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Ἡ ἐργασία τοῦ ΝόΙΙ νιοη der Hahmer περὶ τοῦ Κοινωνικο-Οἰκονο-

ιμικοῦ Πιστωτικοῦ Ἀποθέματος Ἰῑ ἕσνε μεγάλην ἀπήχησιν τόσον Υἐν Γερ-

μανίᾳ ὅσον καὶ εἰς τὸ ιέξωτερυκὸν, τόσον εἰς τοὺς καθαρῶς θεωρητικοὺς

κύκλους ὅσον καὶ εἷς τὴν πρᾶξιν τῆς οἰκονομικῆς πολιτικῆς, ἰδίως τοῦ

Ράῑχ. Εἰς τὴν πλουσίαν Πιστωτι-κο·Νο-μισματικὴν Βιῶλιογραφίαν τῶν

τελευταίων Ιδέκα (ἐτῶν κατέ-λαθεν ἡ ἐργασία αὕτη ἐξέχουσαν θέσιν. Καὶ

τοῦτο διότι, κατὰ τὴν γνώιμην μας, εἶναι ἡ πρώτη ἀποτελεσμ-ατική προσ-

πόιθεια γειφυρώσεως τοῦ ιέν τῇ ἐπιστήμῃ ὑπάρχοντος χάσματος μεταξύ

τῶν <<πληθωριστῶν>> καὶ τῶν ὀρθοδὸ·ξ,ων οἰκονομολόγων.

Ἡ ὅλη ἐργασία διαιρεῖται εἰς τρία μέρη. Εἰς τὸ πρῶτον ικαθορί-

ζονται αἱ ’,βάσεις τῆς ιέρεύνης, εἰς τὸ δεύτερον ἀναλύεται ἡ ’ἔννοια τοῦ

κοινωνικο-οἰκονομυκοῦ πιστωτικοῦ ἀποθέματος (Volkswirtschaftlicher

Kreditfon-ds, E’Lg τὰ ἑπόμενα θα 1οἰιναφέρεται ὡς Κ.Ο.·Π.Α.) ὡς πηγὴ

τῶν δυνατοτήτων δημιουργίας ἀγοραστικῆς Ιδυνάμεως ἐκ μέρους τῶν

Τραπεζῶν καὶ εἰς τὸ τελευταῖον ιμέρ-ος-τὸ καὶ ιμεγαλύτερον-διαγρά-

φεται ἡ ,ἐ-φαρμογὴ τῆς Θεωρίας τοῦ K.O.ll’l. A. εἰς τὴν πρᾶξιν.

Τὸ κεντρικὸν πρό-(ὂνληιμα ὅπερ ιάπασχολεῖ τὸν Σ. εἶναι τὸ κατὰ πόσον

τὰ παρὰ τῶν γἐμπορικῶν Τραπ-ειζῶν ’δημιουργούμενα πρόσθετα μέσα

πλη, ρ ωιμῆ ς ὁδηγοῦν εἰς ὕψωοιν τῶν τιμῶν. "H ὅπως λέγῃ ὁ Σ. κατα

πόσον Ιδύνανται αἱ Ιἐμπορικαὶ Τράπεζαι νὰ π-αράγουν ἀγοραστικα μέσα

καὶ ταυτοχρόνως ἀγοραστικὴν δύναμιν.

Προπαρασκευαστυκῶς ἀναλύει ’διὰ μακρῶν εἰς τὸ πρῶτον μέρος τὰς

ἐννοίας «Πιστωτικῆς Πράξεως» (Kredit vorg‘ang) τῆς «Πίστεως» (Kre-

dit»), τῆς<<ιΠροσθέτου παραχωρήσεως πίστεως>>(Ζιι5ἐίῒΖΙί-ς1ἰνε Kreditgewéh-

rung), Tfiqkqdcyopacruxfiq δυνάμεως» καθὼς καὶ τὴν τεχνικὴν τῆς άνε-

ξαρτήτου [δημιουργίας ἀγοραστικῶν μέσων παρὰ τῶν ἐμπορικῶν

Τραπεζῶν.

Δύο σηιμεῖα θεωρεῖ ὡς οὐσιαστικὰ ιδιά τὴν πίστωσιν;

1. Διὰ τῆς πιστώσεως ιμεταὸιθάζεται εἰς τὸν πιστολήπτην (ὀφειλέ-

την) άγοραστικὴ δύναμις καὶ

2. Μία τούλάχιστον ἴση ποσότης ἀγοραστικῆς δυνάμεως ἐπιστρέφεται

μετὰ ὡρισμένον χρονικὸν Ιδιάστημα εἷς τὸν πιστο-δότην (πιστωτήν).

1 ΝὸΙΙ von der Hahmelr, Robert, Der volkswirtschaftliche KJreditfonds,

Berlfln 1934.
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Ἐκ τῶν δύο αὐτῶν χαρακτηριστικῶν σημείων ἐξαίρει ίιδιαιτέρως τὸ

γεγονὸς ὅτι κατὰ τὴν πιστωτικὴν πρᾶξιν δὲν μεταθιθάζονται συγκεικρι-

μένα ἀγα·θά ἀλλὰ ἀγοραστικὴ (δύναμις.
ἱ

Ἐπιμένει εἰς τὸ γεγονὸς ὅτι πίστις Καὶ πῑισῒωῒῑκὴ πρᾶξῑς ῧὲν Εἷναῑ

δυνατὸν να ὁρισθοῦν ὡς δύο ἐντελῶς δια-φορετικαὶ ἔννοιαι Ικαὶ ὁρίζει

κατὰ συνέπειαν τὴν πίστιν ὡς ξένην ἀγοραστικὴν δύναμιν παραχωρηθεῖ-

σαν ἀπὸ ἕτερον ὑποκείμενον τῆς οἰκονομίας δι’ ἕνα ὡρισμένον χρονικὸν

διάστημα.

Τὴν πρόσθετον πίστιν ὁρίζει ὡς τὴν παρὰ τῶν Τραπεζῶν παραχωρου-

μένην πίστωσιν ἐπὶ τῇ ιβάσει τῶν ὑπ’ αὐτῶν δημιουργουμένων «ἀγοραστι-

κῶν μέσων.

Ἡ ἀγοραστικὴ δύναιμις καθορίζέται ὡς ἡ ἀφῃρημένη ιέιξουσίασις

(verfiJ-gungsmégli-chkeit) ἀγοραίων ἀγαθῶν καὶ ὑπηρεσιῶν. Ἀπαιτεῖται

διάκρισις μεταξὺ ἀγοραστικῆς δυνάμεως ικαὶ ἀγοραστικῶν μέσων, διότι

με κάθε αὔξησιν τῶν ἀγοραστικῶν μέσων δέν παρατη ρεῖται καὶ αὔξησις

τῆς ἀγοραστικῆς δυνάμεως. Ὁμοίως ικάιθε ιδιά πιστώσεως λα-μιὸάνουσα

χώραν μεταθίίόασις ἀγοραστικῆς δυνάμεως ἱδέν λαμῶάνει χώραν ὑπὸ τὴν

μορφὴν μεταθιῶάσεως συγκεκριμένων (ΚοηΚΓθῒ-ΕΓ) ἀγοραστικῶν μέσων.

Ἀναλύων λεπτομερῶς τὴν τεχνικὴν τῆς ιέκ μέρους τῶν Τραπεζῶν

ἀνεξαρτήτου δημιουργίας ἀγοραστικῶν μέσων καταλήγει εἰς τὸ συμ-

πέρασμα, ὅτι ὅπως ἰσχυρίζεται καὶ ό Keynes, ιέιφόσον ὅλαι αἱ Τράπεζαι

μιᾱςχώρας δροῦν όμοιομόρφως εἶν-αι δυνατὴ ἡ δημιουργία ἀγοραστικῶν

μέσων ιέκ ιμέρους τῶν Τραπεζῶν. Προσθέτει ὅμως ὅτι ἡ λειτουργία τοῦ

συστήματος εἶναι τότε μόνον δυνατή, ὅταν αἱ Τράπεζαι παραχωροῦν

προσθέτους πιστώσεις εἰς ποσότητας ἀναλόγους πρὸς τὴν σηιμασίαν ἐκά-

στης ἐξ, αὐτῶν. Ἀντικρούων περαιτέρω τὸν ἰσχυρισμὸν ὅτι ἡ συνεργασία

μεταξύ τῶν Τραπεζῶν-ἥτις κατὰ τὸν Keynes εἶναι «ἡ κλεὶς διὰ τὴν

λειτουργίαν τοῦ συστήματος>>-λα·μῶάνει χώραν αὐτομάτως, θεωρεῖ ὡς

ἀπαραιτήτους προϋποθέσεις διὰ τὴν δημιουργίαν ἀγοραστικῶν μέσων ἐκ

μέρους τῶν Τραπεζῶν τὰς ἀκολούθους Ιδύο;

1. Σαφῆ ἀναγνώρισιν ιέεκ μέρους τῶν τραπεζιτῶν τῶν ἱκανοτήτων τῶν

Τραπεζῶν πρὸς δημιουργίαν Ιἀγοραστικῶν μέσων.

2. Σύναψιν συμφωνιῶν ,μεταξὺ τῶν Τραπεζῶν ἑκάστης χώρας περὶ

ἀμοιθαίας ὑποστηρίξεως κατὰ τὴν »δημιουργίαν ἀγοραστικῶν μέσων.

Ἐφ’ ὅσον ἀμφότεραι αἱ προϋποθέσεις αὗται ιδὲν ἐπληρώθησαν εἰς τὴν

πραγματικότητα, ἀμφιθάλλει ὅτι ἔλαθε χώραν μέχρι τῆς στιγμῆς ἐκεί-

νης (1934) εἰς μεγαλυτέραν κλίμακα «ἀνεξάρτητος δημιουργία ἀγορα-

στικῶν μέσων ἐκ μέρους τῶν Τραπεζῶν πέραν ἐκείνων ἅτινα ἐδημιουρ-

γήθησαν ιέκ μέρους τῆς ἐκδοτικῆς τραπέζης ἑκάστης χώρας.

Προσθετέον ἐν τέλει ὅτι εἰς τὴν δημιουργίαν ταύτην ἀγοραστικῶν

μέσων τίθενται περιορισμοὶ ὅσον ἀφορᾷ καὶ τὸ εἶδος ἀλλὰ ικαὶ τὸν ὄγκον

ῡῖῑὸ ’ἵης «Χρυῦῆς τροχοπέῑδης» τῆς ιέκιδοτικῆς Τραπέιζης καὶ ὑπὸ τοῦ γεγο-

νοτος ὅτι ἡ τελευταία ἀὕτη ἀπαιτεῖ παρὰ τῶν Τραπεζῶν τὴν προσαγω-

γὴν καλῶν καὶ ἀναμφισθητήτου ρευστότητος συναλλαγματικῶν ἢ ἀνα-

λόγων ’ἐνεχύρων διὰ τὰ παραχωρούμενα ὁδάνεια.
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fl Εἰσερχόμενος εἰς τὸ δεύτερον μέρος τῆς ιέρεύνης του διακρίνει ὁ Σ.

εξ, δίαφοῖρουις τύπους οἰκονομιῶν. Ἐκ τούτων οἱ δύο πρῶτοι εἶναι «ἀφη-
ρ-ηιμενοι ιδ-εωίδεις τύποι», πλάσματα τῆς σκέψεως ἅτινα δέν συναντῶνται

εἰς την πραγματικότητα, Οἱ ὑπόλοιποι τέσσαρες τύποι ἀντιστοιχοῦν εἰς

σικονομιας υπαρχούσας εἰς τὴν πραγματικότητα, Καὶ -αἰ ἓξ, Οἰκονοιμίαι

εἰναι πλήρως ἐκθιομηχανισμέναι καὶ ιδι-αθέτουν τεχνικῶς τέλειον τραπε-

ζικον σύστημα. Διά κάθε ἕνα ιέκ τῶν Οἰκονομιῶν -Τύπων νέρευνῶνται ἰδιαι-

’τέρως τὰ ἀποτελέσματα προσθέτου δημιουργίας ἀγοραστικῶν μέσων.

Ἡ Οιίικονομία τύπου l. εἶναι ,ἀπομεμονωμένη ἀπὸ τὴν ἐπικοινωνίαν

μὲ ἐτέρας οἰκονομίας, διαθέτει ὅλας τὰς διὰ τὴν παραγωγὴν ἀπαιτουμέ-

νας πρώτας ὕλας καὶ εὑρίσκεται εἰς κατάστασιν πλήρους ἀπασχολήσεως

τοῦ τεχνιικοῦ παραγωγικοῦ της ιέιξοπλισιμοῦ καὶ τῶν ὑπαρχουσῶν ἐργα-

τικῶν χειρῶν. Νομσθετικαὶ διατάξεις ιάπαγορεύουν τὴν «ἐπιθολὴν ὑπερω-

ριῶν εἰς τοὺς ἐργάτας, οἵτινες ἀπασχολοῦνται μέχρι τοῦ ἀνωτάτου όρίου

τῆς φυσικῆς των Ιἐργατικῆς ίκανότητος.

