία, τό Περού καί ή Αύστραλία δεν ήδυνήθησαν ν’άποφύγουν τάς καταστρεπτικός συνέπειας τής πτώσεως.2. ‘ Η άνευ ιστορικού προηγουμένου ύποτίμησις αυτή τού άργύρου 'έπέφερε σημαντικήν μείωσιν τής άγοραστικής δυνάμεως τών Α να τολικών χωρών ιδιαίτατα δε τής Κίνας, τών Ινδιών, τής ’ Ινδοκίνας καί τής Περσίας. Κατά τον W iston  Churchill 1 ή καταναλωτική ί- κανότης Κίνας, ’ Ινδιών καί Ρωσσίας ήλαττώθη άπό 355 εκατομμύρια λιρών κατά τό 1913 εις 309 εκατομμύρια λιρών κατά τό 1929. Ή  μείωσις αύτη φαίνεται ότι οφείλεται εις τήν πτώσιν τού άργύρου περισσότερον κατά τά πρώτα μεταπολεμικά έτη ή κατά τήν τελευ- ταίαν περίοδον. Καί τούτο συνεπεία τής επιδράσεως νέων παραγόντων έμφανισθέντων άπό τής ένάρξεως τής συγχρόνου κρίσεως καί ανεξαρτήτων τής κινήσεως τού άργύρου. Τονίζομεν ιδιαιτέρως τό σημεΐον τούτο, έφ’όσον εσχάτως άμφισβητεϊται ίσχυρώς τό κατά πόσον έμειώθη πράγματι ή άγοραστική δύναμις τών ’Ανατολικών χωρών καί ιδιαίτατα τής Κίνας καί αν ή τυχόν έπελθούσα μείωσις δύναται πραγματικώς ν’άποδοθή εις τήν πτώσιν τής τιμής τού άργύρου.Ούτω ό Πρόεδρος τής Τραπέζης τού H ong-K ong καί Σαγκάης εις τήν έν H o n g-K on g συνέλευσιν τών μετόχων κατά Φεβρουάριον 1932 έτόνισεν ιδιαιτέρως ότι άντί νά έλαττωθώσιν αί πρός τήν Κίναν είσαγωγαί συνεπεία τής πτώσεως τού άργύρου, αύται ύψώθησαν κατά τά δύο τελευταία έτη. Τό γεγονός τούτο δεικνύει, αν μη τι άλλο, τουλάχιστον ότι ή άγοραστική δύναμις τής Κίνας δεν ήλαττώθη

Το πρόβλημα του αργύρου 417

1. Πρόβλ. Γ. X  α ρ ι τ ά κ η: «Οικονομικού διακυμάνσεις καί κρίσεις» Άθήναι 
1932 σελ. 81 σημ. 1.



418 Πέτρου Τ. Κουβέληόσον συνήθως παριστάνεται. Διαφέρει ήδη τό γεγονός τής μειώσεως του εμπορίου τής Κίνας μετά των Ευρωπαϊκών καί ’Αμερικανικών χωρών καί ιδία τής Μ. Βρεττανίας. Έξαιρετικώς ένδιαφέρουσαι επί του σημείου τούτου είναι αί πληροφορίαι,πού μας παρέχει ό ’Αμερικανός Kenji Ko dama εις άρθρον του δημοσιευθέν εσχάτως (15 Φεβρουάριου 1933) εις την «New York Jou rn al of Commerce». ’Επί τή βάσει λεπτομερών στατιστικών δεδομένων 1 άποδεικνύει ούτος
1, Ai μάλλον ένδιαφέρουσαι στατιστικοί πληροφορίαι, πού μας παρέχει ό Ken

ji Koda ma έχουσιν ούτω :

Έ ξα γ ω γ α ι εις Δ υ τικ ός χώ ρας

Ιαπωνία (εις gen) Μ. Βρετ (εις £ )  Η .Π .Α . (εις $) 
1931 : πτώσις τοϊς ο)ο άπό του 1929 50 ο)ο 43 ο)ο 49 ο)ο

Έ ξ α γ ω γ α ι εις  *Α ν α τ ο λή ν
» 45 ο)ο 56 ο)ο 40 ο)ο

Έ ξ α γ .  εις τάς μ ε άργυροϋν νόμια. χώρας : 
Κ ίν α ν , Μ α τξου ρ ία ν ,  H o n g-K o n g.

» 51 ο)ο 39 ο)ο 27 ο)ο

Έ ξ α γ ω γ α i εις Ι ν δ ί α ς
44 0)0 59 ο)ο 34 ο)ο

Μείωσις Κινεζικών εισαγωγών εξ ανατολικών χωρών 37 ο)ο

Ε ξ ω τ ε ρ ικ ό ν  εμ π ό ριο ν  Κ ίν α ς  και Μ αντζουρίας  
Έ ξαγω γαι ΕΙσαγωγαί

1931 : πτώσις τοϊς ο)ο άπό του 1929 10,4 ο)ο 13.2 ο)ο

»

Ε ξ ω τ ε ρ ι κ ό ν  εμ π ό ρ ιο ν  ’ Ιν δ ιώ ν

Έ ξαγω γαι Εισάγω γαί
49 ο)ο 46 ο)ο

\

Οί κάτωθι αριθμοί δεικνύουν συγκριτικώς τιμαρίθμους αγαθών δι’ ’ Ιαπωνίαν, 
Μ. Βρεττανίαν, ’Αμερικήν καί Κίναν, τό 1930, 1931 καί 1932, μέ βάσιν 100 διά τάς 
τρεις πρώτας χώρας τό 1913, καί την Κίναν τό 1926:

1930 (Ιαν.) 1931 (Ιαν) 1932 (Ιαν.) 1932 (Σεπ.)

’ Ιαπωνία 152.2 119.8 120.5 126.5
Μ. Βρεττανία 131.0 106.9 105.8 102.1
Η .Π.Α. 133.8 110.3 96.4 93.6
Κίνα 108.3 119.7 119.3 109.8



Tô πρόβλημα του αργύρου 419ότι ή μείωσις του παγκοσμίου εμπορίου υπήρξε μεγαλύτερα μεταξύ χωρών χρυσής βάσεως παρά μεταξύ χωρών χρυσής καί χωρών άργυράς βάσεως. Ούτως αί συνολικαι εξαγωγαί τών Ή ν. Πολιτειών εις ’Ά π ω  Α να τολή ν εσημείωσαν πτώσιν 40ο)ο ενώ αί πρός την Κίναν 27 ο)ο, αί δε πρός την Εύπώπην εξαγω γαί τής ίδιας χώρας κα- τήλθον κατά 49ο)ο. Αί βρεττανικαί εις ’Ά π ω  Ανατολήν εξαγωγαί κατήλθον κατά 56ο)ο έναντι 43ο)ο δι’εύρωπαϊκάς καί αμερικανικός χώρας. 1 ’Επί τή βάσει τούτων προβαίνει ό Kenii Kodama εις την ερευνάν τού ζητήματος κατά πόσον ή εξασθένισις τής άγοραστι- κής δυνάμεως τής Κίνας, ήτις έλαβε χώραν εν τοσούτω, όφείλεται πράγματι εις την πτώσιν τού άργύρου. Εις τό ερώτημα τούτο ό Αμερικανός εμπειρογνώμων άπαντα άρνητικώς. «Μία πτώσις τού άργύρου, λέγει ούτος, επιδρά βεβαίως δυσμενώς επί τής άγοραστι- κής δυνάμεως τών κατόχων άργύρου. Ά λ λ ’είς τήν Κίναν οί κάτοχοι άργύρου εις ράβδους ή νομίσματα είναι μικρά μειονότης. Δ ι’αύτούς αί διακυμάνσεις τού άργύρου ελάχιστον ενδιαφέρον έχουν. Δί μεγά- λαι μαζαι, κυρίως άγρόται, ζούν ώς πένητες. "Ο,τι τά μέγιστα καί διαρκώς βασανίζει τούς Κινέζους άγρότας είναι νά εύρουν άγοραστάς διά τά προϊόντα τής γής. "Οταν ό άργυρος ύποτιμάται, οφείλουν νά πληρώνουν με περισσοτέραν ποσότητα τούτου, ΐνα αγοράσουν εμπορεύματα, άλλά τούτο δεν εμποδίζει εις τίποτε, εφ’όσον περισσότερος πάλιν άργυρος Θά εϊσπραχθή εκ τής πωλήσεως τών προϊόντων τω ν. Αύτη είναι κατ’ούσίαν ή γενική κατάστασις διά τάς με- γαλυτέρας μάζας τού σινικού πληθυσμού. Ή  εν τή άγορα θέσις τού άργύρου δεν άποτελεϊ τον μόνον παράγοντα πρός κα€ορισμόν τής άγοραστικής των δυνάμεως, ήτις δύναμις καταμετραται μάλ?ον έπι τή βάσει τής ίκανότητος τών ξένων χωρών ν’άγοράζουν σινικά προϊόντα. ’Εάν ύπάρχη σημεϊον τι δεικνύον τήν περικοπήν τής άγοραστικής δυνάμεως τής Κίνας, τούτο θ’άπεδίδετο κυριώτερον εις τήν παγκόσμιον κίνησιν οικονομικού αποκλεισμού ή εις τήν μείωσιν τής άγοραστικής δυνάμεως τών πελατριών χωρών τής Κίνας.Δεν στερούνται, προφανώς, άληθείας πολλαί τών παρατηρήσεων τούτων τοΰ Αμερικανού συγγραφέως, ιδία αί άφορώσαι τά αίτια τής κατά τά τελευταία έτη μειώσεως τής καταναλωτικής ίκανότητος τής Κίνας. Διά τούτο έπανερχόμεθα εις τήν εν άρχή τών σκέ- ψεών μας διατυπωθεϊσαν άποψιν, ότι ή μείωσις τής άγοραστικής
1. ‘ Η μεγαλύτερα μείωσις τών πρός ’Ανατολήν Βρεττανικών εξαγωγών φαίνε

ται ότι οφείλεται πρό πάντων εις τήν άντιβρεττανικήν κίνησιν εν Ίνδίαις.