Ἐντὸς τῆς ἐν λόγῳ οἰκονοιμίας ἡ πρόσθετος παραχώρησις πιστώ-

σεωιν ἐκ μέρους τῶν Τραπεζῶν ἔχει ὡς ἀποτέλεσμα σοὸαράς ζημίας. Ὁ

όργανισμὸς τ’ῆς ιέιθνιικῆς οἰκονομίας ιδιαταράσσεται. Ἡ μεγαλυτέρα ζή-

τησις ἀγάθῶν, ἡ προκληθεῖσα ιδιά τῆς προσθέτου πίστεως, δέν εὑρίσκει

ὑψωιμένην προσφορὰν ιάγαθῶνε αἰ Τράπεζαι ἐδημιούργησαν πρόσθετα

μέσα πληρωμῆς ἀλλά ὅχι καὶ πρόσθετον ιάγοραστικὴν δύναμιν. Τὸ ἀπο-

τέλεσμα εἰναι ὅτι λαμθάνει χώραν πληιθωρικὴ ὕψωσις τῶν τιμῶν.

Ἡ Οἰκονομία τύπου ΙΙ. ἀντιστοιχεῖ πρὸς τὸν τύπον l. μὲ τὰς ἀκο-

λούθους διάφοράςῑ ¢O τεχνικός ιέξοπλισμὸς τῆς παραγωγῆς ιδέν εἶναι

πλήρως Ιἀπησχολημένος. Ἐπίσης ὑπάρχει ἓν μεγάλον ιάπόιθειμα μὴ ἀπηῖ

_, oxokqpévwv ἐργατικῶν δυνάμεων.

Ἐνταῦθα ἡ πρόσθετος πίστις ἔχει εὐνοϊκὰ ἀποτελέσματα. Εἰς τὴν

οἰκονομίαν τύπου l. παρατηρ-εῖται μετατόπισις ,μετάξὺ τῶν ’διαφόρων

παραγωγικῶν κλάδων --πάντως ὁ Σ. δέν παραδέχεται εἰς τὴν περίπτω-

σιν ταύτην μονομερῆ αὔξησιν τῶν μέσων παραγωγῆς εἰς βάρος τῶν ἀγα-

θῶν καταναλώσεως-καὶ ἐν πάσῃ περιπτώσει οὐδεμία αὔξησις τοῦ κοι-

νωνικοῦ εἰσσδήματος. Ἀντιιθέτως ,εἰς τὴν οἰκονομίαν τύπου ll. παρατη-

ρεῖται αὔξησις τόσον τῶν παρ-αγωγικῶν μέσων ὅσον καὶ τῶν ἀγαθῶν

καταναλώσεως. Αύξάνεται τὸ κοινωνικὸν εἰσόδημα. Ἡ (ἐργατικὴ ἀγορὰ

ἀνακουφίζεται. Κατ’ ἀρχὴν 1δ ἐ ν λ αμ 6 ά νει χ ώ ρ α ν γ ε ν ιικ ὴ α ὕ-

ξησις τῶν τιμῶν. Ἐιφόσον ἤθελε παρατηρηθῆ ε’ίς τινας κλάδους

αὔξησις τῶν τιμῶν ’δέν δύναται αὕτη νά Ιθεωρηιθῇ ὡς πληθωρική, ἀλλα

σημαίνει ἐπαναφορὰν τῶν τιμῶν εἰς τὰ κανονικά των ἐπίπεδα ’καὶ ἀπο-

τροπὴν περαιτέρω ’ζημιῶν τῶν παραγωγῶν. ’Ὠστε αἱ Τράπεζαι δημιουρ-

γοῦν ὅχι μόνον ἀγοραστικά μέσα ἀλλά καὶ «ἀγοραστικήν δύναμιν.

Ἡ ,οἰκονομία τύπου ΙΙΙ. εὑρίσκεται εἰς ιέπικοινωνίαν ιμέ τὰς ἄλλας

οἰκονομίας. “Ὀπως Ικαὶ αἱ οἰκονομίαι τύπου l καὶ ll. ιδιαθέτει ὅλας τ’ἀς

πρώτας ὕλας τὰς ἀπαιτουμένας δ·ιά τὴν παραγωγήν. Αἱ ὑπάρχουσαιτερ-

γατικαὶ χεῖρες καθὼς καὶ ό τεχνικὸς «ἐιξοπλισμὸς τῆς παραγωγης εινιαι

πλήρως ἀπησχολημένα. Εἰς αὑτὸν τὸν τύπον ἀνταποκρίνεται ἱεις την

πραγματικότητα ἡ οἰκονομία τῶν Ἡνωμένων Πολιτειῶν κατὰ την διαρ-
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κειαν τῆς οἰκονομικῆς ἀκμῆς μετὰ τὸν ῐΠόλεμον ιμέχρι-τοῦ ἔτους 1928

ὁπότε ή Ἀμερική ἔπασχεν ἕνεκα ιέλλείψεως ιέργατικῶν χειρῶν.

Ἀφοῦ ἡ οἰκονομία αὕτη εἶναι πλήρως ἀπησχολημένη πρέπει νὰ ἐξε-

τασθῇ κατὰ πόσον ἡ αὔξησις τῆς ζητήσεως ἀγαθῶν-προκαλουμένη διὰ

τῶν προσθέτων πιστώσεων--δύναται νά ’ἱκιανοποιηθῇ διὰ προσθέτων πα-

ραγγελιῶν οὐχὶ εἰς τὴν ιέγχώριον ἀλλὰ εἰς τὴν ἀλλοδαπὴν βιομηχανίαν.

Αἰ δυνατότητες ἰκανοποιήσεως τῆς ὑψωμένης ’ζητήσεως ἀγαθῶν δι’

εἰσαγωγῶν ἐκ ,τοῦ ἐιξωτερικοῦ εῖναι λίαν περιωρισμέναι διότι δέν ὑπάρ-

χει ὲδυνατότης προσθέτου -ἀποκτήσεως συναλλ-αγματικῶν μέσων πληρω-

μῆς δι’ αὐξήσεως τῆς ιέξαγωγῆς. Ἐὰν ιδιατειθοῦν τὰ ὑπάρχοντα συναλ-

λαγματικά ἀποθέματα διὰ τὴν αὔξησιν τῆς εἰσαγωγῆς τότε γἔχομεν ἁπλῶς

μετατροπήν ὅχι ὅμως ικαὶ αὔξησιν τοῦ ἐιθνικοῦ πλούτου. Ταῦτα σηιμαί-

νουν ὅτι αἰ συνέπειαι προσθέτου παραχωρήσεως πιοτώσεων ιέντὸς μιᾶς

οἰκονομίας τύπου I I I. εἶναι κατ’ οὐσίαν αἰ αὐταὶ ιμέ τὰς τῆς οἰκονομίας Ι.

Ἡ οἰκονομία IV ιάντιστοιχεῖ πρὸς τὴν ΙΙΙ. μέ τὴν «διαφορὰν ὅτι ὁ

τεχνικὸς καὶ προσωπικὸς ἐξοπλισμός τῆς παραγωγῆς ὅπως καὶ εἰς τὴν

οἰκονομίαν ΙΙ δέν εἶναι πλήρως ἀπησχολημένος.

Τὸ ἐξωτερικόν ιέιμπόριον τῆς οἰκονομίας ταύτης οὐδαμῶς διαταράσ-

σεται διὰ τῆς πληρεστέρας ἀπασχολήσεως τοῦ παραγωγικιοῦ ἐξοπλι-

σμοῡ. Ἡ πρόοθετος παραχώρησις πίστεως ιέκ ιμέρους τῶν Τραπεζῶν

ἔχει ἀκριυθῶς τὰ ίδια εὐνοῑ-κά ἀποτελέσματα ὅπως εἰς μίαν οἰκονομίαν

τύπου ΙΙ.

Ἡ Οἰκονομία V εὑρίσκεται εἰς πλήρη παραγωγικὴν ἀπασχόλησιν, ἐν

ἀντιθέσει ὅμως πρὸς τοὺς τύπους Ι - IV ’δέν διαθέτει πρώτας ὕλας καὶ

πρέπει νά τάς εἰσάγῃ ιέκ τοῦ ιέιξιωτερικοῦ.

Τά ἀποτελέσματα προσθέτου πιστώσεως εἶναι κατ’ οὐσίαν τὰ αὐτὰ

ὅπως καὶ εἰς τὴν οἰκονομίαν ΙΙΙ. Εἰς τὴν πρόσθετον παραχώρησιν

πιστώσεως τίθενται στενὰ ὅρια διά τοῦ ὑπάρχοντος ἀπσθ·έματος Ἰ’ἐλευθέ-

ρου συναλλάγματος, τὸ Ιὁποῖον ,δέον νά χρησιμοποιηθῇ [διὰ τὴν πληρω-

μὴν πρώτων ὑλῶν ἐκ τοῦ ιέεξωτερικοῦ. Αύξησις τοῦ ὑπάρχοντος συναλ-

λαγματικοῦ ἀποθέματος Ι’διά προσθέτου -ἐιξαγωγῆς εἶναι συμφώνως

πρὸς τὰ ἀναφερθέντα σχετικῶς μέ τὴν οἰκονομίαν ΙΙΙ ἀδύνατος.

Ἡ οἰκονομία VI ἀνταποκρίνεται πρὸς τὸν τύπον V μέ τὴν διαφορὰν

ὅτι ό τεχνικὸς 7καὶ προσωπικὸς παραγωγικὸς ιέξοπλισμός δέν εἶναι πλή-

ρως ἀπησχολημένος. Ἡ οἰκονομία ἀὐτὴ ἀνταπεκρίνετο πρὸς τὴν Γερμα-

νικὴν κατὰ τὴν ιέποχὴν τῆς συγγραφῆς τοῦ παρόντος ἔργου (1934) καὶ

γίνεται διὰ τοῦτο ἀντικείμενον ἐπισταμένης ιέρεύνης.

Τό ιάποφαοιστικὸν σημεῖον εἶναιτὸ κατὰ πόσον θα κατορθώσῃ ἡ οἰκο-

νομία αὕτη νά ἵκαλύψῃ -έικ τοῦ ιέξωτερικοῦ τὰς ἀνάγκας της εἰς πρώτας

ὕλας, διότι χωρὶς ηὐξημένην εἰσαγωγὴν πρώτων ὑλῶν εἶναι ἀδύνατος ἡ

ἱκανοποίησις τῆς μεγαλυτέρας ζητήσεως δι’ ηὐξημένης παραγωγῆς.

Ἰὲφόσον δέν κατορθωθῇ ’δι’ αὐξήσεως τῆς ιέιξαγτωιγῆς - καὶ τοῦτο δέν ἐξαρ-

ταται ἀπολύτως ἀπὸ τὴν «ἐγχωρίαν οἰκονο-,μίαν- νὰ ἀποκτηθοῡν τὰ ἀπαι-

τούμενα μέσα διά τὴν πληρ-ωμὴν τῆς μεγαλυτέρας εἰσαγωγῆςπρώτων

ὑλῶν ἐκ τοῦ Ιἐξωτερικοῦ, τότε τὰ ἀποτελέσματα προσθέτου παραχωρή-

σεως πιστώσεως εἶναι Ιπαρόμοια πρὸς τὰ παρατη ρηθέντα εἰς τούς τύπους

I l Ι καὶ V. Καίτοι αἱ οἰκονομίαι I I καὶ IV -όμοιάζουν πρὸς τὴν οἰκονομίαν

VI κατὰ τὸ ὅτι δέν εῖναι πλήρως ἀπησχολημέναι ἐν τούτοις τά ἀποτε-
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λὲσματα εἷναι, ὡς εἴδομεν, ιβασικῶς διάφορα. Ἐφόσον ὅμως κατορθωθῆ
ἡ αὔξησις τῆς Ιἐξαγωγῆς τότε ἔχοιμεν καὶ αὔξησιν τοῦ ιέιθνικοῦ πλούτού
ὅπως και εις τοὺς τύπους II καὶ IV. ’“Ας σημειωθῆ προσέτι ὅτι ιέφόσον
δέν ἐπιτευχθῇ ,αὔξησις τῆς ἐξαγωγῆς τότε καὶ ἡ πρόσθετος παραχώρησις
πιστώσεως αφ εαυτης ῑέιξουδετεροῦται Ιἐξ αἰτίας μειώσεως τοῦ συναλλαγ-
ματικοῦ ἀποθέματος καὶ λειτουργίας τῆς «χρυσῆς τροχοπέδης» ἀκριῶῶς
ὁπως εις τὰς οἰκονομίας ΙΙΙ καὶ V πολὺ πρὶν ἢ ὁ προσωπικὸς καὶ τεχνι-
κός ἐξοπλι-σμὸς ἀπασχοληθῇ πλήρως.

Ἐκ τῆς «ἀνωτέρω ἀναλύσεως- κατέστη φανερὸν ὅτι μόνον εἰς τὴν περί-
πτωσιν των οἰκονομιῶν ΙΙ καὶ IV ἡ πρόσθετος παραχώρησις πιστώσεως
ἐκκμέρους τῶν Τραπεζῶν δημιουργεῖ ὅχι μόνον ἀγοραστικα μέσα ἀλλὰ
και αγοραστικὴν δύναμιν. Οἱ δύο οῦτοι· τύποι διακρίνονται τῶν ὑπολοί-
πων εἰς δύο σημεῖαε

1. Διαθέτουν προσωπικὸν Ικαὶ τεχνικὸν ἐξοπλισμὸν μὴ πλήρως ἀπη-
σχολημένον, λκαὶ

2. Διαθέτουν τὰς ’ἀπαραιτήτους πρώτας ὕλας διά τὴν παραγωγήν.
Ἡ περίπτωσις τῆς οἰκονομίας VI κατέδειξεν ὅτι ή ὕπαρξις μὴ πλή-

ρως ἀπησχολημένου παραγωγικοῦ »ἐξοπλισμοῦ δέν εἶναι ἀποφασιστική
διὰ τήν ιδυνατότητα δημιουργίας ἀγοραστικῆς δυνάμεως ἐκ μέρους τῶν
Τραπεζῶν. Ἀποφασιστικὸν εἶναι τὸ έξῆς; ἡ ὕπαρξις ἀποθ-έματοςπέργα-
τικῶν χειρῶν (τότε ὑποτίθεται ὅτι καὶ ὁ τεχνικὸς ,ἐιξοπλισμὸς δέν εἶναι
πλήρως ἀπησχολημένος) καὶ τῶν διὰ τὴν ἐγχωρίαν παραγωγὴν ἀπαι-

τουμένων πρώτων ὑλῶν. Ἀμφότερα τὰ στοιχεῖα ταῦτα ἀποτελοῦν τὸ Κοι-

Ινωνικο - Οἰκονομικὸν Πιστωτικὸν Ἀπόθεμα. Αὐτὸ δέ εἶναι ἡ μόνη πηγὴ

ἐξ ῆς ρέει ἡ ἀγοραστική δύναμις τὴν ὁποίαν αἱ Τράπεζαι προσθέτως

θέτουν εἰς τὴν διάθεσιν τῆς οἰκονομίας διὰ τῆς προσθέτου παραχωρή-

σεως πίστεως. Μόνον ὅταν ή πρόσθετος παραχώρησις πίστεως τηρεῖται

ἐντὸς τῶν ὁρίων αὐτοῦ τοῦ Ἀπο-θέματος ἀποφεύγονται πληιθωρικαὶ αὐξή-

σεις τιμῶν. ’Ὀταν ἐξαντληθῇ τὸ ὑπάρχον Κ.Ο.ιΠ.Α. τότε δέν ἀντιστοιχεῖ

πλέον ιάγοραστική δύναμις εἰς τὰ παρὰ τῶν Τραπεζῶν δημιουργούμενα

πρόσθετα ἀγοραστικά μέσα οὔτε πρόσθετοι ποσότητες ἀγαθῶν. Ἡ δημιτ

ουργία ἀγοραστιικῶν μέσων ἔχει τότε πληθωρικήν ἐπίδρασιν. “Ὠστε τὰ

ὅρια τῆς δημιουργίας ἀγοραστικῆς δυνάμεως τίθενται ὑπὸ τοῦ Κ.Ο.Π.Α.

καὶ οὐχὶ ὑπὸ τῶν ἀσφαλειῶν καὶ τῆς ρευστότητος τῶν παραχωρουμένων

πιστώσεων ὅπως ιέσφαλμένως γκυρίως ἐν Ἀμερικῇ ὑποστηρίζεται.

Ἡ παραχώρησις πίστεως ἐκ μέρους τῶν Τραπεζῶν Ιέπὶ τῇ ’βάσει τῶν

ἀποταμι-ευμάτων τοῦ πληθυσμοῦ *δέν ἐ’χει πληθωρικὰς συνεπείας μόνον,

διότι διά τοῦ σχηματισμοῦ ἀποταμι-ευμάτων πληροῦται τὸ Κ.Ο.Π.Α.,

δηλαδὴ δέν χρησιμοπ-οιεῖται ἡ ἀποταμιευομένη ἀγοραστικὴ δύναμις διὰ

τὴν ζήτησιν ἀγαθῶν ιέκ μέρους τῶν ἀποταιμιευτῶν ὅπως ἄλλως θὰ

ε ινετο.

Y Μία οἰκονομία διαθέτει πλῆ ρ ες Κ.Ο.ιΠ.Α. ὅταν διαθέτῃ ὅλας τὰς

φυσικὰς πρώτας ὕλας, αἵτινες εἶναι ἀπαραίτητοιδιά τὴν κατασκευὴν ὅλων

τῶν ὑπὸ τοῦ πληθυσμοῦ ’ἀπαιτουμένων ἀγαθῶν. ’Ὠστε ἡ οἰκονομία αὕτη

εῖναι αὐτάρκης. Ἡ εἰσαγωγὴ Ιἐμπορευμάτων ἀπὸ ἄλλας οἰκονομίας εῖναι

δυνατὸν νά εἶναι ιέπιθυμητή, ἡ οἰκονομία ὅμως αὕτη εἶναι εἰς θέσιν καὶ

Ιχωρὶς εἰσαγωγὰς ιέκ τοῦ ἐξωτεριικοῦ διὰ τῆς ἰδίας της παραγωγῆς νὰ

ἰκανοποιήσῃ πρόσθετον ζήτησιν ἀγαθῶν.



422 Ἀχιλ. Ζ. Κομινοῦ

Αἱ Ἡνωμέναι Πολιτεῖαι τῆς Βορείου Ἀμερικῆς EOPIC’KOVT'OEl Εἷς τὴν

εὐτυχῆ αὐτὴν θέσιν. Ἡ Βρεττανικὴ Αὐτοκρατορία Ιθὸῐ ἦτο δυνατὸν νά θεω-

ρηθῆ ὡς τοιαύτη μόνον ιέιφόσονλθά εἶχεν ἑνιαίαν νομισματικὴν μονάδα..

’πρᾶγμα ὅπερ μέχρι τοῦδε ’,δέν ιέπραγιματοποιήιθη. “Ὀ-λαι -αἰ ὑπόλοιποι

οἰκονομίαι ἐξαρτῶνται ἀπὸ τὴν εἰσαγωγὴν ἐκ Τοῦ éfimrepmo6 λόγῳ

ἐλλείψεως πρώτων ὑλῶν. Αἰ οἰκονομίαι αὐταὶ διαθέτουν μὴ πλῆρες ἢμ

ἀτελές Κ.Ο.,Π.Α. Εἰς γτὸις οἰκονομίας· αὐτὰς τότε μόνον ἔχει πληθω-

ρικὰς συνεπείας ἡ πρόσθετος πίστωσις, ὅταν καθίσταται δυνατὸν νὰ προ->

μηθευθοῦν ἐκ τοῦ έιξωτεριικοῦ τὰς προσθέτους πρώτας ὕλας ιέπὶ τῇ βάσει

ηὐξημένης ἐξαγωγῆς. Ἡ ἐπιτυχια τῆς ηὐξημένης ἐξαγωγῆς ἐξαρτᾱται

’ἀπὸ παράγοντας, οἵτινες εὑρίσκονται ἐξω τῆς ἐγχωρίου οἰκονομίας. Εἰςγ

τὰς οἰκονομίας αὐτὰς ιθεωρεῖται τὸ Κ.Ο.]Π.Α. ὡς ἐιξαντληιθέν, ἔστω καὶ

ἂν ὑπάρχουν σημαντικά ἐργατικά γἀποθέματα, ὅταν ἡ περαιτέρω προμή-

θεια πρώτων ὑλῶν ἐκ τοῦ ἐξωτερικοῦ καθίσταται ἀδύνατος.

Ἰδιαιτέραν θέσιν ’ἔχουν εἰς τὴν θεωρίαν τοῦ Σ. αἱ περὶ ἀποταμιεύ-

σεως ἀντιλήψεις του. ‘H κεντρική του ἄποψις εἶναι ὅτι τὸ ἀποτέλεσμα

τῆς ἀποταμιεύσεως ιδύναται πλήρως να ἐξομοιωθῇ πρὸς τούς μὴ ἀπησχο-

λημένους συντελεστάς τῆς παραγωγῆς, ἤτοι πρὸς τὸ μὴ ἀπησχολημένον

Κ.Ο,Π.Α. Οιῦτω Ιδικαιολογεῖται πλήρως καὶ ἡ ἀντίληψίς του ὅτι ἡ δημι-»

ουργία πίστεως εἶναι ἀνεξάρτητος ἀπὸ τήν »ἀποταμίευσιν εἰς ἣν περίπτω--

σιν ἡ πρώτη τηρεῖται ἐντὸς τῶν ὁρίων τοῦ Κ.Ο.’Π.Α. Ἐκ τῆς ἰδίας ἀρχῆς·

ὁρμώμενος ἰσχυρίζεται ὅτι ἡ ἀποταμίευσις δέν εἶναι πάντοτε εὐπρόσδε-

κτος πρὸ παντὸς ὅταν τὸ Κ.Ο.Π.Α. δέν εἶναι πλήρως ἀπησχολημένον,Ι

διότι τότε ἀποτελεῖ ιέπαύιξησίν του, ἤτοι αὔξησιν τοῦ ἀριιθμοῦ τῶν ἀνέρ-

γων χωρὶς να ὑπάρχῃ ἐγγύησις ὅτι Ιθὸι ἐπέλθῃ αὔξησις εἰς τὴν -ζήτησιν

μέσων παραγωγῆς, διότι γεννᾶται εὐλόγως ἡ ’ἀπορία διὰ ποῖον λόγον νὰ

αὐξήσουν οἱ ἐπιχειρηιματίαι τάς“ιέγκατ-αστάσεις των ὅταν ιδέν ὑπάρχῃ

ζήτησις ἀγαιθῶν καταναλώσεως. ’Ὀσον ἀφορᾷ τὰς οἰκονομίας μέ ἀτελές

Κ.Ο.Π.Α. ἡ ἀποταμίευσις τότε μόνον εἶναι »εὐπρόσδεκτος ὅταν Ιδι’ αὐτῆς

ἐπέρχεται ἐξοικονόμησις εἰς τήν· -κατανάλωσιν ἀγαθῶν ῶν ἡ παραγωγὴ

εἶναι συνδεδεμένη μέ εἰσαγωγὴν πρώτων ὑλῶν.

ΙΙΙ

. \

Τὸ πρῶτον Κεφάλαιον τοῦ τρίτου μέρους τῆς ἐργασίας ἀφιεροῦται.

εἰς τὴν ἀνάλυσιν τῆς λειτουργίας τῶν Τραπεζῶν ὡς Ιδιαχειριστῶν

τοῦ Κ.Ο.;Π.Α. _

ὉΑ Σῖυγγρανφεύς ἀποκρούει ,ὡς ἀνεπαρκεῖς ἀμφοτέρας τάς ’θεωρίας-Ι

περὶ της ἀποστολῆς τῶν Τραπεζῶνε Ἡ μία παραθλέπουσα τήν ’σημασίαν

των Τραπεζῶν διὰ τὴν δημιουργίαν μέσων πληρωμῆς τὰς ἑθεωρεῖ ἀπλοὺς

μεσάζοντας τῆς πίστεως ’μέ τὴν ἀποστολὴν νά διάθέτουν Ιἐπικερδῶς τα,

,ἀποταμιεύματα τῶν πελατῶν των. Ἡ ἐτέρα θεωρία ἀντιθέτως παρα-ὃλέ-

πουσα τὸ γεγονὸς ὅτι αἰ Τράπεζαι ιδιαχειρίζονται ξένα ἀγοραστικά,

μέσα, ἅτινα ταῖς παραχωροῦντᾲι” ὑπὸ μορφὴν ἀποταμιευμάτων, τὰς θεω-

ρουν ὡς ἱδρύματα π αἊρ α γ ω γ ῆ ς π ίσ τ ε ω ς, τῶν ὁποίων αἱ ἐργα-

σίαι τοῦ ἐνεργητικοῦ ἔχουν πρωτεύουσαν σημασίαν ἐνῷ αἰ τοῦ παθητικοῦ

εἰναι ἀπλῶς ἀποτέλεσμα τῶν ἐργασιῶν τοῦ ἐνεργητικοῦ.

Κατὰ τὴν γνώμην τοῦ Σ. αἱ, Τράπεζαι χρησυμεύουν ὅχι μόνον ὡς,



Ἡ ’θεωρία τοῦ Noll von der Nahmer .423

avfitécpeomfi ίδῑὰ Τὴν ’μὲῒαῧίὸασῑν ξένης ἀγοραστικῆς δυνάμεως, ἀλλὰ
ὃημιουργουν ἐπίσης ἀγοραστικὴν δύναμιν συμφώνως πρὸς τὰς ἀπόψεις

του ΜειςΙθοεΙ καὶ Hahn. Ἐφόσον αἱ Τράπεζαι δέν ἐχουν εἰς τὴν διάθεσίν
των αγὀραστικὴν δύναμιν τρίτων ὑπὸ τὴν μορφὴν ἀποτάμιευτικῶν κατα-
θεσεων ουτως ὥστε νά τὴν μεταθιθάσουν εἰς τρίτους, δύνανται νὰ ἀνοί-
ξουν εἰς τούτους τὴν εἴσοδον πρὸς τὸ K.O.A.II'I. καὶ νά τοὺς μεταθιθά-

σουν αγοραστικήν δύναμιν χάρις εἰς τὰ παρ’ αὐτῶν ἀνειξαρτήτως ,δημι-

ουργουμενα αγοραστικά μέσα.