420 Πέτρου Τ. Κουβέληδυνάμεως δέον ν’άποδοθή εις την ύποτίμησιν του αργύρου περισσότερον κατά τα πρώτα έτη τής μεταπολεμικής περιόδου παρά κατά τά έτη τής κρίσεως. Παραμένει όμως έκτος πάσης άμφισβητήσεως ή εν τούτω έπίδρασις τής πτώσεως του λευκού μετάλλου, ιδία διά τής διασαλεύσεως των όρων ομαλής λειτουργίας τής αγοράς, την όποιαν επιφέρει, ώς καί ή μείωσις τής πραγματικής άξίας των εις άργυρον αποθεμάτων (τόσον ιδιωτικών όσον καί δημοσίων) τών ανατολικών χωρών, τά όποια εξακολουθούν νά είναι σεβαστά εις όγκον.3. Εκείνο ίσως όπερ συντελεί περισσότερον παντός άλλου εις την μείωσιν τού μετά τών άνατολικών χωρών εμπορίου είναι ή λόγω τής πτώσεως τού άργύρου καί συνεπώς τής ύποτιμήσεως τού σινικού νομίσματος τόνωσις τής βιομηχανικής άναπτύξεως τής Κίνας, ή όποια τείνει ού μόνον νά καταστή αυτάρκης βιομηχανικώς άλλά καί νά άποβή επικίνδυνος συναγωνιστής τών Ευρωπαϊκών Κρατών εις τάς αγοράς τής ’Ά π ω  Ανατολής. Ή  φυσική συνέπεια τής επί τού πεδίου τούτου άναπτύξεως τής Κίνας είναι ήέπιδείνωσις τής βιομηχανικής κρίσεως εν Εύρώπη καί Α γ γ λ ία  ιδιαιτέρως, τής όποιας αί πρός την Κίναν έξαγωγαί άντιπροσωπεύουν τά 48 ο)ο τού έξαγω- γικού εμπορίου αύτής (διά τό έτος 1931). ‘ Η έκβιομηχάνισις τής Κίνας άνησυχεΐ ιδιαιτέρως την Α γ γ λ ία ν  τοσούτω μάλλον, όσον ότι ή πρώτη έχει τό πλεονέκτημα νά παράγη τά 2)3 τού διά τά ύφαν- τουργικά της εργοστάσια άπαιτουμένου άκατεργάστου βάμβακος εις τό ίδιον αύτής έδαφος. Α λ λ ά  ή βιομηχανική άνάπτυξις τής Κίνας δεν περιορίζεται εις την υφαντουργίαν μόνον. Έπεκτείνεται εις την βιομηχανίαν τών σιγαρέττων, ειδών πορσελάνης καί ήλεκτρικών. Φοβούνται ούτω οι ’Ά γ γ λ ο ι ότι, «εάν ή Κίνα εξακολουθήση νά έχη επί τινα καιρόν άκόμη ύποτιμημένην άργυράν βάσιν, ού μόνον θ’αύ- ξήση ταχέως την βιομηχανικήν της δραστηριότητα, άλλά θά καταστή ικανή νά έξάγη εις άγοράς εξυπηρετουμένας ήδη υπό τής Α γ γλίας» 1 καί περαιτέρω τήν εκ ταύτης καταστροφήν εύαρίθμων Α γγλικώ ν Οίκων εν Α γ γ λ ία  καί Κίνα εγκατεστημένων, άλλ’άκόμη φοβούνται τόν κίνδυνον τής καταστροφής καί αύτής τής Κινεζικής Άγοράς, τής μεγαλυτέρας εις δυναμικότητα εξαγωγών εν τώ κοσμώ, ήτις θ’ άπωλεσθή ούτω διά τήν Δύσιν έπ’άόριστον χρόνον.4. Ή  ύποτίμησις τού άργύρου επέφερεν, ώς καί προηγουμένως άνεφέραμεν, καταστροφήν μεγάλου μέρους τών οικονομιών πολλών εκατομμυρίων άτόμων καί οικογενειών εν Κίνα, συνεπεία τής μειώ-
1. Συμφώνως πρός σχετικόν υπόμνημα τής Britich Econom ic Mission to China.



Το πρόβλημα του άργύρου 421σεως της εσωτερικής αξίας τής ρουπίας (κάτω των 51)2 d) μολονότι ή συναλλαγματική αυτής άξια διατηρείται εις τό επίπεδον του 1 sh 6d. Τό κακόν όμως τούτο επεκτείνεται καί εις τάς ’ Ινδίας, καί δή εις μεγαλυτέραν έκτασιν.Αίάγροτικαί Ίνδικαί τάξεις, άποτελούσαι την μεγάλην ομάδα του πληθυσμού, πάντοτε διετήρησαν τάς οικονομίας των υπό μορφήν άργύρου. Ή  άποθησαύρισις αύτη υπό του λαού τής Κίνας καί των Ινδιώ ν άπερρόφησε κατά τούς παλαιοτέρους αιώνας καί άπορροφα ακόμη τήν νέαν παραγω γήν άργύρου, τήν μή χρησιμοποιουμένην εις τήν κατασκευήν νομισμάτων ή εις τάς τέχνας. Τό σύνολον τού άργύρου, του ούτως εις θησαυρούς φυλασσόμενου, υπολογίζεται εις 5—8 δισεκατομμύρια ούγγιώ ν. Έκτος τούτου ο Ινδός χωρικός εκτίμα τον άργυρον καθ’εαυτόν. "Οσον μεγαλυτέραν ποσότητα τούτου άποκτα έναντι μιας δοθείσης ποσότητος προϊόντων, τόσον καλυτέ- ραν αγοραπωλησίαν θεωρεί ότι ένήργησε. Προτιμάται δε ό εις ράβδους άργυρος του νομισματοποιη μενού τοιούτου, διότι ή πείρα τούς εδίδαξεν ότι τά αργυρά νομίσματα δεν ειχον ποτέ άξίαν μεγαλυτέραν του εν αύτοϊς περιεχομένου άργύρου. Ή  τελευταία πτώσις τής τιμής του λευκού μετάλλου ένέτεινεν έτι μάλλον τήν τάσινταύτην τών Ινδώ ν καί Κινέζων χωρικών, έφ’όσον έκάστη πτώσις καθιστά ικανόν τόν έχοντα αργυρά νομίσματα ν’άγοράζη μίαν όλονέν μεγαλυτέραν ποσότητα καθαρού μή νομισματοποιη μένου άργύρου. Προφανώς, συνεπεία τής συνεχούς ύποτιμήσεως τού μετάλλου, ή πραγματική άξια τών άποθεμάτων τούτων έλαττούται διαρκώς με άμεσον άντίκτύπον επί τής καταναλωτικής ίκανότητος τών κατόχων αύτών.5. ύ)ς τελευταίαν συνέπειαν τής ύποτιμήσεως τού άργύρου δέον ν’άναφέρωμεν τόν εκ βάθρων κλονισμόν τής άγοράς αύτού. Κατά τήν περίοδον τών ελαφρών διακυμάνσεων τής τιμής του, υπήρχε μία τάξις εμπόρων, οϊτινες, γνωρίζοντες ότι ή ζήτησις άργύρου αύ- ξάνει κατ’έποχάς, με τήν εις τήν αγοράν συσσώρευσιν τής συγκομιδής, ήγόραζον (όταν ή ζήτησις ήτο μικρά καί ή τιμή τού άργύρου έτεινε νά πέση λόγω τής ανάγκης τής καθημερινής πωλήσεως τής ταραγω γής τών μεταλλείων) ύπερμεγέθεις ποσότητας άργύρου, τάς οποίας επώλουν, όταν ή ζήτησις ήρχιζε πάλιν κανονικώς/Ήτο μία ομαλή εμπορική ασχολία, τείνουσα καθ’ εαυτήν εις τήν έξίσωσιν τού επιπέδου τών τιμών. "Οταν όμως ήρχισαν αί μεγάλαι διακυμάνσεις τών τιμών τού μετάλλου καί αί Κυβερνητικά! πωλήσεις άργύρου, ή τάξις αύτή τών εμπόρων δέν έτόλμησε πλέον ν’άγοράση άργυρον, κατά τήν «νεκράν» περίοδον, διότι δέν έγνώριζε ποΤον
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422 Πέτρου Τ. Κουβέληποσόν αργύρου δυνατόν να ε'ρριπταν αΐ Κυβερνήσεις είς την άγοράν κατά τάς μάλλον ακαταλλήλους διά τούς εμπόρους εποχάς.Και ιδού τό αποτέλεσμα: Καταστροφή των όρων φυσιολογικής λειτουργίας τής άγοράς του αργύρου μέ αι'τια αναγόμενα κατά τε- λευταίον λόγον εις τάς Κυβερνητικός πουλήσεις καταργηθέντος μετάλλου."Οθεν, καταστρεπτική επίδρασις επι των άργυροπαραγωγών, μείωσις τής αγοραστικής δυνάμεως των μέ άργυρουν νόμισμα χωρών, κλονισμός τού μετά τής "Απω ’Ανατολής εμπορίου συνεπεία τής έκβιομηχανίσεως τής Κίνας,επωφελούμενης τής ΰποτιμήσεως του νομίσματος της, μείωσις τής πραγματικής άξίας των τεραστίωΛ αποθεμάτων αργύρου εν Κίνα και Ίνδίαις, και διατάραξις των συνθηκών ομαλής λειτουργίας τής άγοράς του μετάλλου, υπήρξαν ai κυ- ριώτεραι συνέπειαι τής πτώσεως του άργύρου.
ΚΕΦΑΛΑΙΟΝ ΤΡΙΤΟΝ