“H πληρεστέρα ἀπασχόλησις τοῦ K.O.’I'I.A 1ὁδηγεῖ πρὸς τὴν οἰκονο-
μικην ευηιμερίαν ιένῷ ἀντιθέτως ἡ ἀτελεστέρα χρησιμοποίησίς του ὁδηγεῖ

προς τὴν χαλάρωσιν καὶ τὴν κρίσιν. Ἡ ἀπασχόλησις τῶν ἐργατῶν ικαὶ ἡ

-καταστασις προσφορᾶς καὶ ιζητήσεως εἰς τὴν-ἀγορὰν ἐργασίας εῖναι ἀνά-

λογος πρὸς τὸν βαθμὸν χρησιμοποιήσεως τοῦ Κ.Ο.·Π.Α. Ἡ ἐπιρροὴ τῶν

Τραπεζῶν εἰς τὴν δια-μόρφωσιν τῶν τιμῶν δέν εἶναι τέιξ ἴσου ἀποτελε-

σματική. Δύνανται βεθαίως νά ιάποτρέψουν πληθωρικῆς φύσεως ὑψώσεις

τῶν τιμῶν, δέν δύνανται ὅμως νά συντελέσουν εἰς τὴν ὕψωσιν τῶν τιμῶν

εἰς ιμίαν οἰκονομίαν μέ ἀτελῶς ἀπησχολη μένον Κ.Ο.ΙΠ.Α. Κατὰ συνέπειαν,

ικαὶ Ιἐν ,ἀντιθέσει πρὸς τὴν θεωρίαν τοῦ Keynes, δέν εἶναι δυνατὸς ὁ

προσανατολισμὸς τῆς πιστωτικῆς πολιτικῆς τῶν Τραπεζῶν ἐπὶ τῇ βάσει

τῶν ἀντιλήψεων τῆς τιμολογικῆς πολιτικῆς. Ἐν πάσῃ περιπτώσει αἰ Τρά-

πεζαι δέν εἶναι δυνατὸν νά προχωρήσουν εἰς τὴν πρόσθετον παραχώρησιν

πίστεως πέραν τοῦ ὑπὸ τοῦ Κ.Ο.ιΙ“Ι.Α. καῑθοριζομένου ὁρίου χωρὶς νά προ-

καλέσουν πληθωρικάς ὑψώσεις τιμῶν.

Αἱ ικυριώτεραι ἐνδείξεις, ἐπὶ τῇ βάσει τῶν ὁποίων αἱ Τράπεζαι εἶναι

δυνατὸν νά παρακολουθήσουν τὸν βαθμὸν ἀπασχολήσεως τοῦ Κ.Ο.·Π.Α.,

εῖναι αἰ κάτωιθιε

1. Τὰ «δεδομένα τῆς ,Στατιστικῆς τῶν ἀνέργων.

2. Ἡ ἔρευνα τῆς ἐξελίξεως Ιτοῦ ἐμπορικοῦ ἰσοζυγίου. Ἡ παθητικότης

του δέν ἀποτελεῖ κίνδυνον ἐιφόσον τὸ ιἰσοζύγιον πληρωμῶν παραμένει

ἐνεργητικόν. Ἡ ’κατάστρωοις ἀμφοτέρων τῶν ἰσοζυγίων ἀπαιτεῖ σχετικῶς

μέγα χρονικὸν διάστημα. Διά τὸν λόγον αὐτὸν χρησιμοποιεῖται ὡς ἀσφα-

λές σημεῖον πάθητικότητος τοῦ δευτέρου ἰσοζυγίου ἡ ἐλάττωσις τῶν ἀπο-

θεμάτων ’χρυσοῦ καὶ συναλλάγματος τῆς ἐκδοτικῆς καὶ τῶν ἐμπορικῶν

Τραπεζῶν. Συναφῶς πρέπει νὰ ἐξετάζεται κατὰ πόσον ἡ μὴ μείωσις τῶν

ἀποθεμάτων αὐτῶν γὀφείλεται εἰς ηὐιξημένας πιστώσεις παραχωρηθείσας

,ἐκ ,μέρους τοῦ ἐξωτερικοῦ.

3. Ἡ ιέιξέλιιξις τοῦ γενικοῦ ἐπιπέδου τῶν τιμῶν εῖναι καὶ αὕτη σημαν-

τικὴ ἐἰλδειιξις. Βεθαίως εἶναι δυνατὸν νά ὀφείλεται εἰς ἄλλους παράγον-

τας κειμένους ἐκτὸς τῆς προσθέτου παραχωρήσεως πίστεως. Ἐάν ὅμως

- παρατηρηθῆ ὕψωσις τῶν τυμῶνκικαὶ ταυτοχρ-όνως ἔστω ’καὶ πολὺ μικρὰ

ἀνεργία, σημαίνει ὅτι ὑφίσταται πλέον ὁ ’κίνδυνος ιὺπ-ερθάσεως τῶν ὁρίων

τοῦ Κ.Ο.“Π.Α.
, ἢ

,Ανεφέρθη ἤδη ὅτι ἡ κλεὶς δια τὴν δημιουργίαν τοῦ συστήματος της,

δημιουργίας ἀγοραστικῶν μέσων ἐκ μέρους τῶν Τραπεζῶν εἰναι ἡ στενη

συνεργασία τῶν τελευταίων. Ἡ συνεργασία ὅμως αὕτη εἰναι και δια

λόγους καθαρῶς προσωπικούς δυσχερεστάτη. Πρὸς ιέπιτυχιαν της η

Κεντρικὴ Τράπεζα θά ιέπρεπε ὅθεν νά ἐιξασκήσῃ τὴν «ἐπιρροήν της ἐπ αυ-

τῶν. Ἀλλὰ καὶ διὰ λόγους καθαρῶς τεχνικοὺς Ἐὶναῑ ἡ 1507195”OE KO“ συν·
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εογασία τῆς Κεντρικῆς Τραπέιζης ἀπαραίτητος. Ἀλλ-ὰ ,καὶ ἡ συνεργασία

τῶν ἐπιχειρηματιῶν εἶναι ἀπαραίτητος, διότι ἄλλως αἱ πρόσθετοι πιστώ·

σεις θὰ παρέμενον ιάχρησιμοποίητοι. Καὶ πέραν τούτου ἀπαιτείται ἡ

συνεργασία τῶν ἐπιχειρη-ματιῶν μεταξύ των, διότι μόνον διὰ μιᾶς ὁμοιο-

μόρφου δράσεως εἶναι δυνατὸν νά χρησι-μοποιηθοῦν εἰς μεγαλυτέραν κλί-

ματα ἅνεργοι. Ἐφόσον οἰ ἰδιῶται ἐπιχειρηματίαι δέν χρησυμοποιουν τὰς

προσθέτους πιστώσεις τῶν Τραπεζῶν, τότε ἐμφανίζεται τὸ Κράτος ὡς

πιστολήπτης καὶ χρησιμοποιεῖ δι’ ἴδιον λογαριασμὸν τὸ Κ.Ο.Π.Α. Φαίνεται

ὅτι ἡ ὁδὸς αὕτη εἶναι ἡ μόνη δυνατὴ εἰς τὴν περίπτωσιν ὑπάρξεως ἐκα-

τομμυρίων ἀνέργων. Διότι τότε αἱ ἰδιωτικαὶ ἐπιχειρήσεις δέν εἰναι πάν-

τοτε πρόθυμοι νά ἀναλάθουν τὸν κίνδυνον καὶ νὰ προθοῦν εἰς μεγάλας

ἐπενδύσεις χωρὶς να εἶναι βέθαιαι περὶ τῆς διαθέσεως τῆς ,μεγαλυτέρας

παραγωγῆς των.

’Ὀταν ὅμως οἱ ἰδιῶται ἐπιχειρηματίαι ἀποιφασίσουν νὰ χρησιμοποιή-

σουν τὰς προσθέτους πιστώσεις τῶν Τραπεζῶν, τότε ἀπαραίτητον διὰ τὴν

ἀποφυγὴν ἀντιοικονομικῶν τοποθετήσεων νά Ιἐιξετάζουν αἱ Τράπεζαι ὅχι

μόνον ἐὰν ὑπάρχῃ περιουσία ἡ ὁποία θά ἀσφαλίσῃ τὴν πίστωσιν, ἀλλά

καὶ τὸν τρόπον κατὰ τὸν ὁποῖον θὰ χρησιμοποιηθῇ ἡ πίστωσις καὶ κατὰ

πόσον· αἰ προθέσεις τοῦ ἐπιχειρηματίου εἶναι οἰκονομικῶς σκόπιιμοικαὶ

εὐκταῖαι. Ἰδίως δέον νά ἐρεπυνᾱται κατὰ πόσον ὑφίσταται ἀνάγκη αὐξή-

σεως τῆς παραγωγῆς καὶ τῶν παραγωγικῶν ἐγκαταστάσεων. Τοιουτο-

τρόπως ἐξασφαλίζεται ἡ αὔξησις τοῦ εἰσοδήματος, ὅπερ εἶναι καὶ ἡ μεγα-

λυτέρα ἀσφάλεια διὰ τὴν παραχωρουμένην πίστωσιν.

***

Εἰσέρχεται κατόπιν ὁ Σ. εἰς τὴν ἔρευναν τῆς ἰδεώδους πολιτικῆς τῆς

ἐκδοτικῆς Τραπέζης ἐντὸς τοῦ πλαισίου τῆς θεωρίας του. Ἡ ἐκδοτικὴ

Τράπεζα εἶναι ὴ ἀνωτάτη ἀρχὴ διὰ τὸν ἔλεγχον τῆς διαχειρίσεως τοῦ

Κ.Ο.Π.Α. Ὡς τοιαύτη δέον κατὰ πρῶτον νά φροντίζῃ ὅπως ἡ παραχώ-

ρησις πίστεως ἐκ μέρους τῶν Τραπεζῶν μὴ ὑπερθαίνῃ τὰ ὑπὸ τοῦ

Κ.ς>.Π.Α. τιθέμενα ὅρια ἀποφευγομένου οὕτω τοῦ πληθω-ρισμοῦ. Κατὰ

δευτέρον 1δέ δέον να ὑποστηρίζῃ τὰς Τραπέιζας, ὅσον εἶναι εἰς αὐτὴν δυνα-

τον, διὰ νά ἐπιτύχουν τὴν πληρεστέραν ἐκμιετάλλευσιν τοῦ Κ.Ο.Π.Α. Ή

επιτυχία της πρώτης ἀποστολῆς δέν παρουσιάζει πολλ-ὰς δυσχερείας καὶ

διοτι αἰ ἢΤράπεζαι εῖναι »ὑποχρεωμέναι νά λαμθάνουν ὑπ’ ὅψιν τὰς ἐπι-

θυμιας της Κεντρικῆς Τραπέζης διὰ νά -ἐιξασφαλίζουν οὕτω τὴν ρευστό-

,τητα των, ἀλλὰ καὶ διότι εἶναι πολλάκις δυνατὸν νὰ πιεσθοῦν αἱ ἰδιωτικαὶ

ἔραπεζαι ὑπὸ τῶν κρατικῶν τοιούτων ἀρνουμένων νά πρσθοῦν εἰς τὴν

επανειλημμένως μνημονευθεῖσαν ἀπαραίτητον συνεργασίαν διά τὴν ἐπι-

τυχιαν του συστήματος τῆς προσθέτου παραχωρήσεως πίστεως.

1Ἀντιθέτως προκειμένου ἡ ἐκδοτικὴ Τράπειζα να προτριέψη τὰς ἐμπο-
,ρικας να προθοῦν εἰς μεγαλυτέραν πιστοδοτικὴν δραστηριότητα προσ-
κρουει εις ιανυπερθλήτους δυσχερείας, εἰς ἣν περίπτωσιν αἱ τελευταῖαι
δεν ἐἶναι πρὸς τοῦτο διατεθειμέναι. Πρὸς τοῦτο Ιδέν ὠφελεῖ »οὔτε καὶ ἡ
’[τολιτικη της ἐλευθέρας ἀγορᾶς. Ὁ μόνος τρόπος εἶναι ἡ παραχώρησις

ξ’( ,μερους της Κεντρικης Τραπέζης μεγαλυτέρων πιστώσεων εἰς ἰδιώτας
ὴ εις τὸ δημόσιον. Ἰδίως ἀποδίδεται μεγάλη ισημασία εἰς τὰς παραχω·
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ρουμέναῆς πιστώσεις εἰς τὸ δημόσιον. ’Ἐ σ τ ω κ α ἰ ἐὰ ν π ρό κ ε ι τ α ι
διὰ των πιστώσεων αὐτῶν νὰ ,κ α λυφθ o ῦν ἐλλ ε ίμ-
ματα τοῦ π ρ οϋπ ολο γισμ οῦ «δέν προκαλοῦν πληθω-

1ρ ι σ μ ό ν, ἐφόσον συμῶάλλουν εἰς τὴν πληρεστέραν χρησιμοποίησιν τοῦ

Κ. ΟΠ Α.’Τούναντίον Ιθὰ ἦτο σφάλμα νὰ ιμειωθῇ ἡ κατανάλωσις δι’ ηὐ-

ξη-μενων φορων ἢ διὰ τῆς ἐφαρμογῆς οἰκονομιῶν.

Διά νὰ δύναται ἡ Κεντρικὴ Τράπεζα νὰ δράσῃ συμφώνως πρὸς τὴν

θεωρίαν περὶ Κ.Ο.Π.Α. δέον νὰ γίνουν ὡρισμέναι μεταθολαὶ εἰς τὴν σήμε-τ-

ρον διεθνως ἰσχύουσαν νομοθεσίαν περὶ Κεντρικῶν Τραπεζῶν. Κατὰ πρῶ-

τον δέον νὰ ἀρθῇ ὁ περιορισμὸς τῆς «χρυσῆς τροχοπέδης» ὅστις θέτει

ὅρια εἰς τὴν κυκλοφορίαν τῶν Τραπεζογραμματίων ἐπὶ τῇ ,βάσει τοῦ

ὑπάρχοντος ἀποθέματος χρυσοῦ. Ὀ Σ. παραδέχεται ἀπολύτως τὴν χρη-

σιμότητα τοῦ χρυσοῦ ὡς ἀσφαλοῦς ὑπολογιστικῆς βάσεως διὰ τὰς διε-

θνεῖς συναλλαγὰς. Τὰ ὅρια ὅμως τῆς ἐκδόσεως Τραπεζογραμματίων τὰ

θέτε· ὁ βαθμὸς ἀπασχολήσεως τοῦ Κ.Ο.Π.Α. Ικαὶ αἱ ἀνάγκαι τῆς ἀγορᾶς

καὶ οὐχὶ τὸ εἰς χρυσὸν ἀπόθεμα. Ἡ ἀπαλλαγὴ ἀπὸ τῆς ὑποχρεώσεως τῆς

εἰς χρυσὸν ιμετατροπῆς θὰ εἶχε ’καὶ τὸ πλεονέκτημα, ὅτι τόσον ἡ ἀποθη-

σαύρισις τοῦ κιτρίνου μετάλλου ὅσον ἐξ ἄλλου ἡ φυγάδευσις Κεφαλαίου

εἰς τὸ ἐξωτερικόν δέν θὰ ἦσαν πλέον τόσον εὔκολοι ὑποθέσεις. Τὸ ἕτερον

προτεινόμενον ιμέτρον εῖναι ὁ ’ἐλεγχος τῆς λήψεως πιστώσεων ἐκ τοῦ

ἐξωτερικοῦ καί, ἐφόσον τοῦτο θὰ ἦτο δυνατόν, ἡ ἐξάρτησίς των ἀπὸ ἄδειαν

ἐκ μέρους τῆς Τραπέιζης. Οὕτω θὰ ἀποφευχθοῦν αἱ ἐκπλήιξεις ποὺ προ-

καλοῦνται sic τὴν συναλλαγματικὴν θέσιν μιᾶς χώρας ἐκ τῆς χρησιμο-

ποιήσεως τοιούτων πιστώσεων πολλάκις μάλιστα βραχυπροθέσμων.

Ἀλλὰ θὰ τεθῇ ὑπὸ ἔλεγχον καὶ ή χρησιμοποίησίς των ἀποφευγομένης τῆς

ἀντιοικονομικῆς τοιαύτης. Ὁ τοιοῦτος ἔλεγχος θά ἐφηρμόζετο εἰς τὴν

πρᾶξιν διὰ τῆς ἅρσεως τῆς μετατροπῆς τῶν χαρτονομισμάτων εἰς χρυσὸν

ἐπιτρεπομένης ταύτης ἐιξαιρετικῶς μόνον πρὸς πληρωμὴν οἰκονομικῶς

ὑγειῶν εἰσαγωγῶν καὶ πρὸς ἐξόφλησιν ἐξωτερυκῶν ὑποχρεώσεων συνα-

φθεισῶν κατόπιν ἀδείας της. Περαιτέρω δέον νὰ ἐπιτραπῇ εἰς τὴν Κεν-

τρικὴν Τράπειζαν νὰ χρησιμοποιῇ ὡς κάλυμμα διὰ τὰ τραπειζογραμμάτια

συναλλαγματικνὰς μεγαλυτέρας τῶν τριῶν μηνῶν προθεσμίας καὶ τὰ παρ’

αὐτῆς παραχωρούμενα δάνεια ἐπὶ ἐνεχύρῳ. Διὰ τοῦ τρόπου τούτου θὰ

ἀποφευχθῇ πᾶσα δυσχέρεια ὀφειλομένη εἰς τὴν ἔλλειψιν συναλλαγματι-

κῶν πρὸς προεξόφλησιν καὶ θὰ καταστῇ δυνατὸν νὰ χορηγοῦνται καὶ

μεγαλυτέρας προθεσμίας πιστώσεις ἐκ μέρους τῶν Τραπεζῶν, αἵτινες

εἶναι καὶ ἀπαραίτητοι διὰ τὴν πλήρη ἐκμετάλλευσιν τοῦ Κ.Ο.Π.Α. χωρὶς

νά κινδυνεύη ἡ ρευστότης των. τΠρὸς τὸν σκοπὸν αὐτὸν θὰ ἐπεδάλλετο ἡ

κατόιργὴσιςι τῶν διατάξεων περὶ ποσοστῶν καλύμματος τῶν τραπεζο-

γραμματίων.

Πάντα τὰ ἀνωτέρω μέτρα ἀποσκοποῦν εἰς τὴν τεχνικὴν διευκόλυνσιν

τῆς ἐκμιεταλλεύσεως τοῦ Κ.Ο.Π.Α. Ἀλλὰ ἡ ἐκδοτικὴ Τράπεζα ἔχει μέχρις

ὡρισμένου σημείου τὴν δυνατότητα ιο υ μ π λ η ρ ώ σ ε ω ς ἀτελοῦς

Κ.Ο.Π.Α. Ἡ συμπλήρωσις αὕτη δύναται νὰ λάθῃ χώραν »εἶτε χάρις εἰς

ἐξωτερικὰς πιστώσεις εἴτε ἐπὶ τῇ ῐβάσει μιᾶς σκοπίμου διεθνοῦς συνεργα-

σίας τῶν -ἐκδοτικῶν Τραπεζῶν. Ἡ διεθνὴς αὕτη συνεργασία εἶναι τοσούτῳ

μᾶλλον ἀναγκαία καθόσον σχεδὸν ἅπασαι αἱ οἰκονομίαι διαθέτουν ἀτε-

’ 27*
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’λές Κ.Ο.Π.Α. Διὰ τῆς συνεργασίας ταύτης θὰ καταστῇ δυνατὸν νά πλη-

ρωθοῦν τὰ ’ὑπάρχοντα κενὰ ἀλληλοσυμπληρουμένων των οἰκονομιων.

**>l<

T0 ἑπόμενον Κεφάλαιον ἀφιεροῦται εἰς τὰ προθλήματα ποὺ παρου·

σιάζει ἡ διεθνὴς πιστωτική κίνησις. Τὰ συμπεράσματα εἰς τὰ ὁποῖα σχε-

τικῶς καταλήγει εἶναι τὰ ἀκό,λουθα;

1.Ἡ χορήγησις πιστώσεων εἰς τὸ ιέξωτερικὸν παρουσιάζει πλιεονε·

κτήματα διὰ τὰς οἰκονομίας μέ Ιἀτελές Κ.Ο.Π.Α. ἐφόσον αὗται χορη-

γοῦνται εἰς χώρας πού διαθέτουν πρώτας ὕλας, ὧν ἀνάγκην ἔχει ἡ πιστώ-

τρια οἰκονομία. Ἐιξαιρετικῶς σκόπιμος θὰ ἦτο ὴ τοποθέτησις ἡ χρησι-

με-ύουσα δι’ ἐγκαταστάσεις πρὸς ιέξασφάλισιν πρώτων ὑλῶν. Τὰ ἐξωτε-

ρικὰ δάνεια χρη-σι-μεύουν τότε πρὸς συμπλήρωσιν τοῦ ἀτελοῦς Κ.Ο.Π.Α.

2. Ἀντιθέτως θεωροῦνται ὡς ἀντιοικονομικαὶ αἱ τοποθετήσεις sic τὸ

ἐξωτερικόν ἐκ μέρους οἰκονομίας μέ πλῆρες Κ.Ο.Π.Α., ἡ ’ὁποία δέν ἔχει

ἀνάγκην εἰσαγωγῆς Ιξένων πρώτων ὑλῶν οὔτε καὶ ἑτοίμων προϊόντων.

Πρὸς ἀποφυγὴν ζημιῶν συνιστᾱται ἡ σύστασις ἐλέγχου εἰς τὴν χορή-

γησιν δανείων εἰς τὸ ἐξωτερικόν.

3. ‘H σύναψις ἐξωτερυκῶν δανείων παρὰ οἰκονομίας μέ πλήρως ἀπη-

σχολη μένον Κ.Ο.Π.Α. ἁπλῶς τκαὶ μόνον διὰ τὴν ἀναπλήρωσιν ἐλλειπόντων

ἀποταμιεύσεων εἰς τὸ ἐσωτερικὸν θεωρεῖται ὡς πλεοναστική, «διότι τοιαύ-

την ἀναπλήρωσιν δύνανται κάλλιστα νὰ ἐπιτύχουν αἱ Τράπεζαι διὰ τῆς,

δημιουργίας ἀγοραστικῶν μέσων.

4. Μία χρεώστρια οἰκονομία δύναται τότε νὰ συνάψῃ ἐπωφελῶς ἐξω-

τερικὸν δάνειον ὅταν τὸ Κ.Ο.Π.Α. εἶναι πλήρως ἀπησχολημένον καὶ θεω-

ρεῖται σκόπιμος ἡ ἀνακούφισις τῆς ἐσωτερικῆς παραγωγῆς πρὸς αὔξησιν

τῶν ἐγχωρίων παραγωγικῶν μέσων. Δέν θεωρεῖται δέ κώλυμα Ιἐὰν ἡ

ἐξαγωγὴ ἡ ἀπαιτουμένη πρὸς πληρωμὴν τοῦ Δανείου πρόκειται νὰ λάθῃ

χώραν εἰς τὸ μὴ ἄμεσον μέλλον.

Ἡ πιστώτρια οἰκονομία Ιδέον νὰ προσέξῃ εἰς τὴν περίπτωσιν αὐτὴν

’δύο σημεῖαε α) ὅτι πρέπει νὰ δεχθῇ ἠὐξημένην εἰσαγωγὴν ἐκ τῆς χώρας,

εἰς τὴν ὁποίαν χορηγεῖ τὸ δάνειον, καὶ ιβ) ὅτι εῖναι δυνατὸν χάρις εἰς

τὸ δάνειον αῖ ἐξαγωγυκαὶ δυνατότητες τῆς ἐγχωρίας οἰκονομίας νὰ

περιορισθοῦν.

5. ’Ἄσκοπος εῖναι ὁ δανεισμὸς διὰ τὴν ικάλυψιν προσωρινοῦ ἐλλείμ-

ματος τ-ου ἐμπορικοῦ ἰσοζυγίου. Διὰ τὰς περιπτώσεις αὐτὰς ἀρκεῖ τὸ·

ἀπόθεμα εἰς χρυσὸν ἐφόσον μάλιστα θὰ [ἔχῃ ἀπελευθερωθῆ ἡ ἐκδοτικὴ,

Τραπεζα ἀπὸ τὰς περὶ μετατροπῆς τοῦ νομίσματός της καὶ τὰς περὶ

ποσοτικῆς εἰς χρυσὸν ἀναλογίας πρὸς τὰ κυκλοφοροῦντα τραπεζογραμ·

ματια υποχρεώσεις. Προκειμένου περὶ ἐλλείμματος μεγαλυτέρας διαρ·

1κειας τοτε μόνον ἐπιτρέπεται ἡ λῆψις τοῦ δανείου ἐφόσον εἶναι ἐξησφα-

λισμένη ἡ αὔξησις τῆς ἐξαγωγῆς διὰ τὴν ἐξόφλησίν του.

***

,Ε’ἰς τὸ τελευταῖον Κεφάλαιον ἐξετάζονται τὰ προθλή ματα τοῦ τόκου.

Κάτ αρχας αντικρούονται αἰ ἄρχουσαι ἀντιλήψεις καθ’ ἃς ἡ μείωσις ΤΟὓ

τοκου ειναι απαραιτητος διὰ τὴν ηὐξημένην ιζήτησιν πιστώσεως ἐκ μέρους
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  Tow ἐπιχειρηματιῶν. Καὶ κατὰ πρῶτον ὑπάρχει πάντοτε ἕναςχίῖέγ ἰ

αριθμὸς «ἀνυκανοποιήτων πιστοληπτῶν», οἵτινες εἶναι ἕτοιμοι νὰ ζητή-

σρυν μεγαλυτέρας πιστώσεις καὶ χωρὶς ἀλλαγὴν τοῦ ἐπιτοκίου. Ἀλλὰ

εἰναιΙέξ ἴσου δυνατὸν νὰ ιζητήσουν ἐξ ιἰιδίας πρωτοθουλίας μεγαλυτέρας

πιστώσεις οἱ ἐπιχειρηματίαι, ὅπως π. χ. ὅταν λόγῳ τεχνικῶν ἐφευρέσεων

εἰναι ἐπιθυμητὴ ἡ συμπλήρωσις -καὶ διεύρυνσις τῶν παραγωγικῶν των

ἐγκαταστάσεων, ἥτις ἀκόμη καὶ μέ τὸ κρατοῦν «ἐπιτόκιον θὰ εῖναι ἀπο-

δοτικὴ λόγῳ τῶν τεχνικῶν ιβελτιώσεων.