ΤΟ  ΠΡΟΒΛΗΜ Α ΤΗΣ Α Ν Α Τ ΙΜ Η Σ Ε ΙΣ  Τ Ο Υ  ΑΡΓΥΡΟΥ  
ΥΠΟΔΕΙΚΝΥΟΜ ΕΝΑ! ΛΥΣΕΙΣ »Είς τό προηγούμενον κεφάλαιον επεχειρήσαμεν σύντομον επι- σκόπησιν του προβλήματος του άργύρου υπό την σημερινήν του μορφήν, ήτοι τής ύποτιμήσεως του μετάλλου, τών αιτίων και τών συνεπειών της επι τής εν γένει πορείας τής οικονομικής καταστάσεως 1

1. Πρόβλ., εκτός τών είς τό προηγούμενον κεφάλαιον άναφερομένων άρθρων, τά 
κάτωθι: «P e r e g r i n u s»: «Gold and Silver, a new international curren
cy» επιστολή ποός Times 20-X1130.—W . D a m p i e  r-W  h e t h am : «Silver 
as reserve banking» έπιστολή πρός Times 22.XII.30.—«Der Bimetallismus ùgt 
sich wieder» υπό Pr. H .F .G . είς «H a n n o v e r s c h e r K u r i e r »  20.XII.30 
M M a z z u c h e l l i :  ένθ. άνωτ. Kann der Silberpreis stabilisiert werden, 
είς « I n d u s t r i e  u n d H a n d e l s z e i t u n g » ,  Berlin 13.1.31. «Der Preis 
isstung des Silber» είς «N e u e Z ü r c h e r  Z e i t u n g »  14.1.31.— «Silver 
continues its decline» είς « F i n a n c i a l  T i m e s »  5.11.31.F.— A n d e r- 
s o n  : «Effect of fall in silver» επιστολή πρός Times 15,1.31. B.—N o g a  ro : 
«Peut on revenir au bi-métallisme!» είς Information 26.111.31.—«Le problème 
de l ’argent-métal vu par si r H. Deterding» είς « L a  v i e  f i n a n c i è r e »  
Paris 19.V.31.—C. D u a r t e  ενθ. άνωτ. M a x  v o n  S c h i n c k e l :  «Sil
berwährung! είς Hannovercher Kurier 8.XI.31.—R  o b e r t  H o r u  e:—«Cold 
and Silver-broader cred it silver» είς Times 17.XI.31.—«Geregrinus»: The use 
of silver» έπιστολή πρός Times 21.PI.32.—A .D .B  a n c e 1: «La crise m ondi-



Τό πρόβλημα τοϋ αργύρου 423του κόσμου. Μία τοιαύτη υποτίμησις ήτο φυσικόν, κατόπιν της δυσμενούς της έπιδράσεως επί τής οικονομίας χωρών ώς αί Ή νω - μέναι Πολιτεϊαι καί ή Μεγάλη Βρεττανία καί επί τής κινήσεως του παγκοσμίου εμπορίου, ήτο φυσικόν νά προκαλέση εντόνους συζητήσεις προς έξεύρεσιν των μέσων προς θεραπείαν αυτής εις τον διεθνή οικονομικόν τύπον, αλλά καί περισσότερον αποτελεσματικός ένεργείας εκ μέρους των άμεσώτερον ενδιαφερομένων πρός τούτο. Ή  κίνησις αυτή υπήρξε ζωηροτέρα, ώς ήτο επόμενον, εις τήν Μ. Βρετ- τανίαν, προσβληθεϊσαν εκ τής μειώσεως τού εις Κίναν έξαγωγικού της εμπορίου, καί εις τάς 'Ηνωμένας Πολιτείας, αΐτινες ύπέστησαν τα  καταστρεπτικά αποτελέσματα τής πτώσεως τού λευκού μετάλλου τόσον ώς άργυροπαραγωγος χώρα, όσον καί ώς εξαγωγεύς προϊόντων εις "Απω ’Ανατολήν. Είναι ενδιαφέρον νά παρακολου- θήσωμεν τάς κατευθύνσεις, τάς οποίας ήκολούθησαν αί προσπάθειαι αύται επί τού διεθνούς οικονομικού επιπέδου.Αί δυσχέρειαι αΐτινες εμφανίζονται εις κάθε προσπάθειαν παλιν- ορθώσεως τού άργύρου ώς νομισματικής βάσεως άλλά καί γενικώ- τερον εις κάθε προσπάθειαν άνατιμήσεως τού λευκού μετάλλου, είναι κυρίως αί εξής:1. *Η επαναφορά τής όμαλότητος εις τήν άγοράν τού άργύρου δυσχεραίνεται σοβαρώς εκ τής ιδιότητάς του ν’άποτελή συγχρόνως νομισματικόν μέταλλον κ’ εμπόρευμα καί νά έξαρτάται εν τή παραγω γ ή  του εκ τής έκμεταλλεύσεως των ορυχείων χαλκού, μολύβδου
«le et l'argent-m étal» εις «Le Progrès Civique» Paris 21.XI.31.—P r o f e s s o  r 
G u s t a v  C a s s e l :  «Varnug vor dem Silber» εις Boersen Courier J 8.V.32. 
—«R. P a t e n o t r e» ‘ Η κρίσις καί τό νομισματικόν δράμα» ελληνική εκδοσις 
«’ Εργασίας» 1932 σελ. 84 κ. εφ.—D r. B. S o m m e r :  «W ährungs gold und 
Silber» εις «Neues W iener Tagblatt» W ien 3.XI.32.—B. N o g a r o :  Ή  κρίσις 
καί τό πρόβλημα τοϋ άργυρον» είς «’ Εργασίαν» 8.1.33.—F  é l i k s M l y n a r -  
s k i : «The functionning of the gold Standard » L . of N. Geneva 1931 σελ. 82- 
54.—S .D .N . C o m m i s s i o n  p r é p a r a t o i r e  d e s  e x p e r t s :  «Pro
je t d’ordre du jour annoté de la conférence monét. et économ., Genève 20 
Ja n v . 1933 σ. 18-19.—F  r. J e n n y :  Τό νομισμ. πρόγραμμα τής παγκ. οίκ. Δι- 
ασκέψεως» εις «Πλούτον 12.11.33.—D  r G . S c h a c h e r :  ενθ. άνωτ. «Προσπά- 
θειαι άνατιμήσεως τοϋ άργύρου» είς Οίκον. Ταχυδρόμον 12.111.33.—W . F . S p a 
d i n g  «The Silver question» είς «The Times Trade supplement» 25.111.33.R. 
P i c a r d :  Πρός άποκατάσταση; τοϋ άργύρου, είς «Καθημερινήν» 26.IV .33.«Τ ο ϋ 
<χ ύ τ ο ϋ: Τό πρόβλημα τοϋ διμεταλλισμοϋ» είς Οίκον. Ταχυδρ. 14, V .33.—B. Ν ο- 
g a r ο: L a  monnaie et l’économie mondiale» είς Inform ation 26.1V. 33.—Εκτός 
τούτου μικρά είδησεογραφία καί άρθρογραφ. των 5 πρώτων μηνών τ. ε. είς τάς 
εφημ: Tim es, F in  Times, Dailyrelegraph, W all Street Journal, Frankf.Zeitung, 
Π .Ν . Z ü rch er Zeit, Inform ation Temps κλπ.