Ἰδιαιτέρως τὸν ἀπασχολεῖ τὸ ζήτημα τοῦ κατὰ πόσον πράγματι ἡ

μεγαλυτέρα διάθεσις τῶν ἐπιχειρη ματιῶν νὰ χρησιμοποιήσουν πιστώσεις

’ὀφείλεται εἰς τὸ ὅτι διὰ τῆς πτώσεως τοῦ ἐπιτοκίου «sic μίαν σειρὰν Υὁρια-

κῶν περιπτώσεων καθίστανται ἀποδοτικαὶ οἰκονομικαὶ ἀπασχολήσεις

αἵτινες μέ τὴν βοήθειαν τῶν πιστώσεων πού *παρεχωροῦντο μέ τὸ ὑψη-

λότερον ιέπιτόικιον δέν ῆσαν ἀποδοτικαὶ εκαὶ κατὰ συνέπειαν δέν ἐπραγμα-

τοποιοῦντο». Αὐτὸ θὰ συνέιθαινεν ἐὰν εἰς τούς ὑπολογισμούς τοῦ κόστους

ἐκ μέρους τῶν ἐπιχειρηματιῶν -ὁ τόκος ό ἀπαιτούμενος ’διὰ τὰς πιστώ-

σεις τὰς ἀπαραιτήτους διὰ τὴν διεξαγωγὴν τῆς παραγωγῆς εἶχον σπου-

δαίαν ἐπήρειαν ἐπὶ τοῦ ἐπιχειρη ματικοῦ κέρδους. Προκειμένου περὶ ’βρα-

χυπροθέσμων πιστώσεων τὸ ιέπιτόκιον δ-έν ἔχει διὰ τούς κοστολοίγικούς

ὑπολογισμούς τῆς Ιβιομηχανίας ὅσον καὶ τοῦ ἐμπορίου ῑκοίμμίαν τόσον

ἀποφασιστικὴν σημασίαν. Ἀντιθέτως προκειμένου περί μακροπροθέσμων

πιστώσεων ἐχουν ἄλλως τὰ πράγματα κυρίως διότι κάθε ἀλλαγὴ τοῦ

ἐπιτοκίου ἐπιδρᾷ ἐπὶ πολύ μακροτέρου χρονικοῦ διαστήματος. Ἡ ἐπίδρα-

σις ὅμως τῶν ιβραχυπροθέσμων πιστώσεων «ἐπὶ τῆς ἀγορᾶς τῶν μακρο-

προθέσμων εἶναι τούλάχιστον ,ἀίμφίθολος καὶ ἐξαρτᾶται ἀπὸ ὡρισμένα

γεγονότα. Κατὰ συνέπειαν δέν δυνάμεθα νὰ ιίσχυρισθῶμ-εν ὅτι ὁ κοστο-

λογικὸς ὑπολογισμὸς εῖναι ἐκεῖνος, ὅστις ώθεῖ τούς ἐπιχειρηματίας εἰς

ἀπόληψιν μεγαλυτέρων πιστώσεων ἐπὶ πτώσεως τοῦ ἐπιτοκίου. Κατὰ τὴν

γνώμην τοῦ Σ. ἡ ,μεταδολὴ τοῦ ἐπιτοκίου ἐχει κατὰ πρῶτον ψυχολογικὰ

ἀποτελέσματα, ιτὰ ὁποῖα ὁδηγοῦν εἰς τὴν ’ἀπόφασιν ἐξασκήσεως μεγαλυ-

τέρας οἰκονομικῆς δραστηριότητος; ἡ ἀπόφασις τῆς ιέκδοτικῆς Τραπέζης

νὰ μειώσῃ τὸ ἐπιτόκιόν της σημαίνει κατὰ πρῶτον ὅτι ἡ Τράπεζα προσ-

καλεῖ τούς ἐπιχειρηματίας νὰ ιάπαιτήσουν παρ’ αὐτῆς περισσοτέρας πι-

στώσεις καὶ κατὰ δεύτερον ὅτι συμφώνως πρὸς τὴν ἀντίληψιν τῆς Τρα-

πέζης ἡ αὔξησις τῆς οἰκονομικῆς δραστηριότητος εῖναι κατὰ τὴν ἐποχὴν

τῆς μειώσεως τοῦ ιέπιτοκίου ἐνδεδειγμένη.”Ανάλογοι
σκέψεις ἰσχύουν

προκειμένου περὶ ὑψώσεως τοῦ ἐπιτοκίου. ’Ἐνδειιξιν διὰ τὸ γεγονὸς ὅτι ἡ

οημασία τοῦ ἐπιτοικίου δέν ὀφείλεται εἰς τὴν ἰδιότητά του ὡς σημαίνον-

τος παράγοντος εἰς τούς κοστολογικούς
ὑπολογισμούς τῶν ,ἐπιχειρηοεων

εἶναι καὶ τὸ γεγονὸς ὅτι κατὰ τὰ τελευταῖα ἐτη αἰ ἐκδοτικαὶ Τράπεζαι

συχνότατα κατέφυγον εἰς τὸν πιστωτικὸν περιορισμὸν διότι αἰ μεταθολαι

τοῦ ἐπιτοκίοιυ δέν ἔφερον τὸ ποθούμενον ἀποτέλεσμα. Αὐτὸ ἀκριθωςΙτο

σημεῖον ἀποδεικνύει κατὰ τὸν Σ. τὴν περὶ τόκου κρατοῦσαν θεωριαν

τοῦ Κάσσελ-ὡς ρυθμιστοῦ τῆς ἀγορᾶς Κεφαλαίων-ως
ανακριθηι. Εις

τὴν Γερμανίαν καὶ κυρίως εἰς τὰς ιάναῒθλῑκὰς Χώρξϊςι ’ἵης ΜΕξΊ-Εῑζρῢζῇῗης»

ὅχι μόνον ἐπιθάλλεται πιστωτικὸς περιορισμὸς (ἀλλα ὅπως KPH Ἐἰς Ολξξς

τὰς χώρας ἡ πρώτη διαλογὴ τῶν πιστοληπτῶν γίνεται ἐπι τῃ βάσει των

ἀσφαλειῶν πού δύνανται οῦτοι νὰ καταθέσουν. “Ὠστε ὸχι μονον ειναι
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δυνατὸν ἀλλὰ καὶ συμδαίνει εἰς τὴνπραγματικότητα νὰ ρυθμίζωνται αἱ

πιστώσεις ἀπὸ ἄλλους παράγοντας καὶ οὐχὶ ἀπὸ τὸν τόκον. Αἱ Τράπειζαι

ζητοῦν τόκον ἀπὸ τούς χρεώστας των, διότι πρέπει ικαὶ αὗται νὰ πληρώ-

σουν τόικον εἰς τούς καταθέτας ’καὶ ὅχι διότι δῆθεν διὰ τοῦ τρόπου τούτου

ἐπιθυμοῦν νὰ κάμουν διαλογὴν μεταξύ τῶν ιζητούντων πιστώσεις. Καὶ

έδῶ ἀκριθιῶς εέγκειται τὸ ζήτημα τοῦ τόκου. Ὑπάρχει οἰκονομικὴ

ἀνάγ κη ἰκανοποιήσεως τῶν καταθετῶν διὰ τόκου ἢ συμθαίνει τοῦτο

διὰ λόγους παραδόσεως καὶ δικαι·οσύνης; Τὸ δεύτερον ἐρώτημα ἀποτελεῖ

πρό-θλημα καθαρῶς κοινωνικῆς πολιτικῆς. Τὸ πρῶτον εἶναι τὸ θεωρητι-

κόν πρόθλημα τὸ ἀναγόμενον εἰς τὴν οἰκονομίκὴνέπιστήμην. Συμφώνως

πρὸς τὴν θεωρίαν τοῦ Σ. ὅταν τὸ Κ.Ο.Π.Α. δέν εἶναι πλήρως ἀπησχολη-

μένον ἡ παραχώρησις πιστώσεων δ-έν εἶναι ἀνάγκη νὰ ἐιξαρτηθῇ ἀπὸ τὴν

δημιουργίαν ἀποταμιευμάτων καὶ κατὰ συνέπειαν εἶναι φανερὸν ὅτι καὶ

ἡ πληρωμὴ τοῦ τόκου δέν εἶναι-ἐν πάσῃ περιπτώσει-ἀπὸ οἰκονομικῆς

ἀπόψεως ἀπαραίτητος ἀλλὰ δικαιολογεῖται ὡς «τυχαῖον ἀποτέλεσμα τῶν

συνθηκῶν τῆς ἐποχῆς μας ἢ τῶν θεσμῶν τῆς κρατούσης οἰκονομικῆς

τάξεως» (Κάσσελ). “Ὀταν ὅμως εὑρισκόμεθα πρὸ πλήρως ἀπησχολη-μέ-

νου Κ.Ο.Π.Α. τότε ὑπάρχει ἀνάγκη δημιουργίας ἀποταμιευμάτων. Ἡ ἐπι-

στήμη ὅμως δέν εἶναι εἰς θέσιν νὰ λύσῃ τελεσιὶδίκ-ως τὸ πρόθλημα τοῦ

κατὰ πόσον ἡ ἀποταμίευσις ἔχει ὡς ἀπαραίτητον προϋπόθεσιν τὴν πλη-

ρωιμὴν τόκου. Ἀντιθέτως ὑπάρχουν σημαντικοὶ λόγοι ὁμιλοῦντες ἐναντίον

μιᾶς τοιαύτης ὑποθέσεως. Ὀ ἀποταμιευτὴς προνοῶν διὰ τὰς μεταβολὰς

τῆς ζωῆς καὶ διὰ τὸ γῆρας του θὰ ίάποταμιεύσῃ καὶ χωρὶς νά ἔχῃ τὸ

πλεονέκτημα τοῦ τόκου. "000v ἀφορᾷ τὴν ὀρθὴν παρατήρησιν τοῦ Κάσ-

σελ ὅτι εἰς τὴν περίπτωσιν αὐτὴν οἰ ἀποταμι-ευταὶ θὰ προέθαινον κατὰ

τὸ τέλος τῆς ’ζωῆς των εἰς -κατανάλωσιν τῶν ἀποταμιευμάτων των, τὴν

θεωρεῖ ὁ Σ. ὡς ὀρθὴν ἀλλὰ δέν παραδέχεται ὅτι αὕτη εῖναι δυνατὸν νὰ

ἔχῃ Υδυσμενῆ ἀποτελέσματα. Συμπερασματικῶς καταλήγει ὅτι ἐφόσον

τόσοι «ἐνδοιασμοὶ ὑπάρχουν διὰ τὴν ἀναγκαιότητα πληρωμῆς τόκου, τότε

δέν εῖναι δυνατὸν νὰ ὑπάρξουν κωλύματα διὰ τὸν λελογισμένον περιορι-

σμὸν τοῦ ὕψους τοῦ τόκου.

IV

Ὁ Robert «ΝόΙΙ von der I‘l-ahmer ἀνήκει Ικαὶ ἀὐτὸς ἀναμφισθητήτως

εἰς τὴν ὁμάδα τῶν «πληθωριστῶν» (ὃςΙιιιΠἹρΕῒετ, Hahn, Haawtrley.

Keynes, Haylek κλπ.), προσπαθεῖ ὅμως νὰ χαλιναγωγήσῃ τὰς περὶ παν-

τοδυναμίας ἀπόψεις των τὰς ὁποίας «οὗτοι προσδίδουν εἰς τὸ χρῆμα. Ύπο-

στηρίζων τὴν θεωρίαν του προσπαθεῖ νά προσαρμοσθῇ ἀπολύτως εἰς τὴν

πρΙαγιματυκότητα Ικαὶ θέτει προϋποθέσεις ὡς ἀπαραίτητα στοιχεῖα διὰ τὴν

διάθεσιν προσθέτου πίστεως-ἄνευ ἐπιζημίων ἀποτελεσμάτων διὰ τὴν

οικονομίαν-τ-ὰς ὁποίας εἰς τὴν σύγχρονον «ἐποχὴν μόνον αἱ Ἡνωμέναι

Πολιτεῖαι ἔχουν νὰ παρουσιάσουν. Aid Tdc ἄλλας ὀἰκονομίας ὅμως

δεχετεαι τὴν δυνατότητα προσθέτου πίστεως μέ πολλὰς ιέπιιφυλάξεις καὶ

υπο ωριὶσμένους ὅρους. ’Ὠστε καίτοι «πληθωριστὴς» παραδέχεται ὅτι ἡ

σημερινηὶοικονομικὴ πραγματι-κότης ὀλίγον μᾶς παρέχει ἔδαφος sic τήν
εφαρμργην των θεωριῶν του καὶ ἀπαιτεῖ ρι·ζικωτάτας μεταθολάς εἰς τούς

θεσμους ανευ τῶν ὁποίων ἡ ἐφαρμογὴ τῶν ἀπόψεών του εἰς τὴν πρᾶξιν
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ἀκξὸμη,ζῐῑῈΡῑο06ῒξρΟν ’περιορίζεται. Ἡ σύλληψις τῆς ἐννοίας τοῦ Κ.Ο.Π.Α.