424 Πέτρου Τ, Κουβέληκαί ψευδαργύρου, πράγμα όχι και τόσον ευνοϊκής φύσεως δι’αύτόν.2. Προσπάθειαι προς βελτίωσιν τής Θέσεοος του αργύρου προσ- κοούουν συχνά εις την έπίδρασιν των πολιτικών γεγονότων εν Κίνα επί τής τιμής τού αργύρου. Ούτω προ 2—3 ετών ή ειρήνευσές εις Κίναν εϊχεν ώς αποτέλεσμα ότι ό άργυρος, πού έζητείτο διά τους στρατούς, δεν ζητείται πλέον, ενώ εξ άλλου ή ύψωσις τών εισαγωγών εν Κίνα έπέφερε πτώσιν τής τιμής του Tael και συνεπώς νέαν υπο- τίμησιν τού αργύρου. Τά τελευταία πολεμικά γεγονότα είς την "Απω ’Ανατολήν έπέφεραν άντιθέτως ύψωσιν τού αργύρου.3. "Οσον άφορα τήν επέκτασιν τής χρησιμοποιήσεως τού αργύρου διά νομισματικούς σκοπούς εμφανίζονται και ψυχολογικά! δυσχέ- ρειαι, διότι ό κόσμος, ώς σύνολον άπό τεσσαρακονταετίας καί πλέον, επαυσε νά Θεωρή τόν άργυρον ώς χρήμα και δεν φαίνεται νά είναι περισσότερον διατεθειμένος νά τό κάμη τώρα ή τότε. Ε π ίσης σημαντικά! δυσκολίαι προκύπτουσιν εν προκειμένω εκ τής μεγάλης υποτι- μήσεως τού μετάλλου, τών εύρέων διακυμάνσεων τής σχέσεώς του προς τόν χρυσόν και τής μεγάλης άνισορροπίας μεταξύ προσφοράς κα! ζητήσεως.Ή τιμή του εξ άλλου είναι σχετικώς υψηλή, ώστε νά μή δύναται νά χρησιμοποιηθή είς τήν βιομηχανίαν ώς σύνηθες μέταλλο ν.4. Εκτός όμως τούτων, μεγάλα προσκόμματα είς κάθε άνατιμητι- κήν προσπάθειαν φέρει αύτή αυτή ή Κίνα, ή έκβιομηχάνισις τής οποίας εύνοεϊται ίσχυρώς εκ τής πτώσεως τού άργύρου, βοηθουμένη δε και εκ τού έτι χαμηλοτέρου επιπέδου διαβιώσεως (Stan d ard  of Living) τών κατοίκων της.Οί άνατιμητα! (revalorisaieurs) εξ άλλου υποστηρίζουν τάς προσπάθειας των διά τών εξής επιχειρημάτων.1. Δοθέντος ότι ώς κυριώτερον μέτρον προς άνατίμησιν τού αργύρου προτείνουν οί ύποστηρικταί του τήν εκ νέου χρησιμοποίηση; αύτού ώς βάσεως τού νομισματικού συστήματος, προκύπτει τό ερώτημα εκ ποιων γενικωτέρων αιτίων όρμώνται ούτοι εις τάς προτάσεις των αύτάς. Ή  άφετηρία των επ! τού προκειμένου είναι ή παρα- τηρουμένη άνεπάρκεια τού χρυσού. Πρός θεραπείαν αυτής προτείνουν τήν παρά τόν χρυσόν χρησιμοποίησιν κα! τού άργύρου ώς νομισματικής βάσεως. Τήν γνώμην των δε αυτήν δικαιολογούν με τό ότι τό νομισματικόν σύστημα θά στηριχθή έπι πολύ άκόμη επί μεταλλικής βάσεως κα! ότι τό σύστημα τού «διευθυνομένου νομίσματος» (managed, currency monnaie dirigée) δεν είναι πραγματο- ποιήσιμον άκόμη, λόγω ιδίως τών μεγάλων κλονισμών, πού είναι



Τό πρόβλημα τού άργύρου 425δυνατόν νά ί/ττοστη εις περίοδον ανωμάλων οικονομικών συνθηκών 1 2 Παρά τάς αντιθέτους απόψεις - ή ανεπάρκεια του χρυσοί), κη- ρυχθεϊσα τό πρώτον υπό τοΰ G u stav  Cassel και ΟποστηριχθεΤσα βραδύτερον υπό τών Ά γγλοσαξώ νω ν οικονομολόγων 1. F ish er, J .H . Key nés, J .  Kit chin κ .λ .π . άποτελεϊ ήδη γεγονός, άνεξαρτήτως τών κατά περιόδους σημειουμένων ελαφρών άνυψωτικών τάσεων τής παραγω γής χρυσοί). Έάν επομένως ή άνεπάρκεια αυτή του χρυσού, άποτελουσα ένα τών κυριωτέρων συντελεστών τής πτώσεως τών τιμών και συνεπώς τής κρίσεως, δύναται νά θεραπευθή διά τής παραλλήλου χρησιμοποιήσεως και του άργύρου ώς νομισματικού
1. Ό  καθηγητής G u s t a v  C a s s e l  είς άρθρον του δημοσιευθέν τόν Μάϊον 

παρελθόντος έτους υπό τόν τίτλον «Varnung vor dem Silber» εις Boersen Cou
rier, εξεφράσθη κατά τής άπόψεως ταύτης, ύποστηρίξας ότι έφ’όσον δεν καταστή 
δυνατόν νά ρυθμισθή τό πρόβλημα τής άνεπαρκείας του χρυσού, δεν μένει άλλη 
λύσις ειμή νά κόψω μεν και τόν τελευταϊον σύνδεσμον μεταξύ τοΰνο μίσματος καί τών 
εύγενών μετάλλων καί νά δημιουργήσωμεν νόμισμα πού θά προσαρμοσθή αποκλει
στικούς πρός τάς άνάγκας τής κοινωνικής οικονομίας. Ή  δυνατότης αύτη, αναπτύσ
σει περαιτέρω ό διάσημος οικονομολόγος, είναι πλέον φανερά, άφοΰ εφάνη ότι αί 
χώραι με χάρτινον νόμισμα κρατουν τό νόμισμά των σταθερώτερον άπό τάς χώ
ρας με χρυσοΰν νόμισμα. Αποκλείει όμως οπωσδήποτε την εισαγωγήν τού δι- 
μεταλλισμοΰ, έστω και ώς μέτρον κατά τής άνεπαρκείας τού κίτρινου μετάλλου. 
Θεωρεί τό ζήτημα τοΰ άργύρου ώς συνδεδεμένον με τό πρόβλημα του χρυσού. 
«Τό ζήτημα τοΰ άργύρου, λέγει ούτος, δύναται νά συζητηθή ώς εν μέρος τού ζη
τήματος τού χρυσού, ή μάλλον τοΰ άκόμη γενικωτέρου ζητήματος ενός ορθολο
γιστικού διακανονισμού τοΰ παγκοσμίου νομισματικού προβλήματος. Τό ότι τό 
ζήτημα τοΰ άργύρου είναι άναποσπάστως συνδεδεμένον με τό νομισματικόν πρό
βλημα, άποδεικνύεται εκ τού ότι είναι παράλογον νά όμιλώμεν περί τής πτώσεως 
τής τιμής τοΰ άργύρου ώς ενός μεμονωμένου φαινομένου.Ό άργυρος εξέπεσε τής 
αξίας του έν σχέσει πρός τόν χρυσόν, άλλά τό γεγονός τούτο δύναται κάλλιστα 
νά έξηγηθή ώς ΰψωσις τής άξίας^τοΰ χρυσού έναντι τής άξίας τού άργύρου». Τά 
αποτελέσματα τής πτώσεως τοΰ άργύρου είναι πολύ μικρότερα άφ’ό,τι κοινώς 
πιστεύεται. Ή  ύποτίμησίς του δέν επηρέασε τήν άγοραστικήν δύναμιν τών χ ω 
ρών είς τάς οποίας ούτος άποθησαυρίζεται, όπως ή Κίνα καί αί Ίνδίαι, διότι αί 
χώραι αύται δεν άγοράζουν εκ τοΰ εξωτερικού με νόμισμα, άλλά με τά εμπορεύ
ματα άτινα εξάγουν, συμβαίνει μάλιστα νά έχουν εύνοϊκόν εμπορικόν ισοζύ
γι ον, εκ τού οποίου άποκτοΰν χρυσόν καί άργυρον, ‘ώς μάλλον δυσμενή ση
μεία ύποδεικνύει ό Cassel τήν ΰπαρξιν σεβαστού εξωτερικού χρέους τής Κίνας είς 
χρυσόν καί τήν δυσμενή έπίδρασιν τής πτώσεως τοΰ άργύρου επί τών άργυρο- 
παραγωγών χωρώ& καί ιδίως τοΰ Μεξικού, ‘ώς εκ τούτου άναγνωρίζει τήν σκοπι
μότητα καταβολής προσπαθειών πρός σταθεροποίησιν τοΰ άργύρου, ιδία διά τής 
εύρυτέρας βιομηχανικής χρησιμοποιήσεως αύτοΰ, άλλ’έπ’ούδενί λόγω δέον νά 
χρησιμοποιηθούν τεχνητά μέσα πρός άπότομον ύψωσιν τής τιμής τοΰ άργύρου.

2. Πρόβλ. F e l i k s  M l y n a r s k i  ένθ. άνωτ.



426 Πέτρου Τ. Κουβέλημετάλλου, αί προσπάθειαι των άνατιμητών δέον άιτό τής άπόψεως ταύτης νά τύχουν ιδιαιτέρας προσοχής.2. Προτείνουν οί άνατιμηταί του αργύρου τήν χρησιμοποίησιν αύτου εκ μέρους του νομίμου καλύμματος των Εκδοτικών Τραπεζών, χάρις εις την όποιαν θά έπετυγχάνετο σημαντική διεύρυνσις τής πιστωτικής κυκλοφορίας καί κατά συνέπειαν ύψωσις τών τιμών. Ούτω Οά έσημειοΰτο τό πρώτον βήμα προς εξοδον εκ τής κρί- σεως. Δεχόμενοι ούτοι, συμφώνως πρός τάς απόψεις τών πληθωρι- στών, ότι ή διεύθυνσις τών πιστώσεων είναι αναγκαία διά τήν θεραπείαν τής συγχρόνου νοσηράς οικονομικής καταστάσεως, προτείνουν πρός έπίτευξιν τούτου, τήν έναρξιν τής διευρύνσεως διά τής αύξήσεως τού όγκου του πραγματικού νομίσματος. Μία άνάλογος αύξησις τού όγκου τής πίστεως θά έπακολουθήση. Ή  αύξησις δε αύτη τού νομίσματος θά έπετυγχάνετο διά τής προσθήκης και τού αργύρου εις τό νόμιμον κάλυμμα.Τό επιχείρημα τούτο άποτελεΐ τό σπουδαιότερον ίσως τών άνατι- μητών τού άργύρου. Συμβαίνει δε νά σύμφωνη εις τάς βασικάς του άρχάς με τάς άπόψεις μιας μεγάλης μερίδος οικονομολόγων,τών «πλη- θωριστών».Ή τελευταία δε άλλαγή κατευθύνσεως τής νομισματικής πολιτικής τών ‘ Ηνωμένων Πολιτειών, ήτις θά μας άπασχολήση μετ* ου πολύ, δεν φαίνεται νά έμεινε ξένη εις τήν επίδρασιν τής άπόψεως ταύτης.3. Ένδεχομένη άνατίμησις τού άργύρου θά συνέτεινεν εις τήν έξ- υχίανσιν τού νομισματικού συστήματος τών ’Ανατολικών χωρών, μέ όλα τά πλεονεκτήματα πού θά προκύψουν εξ αύτής: τόνωσις τού διεθνούς εμπορίου, συνεπεία τής αύξήσεως τής αγοραστικής δυνά- μ=ως τής Κίνας καί τών ’ Ινδιών, αϊτινες θά καταναλίσκουν τού λοιπού περισσότερα εύρωπαϊκά καί άμερικανικά προϊόντα. Ή  εκ τούτων έπίδρασις επί τών συμφερόντων τών βιομηχανικών χωρών καί ιδίως τής ’Αγγλίας καί τών Ηνωμένων Πολιτειών είναι προφανής.4. Ai καταβαλλόμεναι προσπάθειαι πρός άνατίμησιν τού άργύρου, θά έχουν,κατόπιν τής εξυγιάνσεως τού νομισματικού συστήματος τών ’Ανατολικών χωρών, τήν όποιαν θά επιφέρουν, γενικώτερον εύνοϊκόν άντίκτυπον επί τής όλης νομισματικής καταστάσεως. At ποσότητες χρυσού, αϊτινες σήμερον μόλις άρκοΰν διά τάς νομισματικός άνάγκας, θά καταστούν άνεπαρκεϊς διά τάς μελλούσας, ιδίως εάν ή Κίνα, παρακινουμένη άπό τά μειονεκτήματα τής άπομονώσεως, άποφασίση νά εγκατάλειψη τόν άργυρον διά τόν χρυσόν. Έ ξ άλλου μία ένδεχομένη γενική καθιέρωσις τού χρυσού κανόνος υπό τών ’Ανατολικών χωρών θά έπέφερε συσσώρευσιν τού χρυσού εις ’Ανατολήν



Τό πρόβλημα του άργύρου 427έφ’όσον αί χώραι αύται έχουν ενεργητικόν εμπορικόν ίσοζύγιον.Ή άνύψωσις κατά συνέπειαν τής τιμής του αργύρου θά άπέτρεπε, κατά τάς απόψεις των άνατιμητών, προσωρινώς τουλάχιστον, τον κίνδυνον μιας γενικωτέρας διασαλεύσεως του παγκοσμίου νομισματικού συστήματος.5. Ή  ΰψωσις του αργύρου θά έπέφερεν άναμφιβόλως βελτίωσιν τής θέσεως των άργυροπαραγωγών χωρών.6. Επαναφορά τής όμαλότητος εις την άγοράν του άργύρου, τής διαταραχθείσης συνεπεία τής μεγάλης πτώσεως αύτού.7. ‘ Η άνατίμησις του άργύρου θά έπέφερεν εν τέλει αύξησιν τής παραγω γής του, ούτως ώστε νά επαρκή αΰτη διά την νέαν υψωσιν τής ζητήσεως, πού θά έπέλθη καί όταν θά έχουν έξαντληθή τά Κυβερνητικά άποθέματα μετάλλου.'Ούς καί προηγουμένως άνεφέραμεν, ή κατεύθυνσις,πρός την όποιαν οΐ υποστηρικταί του άργύρου διευθύνουν όλας τάς προσπάθειας των, είναι ή επαναφορά είτε του διμεταλλισμού ύπό την πλήρη του μορφήν ή τουλάχιστον τού άργύρου ώς μέρους τού νομίμου καλύμματος των Εκδοτικών Τραπεζών. -Αί προσπάθειαι αύται εύρίσκουν ισχυράν ύποστήριξιν εκ μέρους οικονομολόγων διεθνούς κύρους, ώς ό Τ . G regory καί B. Nogaro, αλλά κυρίως εκ μέρους χωρών άμέσως ενδιαφερομένων διά τούτο, όπως αί άργυροπαραγωγοί χώραι. Αί ένέργειαι όμως αύται συναντούν εξ ίσου σθεναρόν άντίδρασιν τόσον πλησίον τών οπαδών τού χρυσού μονομεταλλισμού, όσον καί τών τού «διευθυνομένου νομίσματος», ώς ό Cassel, Fisher, Keynes. Ai αντιδράσεις αύται βασίζονται κυρίως επί τών εξής δεδομένων:1. Φοβούνται οι άντιδρώντες ότι ή παλινόρθωσις τού άργύρου ταχέως θά προεκάλει πληθωρισμόν μέ όλας τάς συνέπειας. ’Αμφισβητείται όμως τό κατά πόσον θά προεκαλεΐτο πραγματικός πληθωρισμός μέσων πληρωμών, έφ’όσον έχομεν άντίστοιχον αύξησιν τής παραγωγής,συνεπαγομένην διεύρυνσιν τών νομισματικών άναγκών.2. Μεγάλοι φόβοι στηρίζονται επί τών εύρυτάτων διακυμάνσεων, τάς οποίας εσημείωσεν ή τιμή τού άργύρου κατά τήν τελευταίαν περίοδον, διακυμάνσεων, αίτινες εις περίπτωσιν εισαγωγής τού δι- μεταλλισμοΰ, θά επροκάλουν ταχείας καί άποτόμους μεταβολάς τής σχέσεως άργύρου καί χρυσού 1. Επ ίσης μεγάλας δυσχερείας επά- γεται εν προκειμένω ή ύφισταμένη άνισορροπία μεταξύ προσφοράς καί ζητήσεως τού μετάλλου.
1. Οί υποστηρικταί του διμεταλλισμου καθορίζουν αναλογίαν άξιων μεταξύ 

τών δύο μετάλλων, άνταποκρινομένην πρός τήν σημερινήν των σχέσιν.'ίύς τοι-
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ΠΡΟΣΦΟΡΑ ΚΑΙ ΖΗΤΗΣΙΣ ΑΡΓΥΡΟΥ 1920-32 1 
(εις εκατομμύρια καθαρών ούγγιών)

19
20

19
21

19
22

19
23

19
24

19
25

19
26

19
27

19
28

19
29

19
30

19
31

19
32

ΠΡΟΣΦΟΡΑ
Παραγωγή 173 171 210 246 239 245 254 254 258 262 244 196 160

Πωλήσεις εκ καταργη- 1
θέντων άργ. νομ. 44 41 50 41 4 6 2 25 71 53 71 68 47

σύνολον προσφοράς 217 212 260 287 243 251 256 279 329 315 315 264 207

ΖΗΤΗΣΙΣ
Ίνδίαι καί Κίνα 119 96 120 180 123 180 176 187 210 197 231 116 52

Ζήτησις διά βιομηχαν.
σκοπούς 45 53 58 55 53 59 57 58 53 60 50 55

Ζήτησις διά νομισμ.σκοπ. 40 69 56 57 71 17 31 47 21 36 16

σύνολον ζητήσεως

ΑΠΟΘΕΜ ΑΤΑ
ΤΙΜΑΙ

μέση τιμή κατ’ούγ. 
(εις (1 χρ.)