καὶ ἡ Εξαρσξς ἵης 0"III-IOWIOKQ του ἀποτελεῖ τὴν ιβάσιν διὰ τὴν μετριοφρο-

ζίἰτξτίῖἓὲεξὲυῒην ἀντίληψῑν ’Περὶ τῆς σημασίας τῆς δημιουργίας προσθέ-

.. Καταθάλλει τοιουτοτρόπως ὁ ιΣυγγραφεύς ἀξίαν ἰδιαιτέρας προσο-

χης προσπαθειαν νὰ δώσῃ μίαν ὀργανικὴν ἐξήγησιν τῆς σημασίας τοῦ

χρήματος sic τὴν οἰκονομικὴν Ι’ζωὴν ἀποφεύγων ’καὶ τὰς ὑπερθολὰς τῶν

κλασσικων, οἵτινες παρέθλεπον ἐντελῶς τὸ χρῆμα ὡς οὐσιώδη παράγοντα

3:: TfiVAO'IKOVOPLKfiV διαδικασίαν καὶ μειώνων τὰς ιὺπερθολὰς τῶν πληι

ριστων.

ἱ Τὸ κέντρον τοῦ βάρους τῆς θεωρίας του δέν εἶναι αἱ προσπάθειαι

τας ὁποίας, κατὰ τὴν γνώμην μας, εὐστόχως καταθάλλει διὰ νὰ ἀπο-

δείξῃ ὅτι αἰ Τράπεζαι ἔχουν τὴν δυνατότητα τῆς δημιουργίας ἀγοραστι-

κῶν μέσων, ἀλλὰ ὅτι καθορίζει τὰ ὅρια ἐντὸς τῶν ὁποίων ἡ ’δημιουργία

τῶν μέσων τούτων πρέπει νὰ τηρῆται διὰ νὰ μὴ καθίσταται ἀντιοικονο-

μικὴ ὁδηγοῦσα εἰς πληθωρικὰ φαινόμενα.

Σπουδαῖον ρόλον sic τὴν προσπάθειάν του ταύτην παίζει ἡ διάκρισις

διαφόρων «Τύπων -Ὀίκονομιῶν>>. Εὐτυχῶς ἔχει πλέον εὐρύτατα διαδοθῆ

ἠ ὀρθὴ ἀντίληψις ὅτι γενικώτερον ὁλόκληρον τὸ οἰκονομικὸν πρόθλημα

ὡς θέμα ἐπιστημονικῆς ἐρεύνης, εἰδικώτερον δέ τὰ ἐπιστημονικὰ προ-

θλήματα τὰ συνδεόμενα μέ ’τὴν ιΠίστιν καὶ τὸ Χρῆμα δέν εἶναι δυνατὸν

νὰ ἐξηγηθοῦν μέ γενικούς κατὰ Τόπον καὶ Χρόνον νόμους ἢ ἔστω «τάψ

σεις». Αί καθ’ ἕκαστον οἰκονομίαι μέ τὴν διάφορον διάρθρωσίν των, τὸν

διάφορον βαθμὸν ἐξελίξεώς των, τούς διαφόρους πλουτοπαραγωγικούς

των ὅρους, ἀκόμη καὶ μέ τὴν διάφορον ψυχοσύνθεσιν τῶν ὑποκειμένων

τῆς οἰκονομικῆς δράσεως δημιουργοῦν διαφορετικὰς προϋποθέσεις καὶ

παρουσιάζουν δεδομένα εἰς τὴν ἐπιστημονικὴν ἔρευναν ἐνίοτε λίαν οὐσιω-

δῶς ’μεταξύ ἀλλήλων διαφέροντα. “Ὠστε ἡ ἔρευνα τῶν οἰκονομικῶν φαι-

νομένων ἐπὶ τῇ βάσει Οἰκονομιῶν - Τύπων εῖναι εἰς πολλούς κύκλους οἰκο-

νομικῶν προθλημάτων ἡ μόνη ἐνδεδειγμένη ὡς ἄγουσα sic θετικὰ συμ-

περάσματα. Φαίνεται Ιὅτι θὰ Ιἔπρεπε νὰ δώσωμεν μεγαλυτέραν προσοχὴν

εἰς τὴν μέθοδον αὐτὴν τῆς ἐρεύνης, διότι πολλάκις μέχρι τοῦδε συνέθη

νὰ μεταφυτευθοῦν θεωρίαι-προκειμένου περὶ ἀλλων οἰκονομιῶν πλήρη

ἔχουσαι ἰσχύν- αὐτνούσιαι ἐν Ἑλλάδι ,καὶ νὰ ἐφαρμοσθοῦν sic τὴν ἔρευ-

ναν έλληνικῶν φαινομένων μέ ἀποτελέσματα ἐλάχιστα ἰκανοποιητικὰ

(κλασσικὸν παράδειγμα; ἡ ἐπίδρασις τοῦ προειξοφλητικοῦ τόκου ἐν

Ἀγγλία καὶ ἐν Ἑλλάδι). Εἰς τὴν παροῦσαν Ιἔρευναν ιειίς διαφορετικὰ

καταλήγει 6 Σ. συμπεράσματα διὰ τούς διαφόρους τύπους οἰκονομιῶν,

ἀποφεύγων οὕτω σφάλματα εἰς τὰ ὁποῖα περιέπεσαν ἄλλοι προηγουμέ-

νως μέ τὸ ’ίδιον ἀσχολη-θέντες πρόθλημα, ,οἵτινες ὅμως ἔθεσαν εἰς τὴν

ἔρευνάν των προϋποθέσεις ὑφισταμένας μόνον sic ὡρισμένους τύπους

οἰκονομιῶν (Schumpeter, Hahn, Keynes).

«Ἀφαιρῶν» ὁ Σ. τὰ κοινὰ χαρακτηριστικὰ τὰ παρουσιαζόμενα εἰς

τὰ· φαινόμενα πού παρατηροῦνται ὡς ἀποτελέσματα τῆς παραχωρήσεως

προσθέτου πίστεως εἰς τὰς διαφόρους Οἰκονομίας-Τύπους, καταλήγει

εἰς τὸν καθορισμὸν τῆς ἐννοίας τοῦ Κ.Ο.Π.Α., ὅπερ καὶ ἀποτελει τὸ κεν-

τρικὸν καταστάλαγμα τῆς θεωρίας του. Τότε πλέον σαφῶς καταφαίνον-
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ται αἰ δυνατότητες συμόιθασμοῦ τῆς θεωρίας του πρὸς τὰς όρθοδόξους

ἀντιλήψεις τῆς ἐπιστήμης ἐν σχέσει πρὸς τὰ ιζητήματα τῆς προσθέτου

παραχωρήσεως πίστεως. Διότι ὀρθότατα τότε μόνον τὴν ’καθορίζει ὡς

εὐπρόσδεκτον ὅταν καὶ αἱ πρῶται ὗλαι ἔχουν ἰέξασφαλισθῆ διὰ τῶν ὀρθο-

δόιξων μεθόδων καὶ αἱ ἐργατικαὶ χεῖρες ὑπάρχουν ἐλεύθεροι καὶ 6 παρα-

γωγικὸς ’ἐξοπλισμὸς ἐπιδέχεται ἐντατικωτέραν χρησιμοποίησιν.- Ἡ πρόσ-

θετος πίστις χρησιμεύει ιὼς ἀρχικὴ ὤθησις διὰ τὴν χρησιμοποίησιν ὅλων

αὐτῶν τῶν στοιχείων τῆς παραγωγῆς (φύσις, ἐργασία, κεφάλαιον), ἐξου-

δετεροῦται δέ ἡ οὕτω δημιουργουμένη δυσαναλογία ,μεταξύ κυκλοφο-

ρούντων ἀγαθῶν καὶ ἀγοραστικῶν μέσων διὰ τῆς χρησιμοποιήσεως τῶν

ὑπαρχόντων ἀποθεμάτων εἰς ἀγαθὰ καταναλώσεως, τὰ ὁποῖα καὶ ταχέως

ἀναπληροῦνται διὰ τῶν προσθέτως παραγομένων τοιούτων. Σαφές εἶναι

ὅτι μόνον αὕτη ὴ ικατὰ σχῆμα πρωθύστερον αὔξησις τῶν ἀγοραστικῶν

’μέσων ἀποτελεῖ στοιχεῖον ξένον πρὸς τὰς ὀρθοδόξους ἀντιλήψεις. Ἀλλὰ

κατὰ τὴν γνώμην μας, ὑποστηριζομένην καὶ ἀπὸ τὴν γερμανικὴν πεῖραν,

στηρίζεται ἀπολύτως ἡ ἀντίληψις αὕτη.

’Ὀσον ἀφορᾷ τὸ κύριον σημεῖον τῆς θεωρίας, συμφώνως πρὸς τὸ

ὁποῖον 6 βαθμὸς ἀπασχολήσεως τοῦ Κ.Ο.Π.Α. θέτει τὰ ὅρια τῆς δημιουρ-

γίας ἀγοραστικῶν μέσων ἐκ μέρους τῶν Τραπεζῶν, νομίζομεν ὅτι αἱ ἀπό-

ψεις τοῦ Σ. πλησιάζουν πολύ πρὸς τὴν ἀλήθειαν διότι ἀκριθῶς λαμθά-

νουν ὡς βάσιν τὰς δυνατότητας πού παρέχει ἐικάστη οἰκονομία. “Ὀταν τὰ

’πρόσθετα ἀγοραστικὰ μέσα Ιιδίδουν ἀπασχόλησιν εἰς τὰς ἀργούσας ,ἐργα-

τικὰς χεῖρας καὶ τὸν τεχνικὸν ἐιξοπλισμ-ὸν τῆς παραγωγῆς χωρὶς νὰ ἐπι-

δαρύνουν τὴν συναλλαγματικὴν κατάστασιν καὶ συντελ-οῦν τοιουτοΰρό-

πως ἐἰς αὔξησιν τῆς παραγωγῆς, τότε φανερὸν εἶναι ὅτι δέν ὑπάρχουν

δυσμενῆ ἀποτελέσματα. Βεδαίως πολλὰς ἀντιρρήσεις θὰ εἶχε νὰ διατυ-

πώοῃ τις ἐν σχέσει πρὸς ὡρισμένας λεπτομερείας τῆς θεωρίας. εὈπως

π. χ. τὸ γεγονὸς ὅτι ’ὁ Σ. δέν ἀσχολεῖται καθόλου μέ τὸ πρόθλημα τῶν

συνεπειῶν προσθέτων πιστώσεων, αἵτινες χρησιμοποιοῦνται διὰ τὴν Ικατα-

σκευὴν μονίμων ἐγικαταστάσεων (ὁδοί, διάφορα δημόσια ἔργα μὴ ἀμέ-

σως παραγωγικὰ κτλ.) ὁπότε ὴ τοιαύτη ἀπασχόλησις τοῦ ἐιξοπλισμοῦ

της χώρας δυνατὸν νὰ ὁδηγήσῃ εἰς δυσχερείας προκαλουμένας ἀπὸ μὴ

δυναμένην νὰ ίκανοποιηθῇ αὔξουσαν ζήτησιν καταναλωτικῶν ἀγαθῶν.

εΟμοίως ὅτι εἰς τὰς διαφόρους ἀπασχολήσεις διάφορος καὶ οὐχὶ πάντοτε

ικανοποῆιητιικὴ εἰναι ὴ ἀναλογία τοῦ προσθέτως ἀπασχολουμένου παραέ

γωγικου ἐξοπλισμοῦ καὶ τῆς προσθέτως παραγομένης πίστεως, Ἀλλὰ

τοιαυιτα προθλήματα εἶναι μᾶλλον (ζητήματα πρακτικῆς ἐφαρμογῆς τῆς

Ἑζὲωρῑας, ῆξ ἡ ΚΕνῒρῑΚὴ ἰδέα ’ἐξαίρουσα τὴν σημασίαν τῶν προσθέτων
αγοῆραστικων μέσων διὰ μίαν λελογισ-μένην κινητοποίησιν τῶν παραγω-

γικων δυνατοτήτων τῆς χώρας εἶναι ἀπολύτως ὀρθή. Ἡ μελετημένη ,ἐφαρ-

ίΗΟῪΤΙ Tr1C; ἐν Περμανίᾳ Ιάπέδωσεν ἰδίως ικ-ατὰ τὰ πρῶτα ἔτη τῆς ἐθνικο-
οόσιαλιστικης περιόδου ἀριστα ἀποτελέσματα. Ὁμοίως αἱ ἀποτυχοῦσαί

προσπαθὲῑαῑ TOU Ρθῦζῧὲλτ πρὸς ὕψωσιν τῶν τιμῶν ,ἐν Ἀμερικῆ διὰ προσ-
θετων,πιστώσεων ὁμιλοῦν ὑπέρ τῆς θεωρίας ταύτης, “

Εις τὸν, Ικύκλον αὐτὸν τῶν σκέψεων ἀνήκει καὶ 6 πρὸς τὰς 606066-

ζους’(ἶνῗξλῖἰψέῑς ’[90ον ’ἀνῒῖῑθὲῒῡς ῖσχυρισμὸς ὅτι ἐπιτρέπεται-ἐφόσον
βἐθαιωςῆιυπαρχουν αἰ προῦποθέσεις αἱ ἐπιτρέπουσαι σύμφωνα μὲ τὴν θεω-

ριαν του Σ. δημιουργίαν προσθέτου πίστεως-ἡ κάλυψις ἐλλειμμάτων



Ἡ θεωρία τοῦ Noll von der Nahmer .431

προΙϋπολογιομοῦ διὰ πιστώσεων παρεχομένων ἐκ μέρους τοῦ ἑκδοῃκοῡ

(δμρυμαῒῗς Εἷς τὸ δημόσιον. Πιστεύει δηλαδὴ ὁ Σ·. ὅτι τὰ ἀγοραστικὰ
μεσα ταυτα παραμένοντα ἐἰς τὴν κυκλοφορίαν θὰ συναντήσουν εἰς ἀπώ-
τερον χρονυκὸν διάστημα τὰ προσθέτως παραχθησομενα ἀγαθὰ ὧν τὴν
κυκλοφορίαν θὰ ἐιξυπηρετήσουν. Καὶ ἡ ἅποψις αὕτη ἀντίθετος πρὸς τὰς
κρατούσας ἀντιλήψεις θεωρουμένη ὑπὸ τὸ πρῖσμα αὐτὸ νομίζομεν ὅτι
αντεχει εις την κριτικήν.