204 218 234 292 247 256 264 292 284 293 297

— 76 70 72 113 119 175 174 — — — — —

50.0 37.5 33.9 3 2 4 33.3 34.7
1
1

31.0
1

28.1 28.9 26.4 19.1 Π ! !  
32 1721_

32

αύτην προτείνουν την άναλογίαν 1:40. ’ Ενδιαφέροντα σχέδια επ’αύτου έξετέ- 
θησαν άπό των στηλών τοΰ άyyλικoO τύπου, μάλλον δέ άξιοσημείωτον είναι τό 
ύπό τοΰ ύπό τό ψευδώνυμον «Peregrinus» κρυπτομένου άyyλoυ έμπειρογνώ- 
μονος εκτεθέν. Ούτος προτείνει την εισαγωγήν ώς νομισματικής βάσεως ενός κρά
ματος τών δύο μετάλλων μέ άναλογίαν αύξανομένην κατ’ετος πρός όφελος του 
άργύρου. Ούτω, μετά πάροδον 40 ετών, θά άνελόγουν εις τό κράμα 40 μέρη άρ- 
γύρου καί 1 χρυσου. Διά του σχεδίου τούτου θά επετυγχάνοντο, κατά τόν ύπο- 
στηρικτήν του, άνάλογα άποτελέσματα πρός τά εκ μιας ετήσιας αύξήσεως του 
διαθεσίμου χρυσού κατά 250 τόννους. Τά μεταλλικά δέ αύτά άποθέματα, λόγω  
του δυσμεταχειρίστου αύτών, θά εκρατουντο: α) ώς κάλυμμα τής κυκλοφορίας, 
καθ’όν τρόπον κρατούνται σήμερον τά άποθέματα χρυσου, β) ώς μέσον προσαρ
μογής τών διεθνών πληρωμών, άποστελλομένων όμως, άντ'ι χρυσου, άναλόγων 
ποσοτήτων καί εκ τών δύο μετάλλων, βάσει του ύφισταμένου κράματος (Times 
20-ΧΙΙ-30).

1. Οί άριθμοί μέχρι του 1930 βασίζονται επί τών ύπό του J o s e p h  K i t -  
c h i n παρεχομένων στατιστικών (Economist-28 M arch 1931).



Τό πρόβλημα του αργύρου 4293. 'Η Εισαγω γή τού διμεταλλισμού θά έπροκάλει πιθανώς έναρξιν εντατικής έκμεταλλεύσεως των ορυχείων.4. Τέλος φοβούνται μήπως ιδούν τόν άργυρον, όταν θά γίνη σπα- νιώτερος, έκτοπίζοντα τόν χρυσόν και καταστρέφοντα ουτω τό όλον νομισματικόν οικοδόμημα. Ό  φόβος όμως αυτός ελάχιστα είναι δυνατόν νά στηριχθή,έφ’όσον ή δύναμις τού χρυσού εις τόν κόσμον είναι άκόμη πολύ ισχυρά (καί θ’αύξάνη έφ’όσον ουτος καθίσταται πλέον δυσεύρετος),ώστε νά μή δυνάμεθα νά φαντασθώμεν ότι οί κάτοχοι τού κίτρινου θά ήθελαν ν’ ανταλλάξουν όμαδικώς αύτό διά τοΰ λευκού μ ετά λλου.1Έν τέλει τά προτεινόμενα προς εφαρμογήν μέτρα, επί σκοπώ άνα- τιμήσεως τού άργύρου, είναι κυρίως τά εξής.1. Ή  αυξησις τής χρήσεως τοΰ άργύρου διά νομισματικούς σκοπούς καί εϊδικώτερον ή άπόσυρσις εκ τής κυκλοφορίας τών μικροτέρας ονομαστικής άξίας χαρτονομισμάτων, 2 3 4 όπου κυκλοφορούν τοιαύτα καί ή άντικατάστασίς των διά νομισμάτων εκ καθαρού άργύρου.3 42. Έ ναρξις συνεννοήσεων προς άναστολήν τών Κυβερνητικών πω- λήσεων άργύρου καί ιδίως τών ’ Ινδιών, ή τουλάχιστον όμαλωτέραν ρύθμισιν αύτών. Αί κυβερνητικοί εν τούτοις πωλήσεις άργύρου φαίνεται ότι είναι άπαραίτητοι έν τινι μέτρω, προς εξυπηρέτησιν τής ύφισταμένης ζητήσεως. Αί στατιστικοί τών ετών 1928,29 καί 30 μάς παρέχουσιν επί τού προκειμένου τά εξής δεδομένα:

1. Σχετικώς πρός τούτο, οί μετριοπαθέστεροι τών ύποστηρικτών τοΰ άργύρου 
δέχονται όπως όρισθή άνώτατόν τι ποσοστόν συμμετοχής τοΰ άργύρου εις τό κά
λυμμα (π .χ . 20 ο)ο) καί νά προσδοθή εις αύτόν ό άπλοΰς ρόλος επιβοηθητικοΰ 
νομίσματος τοΰ χρυσοΰ.

2. 'ύ)ς ελαβε χώραν εσχάτως έν Έλλάδι.
3. Τοΰτο θά έπέφερεν έλάττωσιν τών ώς καλύμματος άναγκαιούντων άποθε- 

μάτων χρυσοΰ.
4. Τοΰτο υπέδειξεν ώς μέσον πρός έξοικονόμησιν χρυσοΰ και ή επί τοΰ χρυσοΰ 

’ Επιτροπή τής Κοινωνίας τών Εθνών εις την τελικήν της έκθεσιν τοΰ ’Ιουνίου 
π.έ. (πρόβλ. S .D .N . «R a p p o rt de la Délégation de l’or du Comité Financier» 
Genève 1932 σελ. 58).
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Εις εκατομμύρια ούγγιών 1928 1929 1930Νέα παραγωγή ορυχείων ........................  257. 2 260. 9 243. 7Κυβερνητικά! πωλήσεις καταργηθέν- των αργυρών νομισμάτων ................. 60 67 71. 5Σύνολον πωλήσεων αργύρου.............  317. 2 327. 9 315. 2μεΐον καταναλώσεως Ινδιών καί Κίνας. 213 218. 5 218. 5
0 ------------------------------------------------------------------Υπόλοιπον ................................................  104. 2 109. 4 96. 7Ποσά χρησιμοποιηθέντα διά βιομηχανικούς σκοπούς ..........................................  60.75 57. 5 50.Υπόλοιπον, τό όποιον έπρεπε νά ά-πορροφηθή ύπό Κυβερνήσεων άλλωνεκτός τών τής Κίνας καί ’ Ινδιών .........  43.27 51. 9 46. 7

Έκ τού ανωτέρω πίνακος δείκνυται ότι κατ’ούδέν τών τριών τούτων ετών ή παραγωγή ήτο ικανή νά επαρκέση διά τήν ζήτησιν ’ Ινδιών, τής Κίνας καί τής Βιομηχανίας. Συνεπώς αΐ πωλήσεις του ύπό τών ’ Ινδιών κατεχομένου αργύρου θά ήσαν άναγκαϊαι διά τον εφοδιασμόν εκείνων τών Κρατών, άτινα αγοράζουν άκόμη έτησίως άργυρον διά νομισματικούς σκοπούς. Θά ήδύναντο όμως αί πωλήσεις αυται νά ρυθμισθοΰν κατά τοιουτον τρόπον, ώστε νά μήν επιφέρουν πτώσιν τών τιμών του άργύρου καί διασάλευσιν τών όρων ομαλής λειτουργίας τής άγοράς αύτου. Ύπελογίσθη ότι αί Ίνδίαι θά ήτο δυνατόν νά πωλουν 35 εκατομμύρια ούγγιώ ν περίπου κατ’έτος έκ τών άποθεμάτων των,χωρίς νά επηρεάζεται ή άγορά, καί ούτως εις περίοδον 10—12 ετών νά άπορροφηθή βαθμηδόν όλη ή διαθέσιμος ποσότης, χωρίς σοβαρόν διατάραξιν τών συνθηκών τής άγόράς.3. Προτείνεται ή παροχή δανείου εις άργυρον εις τήν Κίναν πρός σταθεροποίησιν του νομίσματος της 1.

Ι.'ίύ ς  ιτρός τό δάνειον τούτο δεν λείπουν αΐ αντιρρήσεις, εκ μέρους τής Κίνας 
ιδίως: Οΰτω υποστηρίζεται ότι διά του δανείου τούτου ή μέν 'Αμερική Θά επετύγ- 
χανε τήν ελάφρυνσιν τών εκ τής κρίσεως πληγέντων ορυχείων της, ή δε Κίνα Θά 
ήδύνατο ν’άγοράση ενα μέρος του πλεονάζοντος αμερικανικού σίτου.



Tô πρόβλημα του άργύρου 4314. Καταβάλλονται επίσης προσπάθειαι όπως δεχθούν αί Ή νω- μέναι Πολιτεϊαι την πληρωμήν των πρός αύτάς πολεμικών χρεών εις άργυρον. 1 Ή  πραγματοποίησις του σχεδίου τούτου θά έπέ- φερεν ύψωσιν τής τιμής του άργύρου, καί συνεπώς βελτίωσιν καί τής θέσεως αύτών τών ‘ Ην. Πολιτειών ώς άργυροπαραγωγοΰ χώ ρας, χωρίς νά εξετάζεται όμως,αν αί Ήνωμέναι Πολιτεϊαι θά έθεώρουν τούτο ώς αρκετήν ανταμοιβήν διά τήν έναποθήκευσιν μετάλλου, τό όποιον πρόσφατος πείρα άπέδειξεν ότι ύπόκειται εις σοβαρός διακυμάνσεις.5. Σταθεροποίησς τού άργύρου εις τό επίπεδον τών 50 cents κατ’ούγγίαν. "Ισως νά ήτο φρονιμώτερον νά γίνη ή σταθεροποίησις εις χαμηλότερον επίπεδον, π .χ . 35 cents καί κατόπιν ν’άναβιβασθή εις 40 c. κ.ό.κ. Ά λ λ ’εν τελεί είναι πιθανόν ότι τό επίπεδον τών 50 c. Θά είναι άναγκαϊον, ϊνα δημιουργήση παραγωγήν 240 εκατομμυρίων ούγγιώ ν κατ’ετος, άν καί αί τιμαί τού χαλκού, μολύβδου καί ψευδαργύρου θά ασκούν σημαντικήν εν προκειμένω έπίδρασιν.ό.Ένέργειαι πρός τόνωσιν τής ζητήσεως εκ μέρους τών ’Ανατολικών χωρών καί ιδίως τής Κίνας.7. Διεθνείς συνεννοήσεις πρός συγκρότησιν ενός διεθνούς pool, έλέγχοντος τήν παγκόσμιον προσφοράν καί ζήτησιν άργύρου. Συγκέντρωσις εντός τού pool αύτού όλων τών υπαρχόντων άπο- Θεμάτων μετάλλου καί γενικώτερα μέτρα πρός ίσορρόπησιν τών κινήσεων άργύρου.8. Τέλος χρησιμοποίησις τού άργύρου ύπό τών Κεντρικών Τραπεζών ώς μέρους τού μονίμου καλύμματος των. 2
1. Τούτο θά συνετέλει, κατά τούς ττροτείνοντας τό μέτρου τούτο, εις ανακοπήν 

τής πρός τάς Ή ν. Πολιτείας καί τάς υπολοίπους πιστωτρίας χώρας συγκεντρώσεως 
τών αποθεμάτων χρυσού.

2. Ό  Πολωνός οικονομολόγος F . Μ 1 y n a r s k i, άποκρούσας τάς γνωστάς 
απόψεις τού Cassel περί στενότητος χρυσού, εις τήν προαναφερθεΤσαν πραγμα
τείαν του περί χρυσού κανόνος (σελ. 82—84) υποδεικνύει ώς έν τών μέσων πρός 
έξοικονόμησιν χρυσού τήν χρησιμοποίησιυ τού άργύρου ώς μέρους τού νομίμου 
καλύμματος τών Έκδ. Τραπεζών κατά ποσοστόν 5 ο)ο, ό όποιος δεν θά έχρησιμο- 
ποιεϊτο μεν διά διεθνείς πληρωμάς, θ’άυτικαθίστα όμως μέρος τού εις τά ταμεία 
τών Έκδ. Ιδρυμάτων θαπτομένου άθίκτου καλύμματος.

Ή  προπαρασκευαστική όμως Επιτροπή τής πάγκοσμ. οίκον, διασκέψεως, εις 
τό σχολιασμένου πρόγραμμα ήμερησίας διατάξεως, τό όποιον εξέδωκε διά τάς 
εργασίας τής τελευταίας ταύτης τήν 20 Ίαν. ε.έ'., άποκρύπτει τήν ιδέαν τής ώς μέ
ρους τού καλύμματος τών Έκδ. Τραπεζών χρησιμοποιήσεως ταύτης τού άργύ
ρου. Θεωρεί τήν ιδέαν τής έπανεισαγωγής τού διμεταλλισμού ώς μή δυναμένην νά
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ΤΟ Μ ΕΛΛΟΝ ΤΟ Υ ΑΡΓΥΡΟΥΈξ όσων έλέχθησαν δύναταί τις νά άντιληφθη, ότι αί δυσχέρειαι περί την άνατίμησιν του αργύρου δεν είναι ευκαταφρόνητοι. ’Εάν όμως όρμηθώμεν εις τάς κρίσεις μας άπό τά εν ’Αμερική ληφθέντα ύπερ τού αργύρου μέτρα μετά την άπομάκρυνσιν άπό τής χρυσής βάσεως τού δολλαρίου, θ’άχθώμεν εις τό συμπέρασμα ότι τό μέλλον τού λευκού μετάλλου δεν φαίνεται τόσον σκοτεινόν,όσον συνήθως παριστά- νεται.Ή Γερουσία διά ψηφίσματος της τού ’Απριλίου έ.έ. εξουσιοδότησε τόν Πρόεδρον Ρούσβελτ νά προβή εις την κοπήν αργυρών νομισμάτων άπεριορίστου ποσού καί νά καθορίση κατά τήν κρίσιν του τήν κατ’άναλογίαν προς τόν χρυσόν τιμήν τού άργύρου. Εύθύς δε μετά τήν πτώσιν τού δολλαρίου ειχεν εξουσιοδοτηθή ούτος προς εκδοσιν χαρτονομίσματος τριών δισεκατομμυρίων με άντίκρυσμα χρυσόν καί άργυρον.Άφ’ ετέρου αί Ήνωμέναι Πολιτεΐαι έδέχθησαν τελικώς τήν καταβολήν 100 εκατομμυρίων $ εις άργυρον διά τήν πληρωμήν πολεμικών χρεών, εις τιμήν μή ύπερβαίνουσαν τά 50 1 2 3
έφαρμοσθή άκινδύνως, εκτός αν συνεφώνουν ττρός τούτο αϊ κνριώτεραι χώραι του 
κόσμου. Πάντως, λέγει ή ’ Επιτροπή, ώς ή μόνη διεθνής νομισματική βάσις, ήτις 
δύναται σήμερον νά γίνη παγκοσμίως δεκτή, παρέμεινεν ή χρυσή βάσις, τής ι
δέας τής επαναφοράς του διμεταλλισμοΰ θεωρουμένης ώς ανεφάρμοστου, (ύς μόνα 
μέτρα, άτινα Θά ήδύναντο νά ληφθοΰν πρός άνατίμησιν του άργύρου, υποδεικνύει 
ή ’ Επιτροπή τά εξής:

1) τήν μεγαλυτέραν χρησιμοποίησιν του άργύρου ώς επιβοηθητικοΰ κερματικου 
νομίσματος,

2) τήν βελτίωσιν των πωλήσεων αύτού ύπό των παραγωγών καί των Έκδ. 
'Ιδρυμάτων.

3) τήν εύρυτέραν βιομηχανικήν χρησιμοποίησιν τού άργύρου.
"Οσον άφορα τέλος τάς εμπορικός σχέσεις μετά των χωρών τών χρησιμοποιου- 

σών τόν άργυρον ώς νόμισμα καί κυρίως μετά τής Κίνας, τό καλύτερον μέσον πρός 
ένθάρρυνσιν του εξωτερικού ’ Εμπορίου θά άπετέλει, κατά τήν γνώμην τής 
’Επιτροπής, ή άνύψωσις, όχι τής τιμής τοϋ άργύρου καθ’έαυτήν, άλλά του γε
νικού επιπέδου τών τιμών τών έμπορευμάτων. Κάθε ενέργεια ήτις θά άπέβλεπεν 
εις άνύψωσιν του επιπέδου τούτου καί, εν εύθέτω χρόνω, εις χρησιμοποίησιν του, 
δεν είναι δυνατόν παρά νά έχη εύνοϊκήν επίδρασιν καί επί τής τιμής του λευ
κού μετάλλου.