Μέ τὴν νέαν εὐρυτάτην ἀποστολήν, ἣν συμφώνως πρὸς τὴν θεωρίαν
του ἔχουν αἱ Τράπεζαι, εἶναι σύμφωνος καὶ ἡ άποψις ὅτι κατὰ τὴν παρα-

χώρησιν πίστεως δέον νὰ ἐξετάζεται ὅχι μόνον ἡ ’ἀσφάλεια ἀλλὰ καὶ ὁ

ιτρόπος τῆς τοποθετήσεως καὶ ἡ ἀπόδοσις ὀὕτως ὥστε νὰ ἀποφεύγωνται

ἀντιοικονομικαὶ τοποθετήσεις καὶ νὰ παρέχεται πλήρης ἐξασφάλισις.

Παραθλέπει ὁ Σ. σπουδαιότατον σημεῖονε Εἰς τὰς Τραπέιζας δίδεται

εὐρυτάτη δικαιοδοσία εἰς τὴν δημιουργίαν μέσων πληρωμῆς. Τοῦτο ση-

μαίνει ὅτι αἱ Τράπεζαι ἔχουν πλέον T6 δικαίωμα, διημιουργοῦσαι πίστιν,

νὰ τὴν θέτουν εἰς κυκλοφορίαν καὶ νὰ καρποῦνται ὁλόκλη ρον τὸν

τόκον χωρὶς ἀντιστοίχως νὰ ὑποχρεοῦνται εἰς τὴν πληρωμὴν παθητικῶν

τόκων. Ἡ εὐχέρεια αὕτη τῶν Τραπεζῶν δικαιολογεῖ πλήρως ηὐξημένην

κρατικὴν ἐπίθλεψιν. Νομίζομεν ὅμως ὅτι θὰ ἔπρεπε προσέτι νὰ προθλέψῃ

ὁ Σ., ὅπως διὰ καταλλήλου φορολογικοῦ μέτρου περιέλθῃ μέγα μέρος

τοῦ οὕτω προσθέτως καρπουμένου κέρδους εἰς τὸ ιΚράτος.

Ἐπιὲκίνδυνος εἶναι ἡ προτεινομένη ἐιξυπηρέτησις μακροπροθέσμων

ἀναγκῶν τῆς ἀγορᾶς ἐκ μέρους τῶν ἐμπορικῶν Τραπεζῶν καὶ τῆς ἐκδο-

τικῆς. Νομίζομεν ὅτι ἡ πραγματοποίησις τῆς προτάσεως αὐτῆς θὰ ἐπι-

φέρῃ μίαν γενικὴν δ-υσκαμψίαν εἰς τὴν χρηματαγοράν, ἡ ὁποία θὰ ἔχῃ

πολύ δυσμενεῖς συνεπείας εἰς τὴν βοήθειαν τὴν ὁποίαν δύνανται νὰ παρά-

σχουν τὰ τραπεζικὰ ἱδρύματα κατὰ τὰς διαφόρους φάσεις τοῦ οἰκονομι-

κοῦ κύκλου. Ἐντατικώτερον δέ Ιἐφαρμοζομένη ἡ πρότασις αὕτη θὰ φέρῃ

τὴν ἐκδοτικὴν Τράπεζαν εἰς ἀδυναμίαν νὰ παρακολουθήσῃ εὐχερῶς τὰς

ἀνάγκας τῆς οἰκονομίας εἰς μέσα πληρωμῆς. Δεδομένου δέ ὅτι ἡ ρύθμισις

τῆς κυκλοφορίας εἶναι τὸ σπουδαιότερον μέσον ιδιεξαγωγῆς νομισματικῆς

πολιτικῆς ἐκ μέρους τῆς Τραπέζης θὰ ἐπέλθῃ ἀνωμαλία καὶ εἰς αὐτὸ τὸ

πεδίον τῆς δράσεώς της. 1Σήμερον βεθαίως ὑπάρχει εἰς τὰς περισσοτέρας

ἐκδοτικὰς Τραπέζας τοῦ κόσμου ἕνα πάγιον σχεδὸν ,κρατικὸν χρέος καὶ

εἰς πολλὰς χώρας ἕνα μέρος τῶν πιστώσεων τῶν Τραπεζῶν ἀποτελεῖται

ἀπὸ μακροπροθέσμους τοιαύτας. Ἐκεῖ ὅμως ὅπου τὰ μακροπρόθεσμα

αὐτὰ ὑπερθαίνουν τὰ ἐπιτρεπόμενα ὅρια προκαλοῦν σπουδαίας ἀνωμα-

λίας κ-αὶ δυσχερείας.
ἢ .

“Οσα λέγει ὁ “Σ, εἰς τὸ Κεφάλαιον περὶ διεθνοῦς πιστωτικῆς κινη-

σεως ἀνταποκρίνονται πλήρως πρὸς τὰς κρατούσας ἀντιλήψεις. Συζητή-

σεως χρήζει τὸ σημεῖον, εἰς T6 ὁποῖον δηλοῦται ὅτι εἰς ἀναπλήρωσιν

ἐλλειπόντων ἀποταμιευμάτων εῖναι δυνατὸν εἰς τὴν μὴ πλήρως ἀπησχο-

λημένην οἰκονομίαν νὰ χρησιμοποιηθοῦν αἱ πρόσθετοι πιστώσεις απο-

ιφευγομένου τοῦ ,ἐξωτερικοῦ δανεισμοῦ. Ἐιξήγησιν τοῦ ίσχυρισμσῦ Togtou

,μᾶς δῖδει ἡ περὶ ἀποταμιεύσεως θεωρία τοῦ Σ. Εἴδομεν ήδη οτι ουτος

θεωρεῖ τὰ ἀποτελέσματα τῆς ἀποταμιεύσεως ὡς ’ἁνΤῑΟΤΟΙΧΟΌνΤα "TPOC ΤΟ

ω’] ἀπησχολημένον Κ.Ο.Π.Α. “Ὠστε ἐφόσον ἐν προκειμένῳ ἔχομεν οἰκονο-

μίαν μέ μὴ πλήρως ἀπησχολημένον Κ.Ο.Π.Α. Ὑπάρχουν προυποθεσὲῑς
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ἅτινας θὰ ἐδημιούργει ἡ ἀποταμίευσις καὶ δέν γεννᾶται ἀνάγκη νὰ κατα-

φύγωμεν εἰς T6 ἐξωτερικόν.

Πολύ ὀλίγον ,μᾶς εὑρίσκουν συμφώνους αἱ περὶ τόκου ἀπόψεις τοῦ

Σ. Οὗτος βασιζόμενος ἐπὶ τοῦ γεγονότος ὅτι ἡ ἀποταμίευσις δέν ἔχει ὡς

Ιἀπαραίτητον προϋπόθεσιν τὴν πληρωμὴν τόκου ἀντυμετωπίζει τὴν δυνα-

τότητα Ικατἀργήσεώς του ἐπικαλούμενος καὶ τὰς ἀντιλήψεις τῶν ἐθνικο-

σοσιαλιστῶν πρὶν καταλάδουν τὴν ἀρχήν. -Θεωρεῖ πάντως ὡς λίαν ἐνδε-

δειγμένην τὴν μείωσιν τοῦ ἐπιτοκίου τοῦ πληρωνομένου ὑπὸ τῶν

Τ απε ῶν.

p Κοξὶ οἰ μέν ιέιθνικοσοσιαλισταὶ καταλαθόντες τὴν ἀρχὴν ἠλλοίωσαν

οὑσιωδῶς τὰς ἀντιλήψεις των περὶ τόκου διιατηρήσαντες τοῦτον μέχρι

σήμερον. Ὁ Σ. ὅμως παραθλέπει τὸ γεγονὸς ὅτι αἱ Τράπεζαι δρῶσαι

καὶ ὡς μεσάζοντες μεταξύ ἀποταμιευτῶν καὶ ἐπιχ-ειρηματιῶν δέον νὰ

λάθουν ὑπ’ ὄψει ὅχι μόνον τὴν συμπεριφορὰν τῶν ἀποταμιευτῶν ἐπὶ

(καταργήσεως τοῦ τόκου ἀλλὰ καὶ τῶν ἐπιχειρηεματιῶν. Oi τελευταῖοι

δηλονότι εἶναι διατεθειμένοι νὰ πιλ η ρ ώ ν ο,υ ν τ ό κ ο ν,

καὶ τοῦτο ,ὡς συνέπεια τῆς ὑπαρχούσης εἰς ὅλας τὰς οἰκονομίας στενό-

τητος Κεφαλαίων. Ἐφόσον κατὰ συνέπειαν συμφέρει εἰς τὰς ἐπιχειρή-

ισεις νὰ πλη ρώνουν τόκον παρὰ νὰ Ιμείνουν ἄνευ δανεισμένων Κεφαλαίων

τότε φανερὸν εἰναι ὅτι ὅταν καταργήσουν αἱ Τράπεζαι τὸν τόκον ἐπὶ τῶν

καταθέσεών των ἢ τὸν μειώσουν πέραν ἑνὸς κατωτάτου ὁρίου τότε θά

’γεννηθῇ ἡ τάσις τῶν ἀποταμιευτῶν νὰ ἔλθουν ἀπ’ ε ὐθε ἰα ς εἰς ἐπα-

φὴν μέ τοὺς ἐπιχειρηματίας διὰ νὰ ἔχουν τὸ πρόσθετον πλεονέκτημα

ι(ἐκτὸς’ τῆς ἀποταμιεύσεως) τῆς λήψεως τόκου. Οἱ ἐπιχειρηματίαι προ-

θαίνουν εἰς τὴν χρησιμοποίησιν ξένων πιστώσεων διότι διὰ τῶν ξένων

Κεφαλαίων ἀναμένουν πρόσθετα κέρδη, εἶναι δέ διατεθειμένοι νὰ δώσουν

εἰς τοὺς πιστοδότας μέρος τῶν προσθέτων κερδῶν των ἐν ε’ίδει τόκου.

Ἐξ ἄλλου ὅμως λόγῳ τῆς στενότητος τοῦ ’Κεφαλαίου γεννᾶται μία δυσ-

αναλογία μεταξύ τῶν προσφερόντων ἀποταμιεύματα καὶ τῶν ζητούντων

τοιαῦτα. Ἡ ἅμιλλα αὕτη μεταξύ τῶν ιζητούντων Κεφάλαια ἐκδηλοῦται

εἰς 16 ὕψος τοῦ πληρωνομένου ἐπιτοκίου καὶ κυμαίνεται-εἰς τὰς ὁμα-

λὰς περιπτώσεις-ἐντὸς τῶν ὁρίων τοῦ ἐκ τῆς χρησιμοποιήσεως τοῦ

προσθέτου Κεφαλαίου ἀναιμενομένου ἐκ μέρους ἑκάστου ἐπιχειρηματίου

κέρδους. Οὕτω διαμορφοῦται ἐ κ πμ έ ρ 0 6 c τ 0 6 ἐ π ιχιε ι ρη μια τ ί ο· 6

πλέον ἡ π ρ ο θ υ μ ία νὰ πληρώσῃ ἕνα ὡρισμένον τόκον, τὸν ὁποῖον καὶ

πρ ο σ φ έ ρ ε ι ὁ ἴδ ιο ς εἰς τὸν πιστοδότην. "Ac παραδεχθῶμεν ὅτι

ἀύτὸ τὸ γεγονὸς δέν ἔχει καμ-μίαν ἀποφαοιστικὴν ἐπίδρασιν ἐπὶ τῆς

δημιουργίας ἀποταμιευμάτων. ’Ἐχει ὅμως μοιραίως ἀποφαοιστικὴν δύ-

ναμιν ἐπὶἱ τῆς ἐπιθυμίας τῶν ἀποταμιευτῶν νὰ δ ώσ 0 6 ν εἰς τρ ί·

τους το προϊὸν τῆς ἀποταμιε ύσεώς των.

.. Αὐτὰς τὰς σκέψεις ἀγνοεῖ τελείως ὁ Σ. Ἀποδεικνύουν ὅμως αῦτ-αι

ΌΤ· 9 ΤὸΚΟς ὃὲν εἶναι μόνον γζήτημα δημιουργίας ἀποταμιευμάτων ἀλλὰ

κυριως δ ι αθ ε σ ε ω ς αὐτῶν εἰς τρίτους.

ΑΧΙΛ. Ζ. ΚΟΜΙΝΟΣ