Ή  γνώμη αυτή τής ’ Επιτροπής τών ’ Εμπειρογνωμόνων δεν φαίνεται πιθανόν 
νά βαρύνη επί τών εν προκειμένω ενεργειών τής παγκοσμίου Οικονομικής Δια- 
σκέψεως, ιδία κατόπιν τής εν σχέσει με τό πρόβλημα τού άργύρου τροπής, τήν 
οποίαν ελαβεν εσχάτως ή νομισματική πολιτική τών Ή ν. Πολιτειών.



Tô πρόβλημα του άργύρου 433cents κατ’ούγγίαν καθαρού μετάλλου. Έκ παραλλήλου δέ προς την κίνησιν ταύτην υπέρ του αργύρου έν Ήνωμέναις Πολιτείαις, μία ομαδική νομισματοκοπή αργύρου εκ μέρους πολλών Κρατών έλαβε χώραν κατά τήν τελευταίαν περίοδον. Ούτω ή κοπή αργυρών νομισμάτων έπανελήφθη εν Γαλλία, ή δέ Γερμανία τά χρησιμοποιεί εύρύτερον παρά ποτέ. Εις τό Βέλγιον, τήν Ρουμανίαν καί τήν Τουρκίαν, εις τό Μεξικόν, τήν Κολομβίαν, τό Περού καί τήν Κούβαν ή χρήσις του άργύρου τείνει ομοίως νά έπεκταθή. Τό άποτέλεσμα έπήλθε φυσιολογικόν, μία ελαφρά κατ’άρχάς καί σημαντική βραδύ- τερον, κατόπιν τών τελευταίων νομισματικών γεγονότων έν ’Αμερική, βελτίωσις τών τιμών τού άργύρου έσημειώθη εις τάς διεθνείς άγοράς.Τά γεγονότα ταύτα μάς επιτρέπουν νά εϊπωμεν ότι ό άγων διά τον άργυρον δέν έξέλιπεν εντελώς. Κατόπιν ιδία τής ομαδικής προσ- χωρήσεως τών κορυφαίων οικονομολόγων (ώς ό Cassel, Fisher, Keynes κ .λ.π .)εις τάς πληθωριστικός θεωρίας καί τής εμπράκτου τούτων εφαρμογής εν Ήνωμέναις Πολιτείας,καί δεδομένου ότι ή π α γκόσμιος νομισματική ψυχολογία δέν παρέχει είσέτι πρόσφορον έδαφος διά μίαν γενικήν καθιέρωσιν τού διευθυνομένου νομίσματος, ό άργυρος είναι βέβαιον ότι θά παίξη σημαίνοντα ρόλον εις τήν νομισματικήν πολιτικήν τού μέλλοντος.Ό  διμεταλλισμός, ύπό τήν άπόλυτον αύτού μορφήν, είναι βέβαιον ότι κατεδικάσθη όριστικώς εις τά νομισματικά συστήματα τού κόσμου. Συνετέλεσεν άραγε εις τούτο ή μαζί μέ τήν νεωτέραν άνάπτυξιν τού κεφαλαιοκρατισμού άναπτυχθεϊσα χρυσηδονική πίστις τών λαών καί ό προσανατολισμός των πρός άπλουστέρας οικονομικός διαδικασίας; ’Ίσως. "Ο ,τι πάντως παραμένει εκτός πάσης άμφισβη- τήσεως είναι ότι ή «οικονομική ψυχολογία» τών νεωτέρων χρόνων (εάν δυνάμεθα νά όνομάσωμεν ούτω τάς έν σχέσει μέ τ<3 οικονομικά φαινόμενα άντιλήψεις τών άνθρώπων,τάς άναγομένας εις τήν σφαίραν τής διαισθητικής των ζωής) κάθε άλλο παρά εύνοϊκή είναι διά τήν παλινόρθωσιν ενός διμεταλλιστικού συστήματος.’Εάν όμως ή έπανεισαγωγή τού διμεταλλισμού, ύπό τήν πλήρη του μορφήν, κατέστη σονεπεία τής νεωτέρας οικονομικής άναπτύξεως αδύνατος, είναι δίκαιον νά έπανακτήση ό άργυρος ένα μέρος τού παρελθόντος γοήτρου του: Θά ήδύνατο πράγματι, έπιτυγχανομένης καταλλήλως τής ισορροπήσεως μεταξύ προσφοράς καί ζητήσεως τού μετάλλου, ν’άποτελέση ούτος μέρος τών νομίμων άποθεμάτων τών ’Εκδοτικών Τραπεζών, καί δή κατά ποσοστόν καί τρόπον μη συνεπαγόμενον τά γνωστά μειονεκτήματα τού διμεταλλισμού. Ή  έν



434 Πέτρου Τ. Κουβέλ'ημέρει άλλωστε παλινόρθωσις τοΟ αργύρου εις ένα Οπό τοιαύτας τρα- γικάς συνθήκας άπωλεσθέντα θρόνον, είναι βέβαιον ότι θά συντέλεση κατά πολύ εις την τόνωσιν τού Διεθνούς εμπορίου και την άνύψωσιν των τιμών, άτινα θά σημάνουν τό πρώτον βήμα προς οικονομικήν άνόρθωσιν τού κόσμου. 1
Πέτρος Τ. Κουβέλης

V

1. Δεν εΐχομεν ύπ’όψιν, ώς ήτο επόμενον», τάς κατά την Παγκόσμιον Οικονομι
κήν Διάσκεψιν τού ’Ιουνίου έ.ε. γενομένας διαπραγματεύσεις εν σχέσει με τό ζήτημα 
του αργύρου, αϊτινες κατέληξαν εις εξαιρετικής σπουδαιότητος συμφωνίαν μεταξύ 
των ενδιαφερομένων διά τόν άργυρον 8 χωρών. Τό περιεχόμενον τής συμφωνίας 
δικαιολογεί τήν εις τήν παρούσαν εκδηλουμένην αισιοδοξίαν καί αποτελεί σημαν
τικήν επιτυχίαν των προσπαθειών τών άνατιμητών τού αργύρου καί ίδιους τού 
’Αμερικανού γερουσιαστοΰ Pittm an. Διά τής συμφωνίας αύτής, κατά τάς αγγε
λίας τών αμερικανικών εφημερίδων, αί Ίνδίαι, ή ’ Ιαπωνία καί ή Κίνα, οι κυριώτεροι 
κάτοχοι αποθεμάτων αργύρου, δέχονται νά περιορίσουν διά μίαν τετρατίαν, 
άρχομένην άπό*τής 1ης Ίαν. 1934, τάς πωλήσεις των, ενώ άφ’έτέρου αί πέντε κυ- 
ριώτεραι άργυροπαραγωγο ί χώραι, ήτοι αί Ή ν. Πολιτεΐαι, ό Καναδάς, τό Μεξι- 
κόν, τό Περού καί ή Αύστραλία θά εφαρμόσουν πρόγραμμα άπορροφήσεως έτη- 
σίως υπό τών Κυβερνήσεών των ποσότητος αργύρου ίσης περίπου πρός τήν πο
σότητα, ήν επιτρέπεται νά πωλούν αί ανωτέρω μνημονευθεϊσαι τρεις χώραι. Τό 
μέγιστον δε όριον τών πωλήσεων ώρίσθη διά τάς ’ Ινδίας εϊς 35 έκατ. ούγγιών 
(οιον άκριβώς εθεωρεϊτο άναγκαϊον) καί διά τήν ’ Ιαπωνίαν εις 5 έκατ. ετησίως.Ή 
Κίνα άνέλαβε τήν ύποχρέωσιν νά μή πωλήση άργυρον προερχόμενον εκ τής ά- 
χρηστεύσεως αργυρών νομισμάτων καθ’όλην τήν τετραετίαν. Ά φ ’έτέρου αί 5 
παραγωγοί χώραι συνεφώνησαν όπως απορροφούν 35 έκατ. ούγγιών ετησίως.

Ούτως, εις τήν άγοράν θά ριφθοΰν εκ τών κυβερνητικών αποθεμάτων κατά τό 
διάστημα τής τετραετίας μόνον 20 έκατ. ούγγιών. Κατά συμπληρωματικήν δε 
συμφωνίαν προβλέπεται ότι αί ‘ Ην. Πολιτεΐαι θ’όγοράζουν τό μεγαλύτερον μέ
ρος τής ετήσιας ποσότητος τών 35 έκατ., πιθανώς περί τά 20 έκατομμ.ούγγιών.


