
Η 1ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΝΟΜΙΣΜΑἸΙΚΗ ΚΫΚΛΟΦΟΡΙΑ

ΚΑΤΑ ΤΗΝ ΤΕΛΕΥΤΑΙΑΝ ΔΕΚΑΕΤῙΑΝ

Είς τὸ ὐπ’ ἀριθ. Α ! τοῦ 1941 τεῦχος τοῦ «Ἀρχείου Οίκονομι·

κῶν καὶ Κοινωνικῶν Ἐπιστημῶν» 6 K. Ν. Κασκαρέλης έδημοσίευσε

κριτικήν τῆς ἐκθέσεως τοῦ Διοικητοῦ τῆς Τραπέζης τῆς Ἑλλάδος

ἐπὶ τοῦ ίσολογισμοῦ τοῦ ἔτους 1939.

‘H ὀλίγον καθυστερημένη αὕτη κριτική, ἠ ὁποία εἶδε τὸ φῶς

μετὰ παρέλευσιν σχεδὸν ἑνὸς ἔτους ἀπὸ τῆς δημοσιεύσεως τῆς κρι-

νομένης ἐκθέσεως, μολονότι φέρει χρονολογίαν Ἰουλίου 1940, περιέ-

χει πολλὰς προσωπικάς ἐπιθέσεις, μίαν δὲ καί μόνην κυρίως είπεῖν

έπιστημονικήν παρατήρησιν ἀφορῶσαν τὰ αἴτια τῆς κατὰ τὸ ἔτος

1939 αὐξήσεως τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας. Παρατρέχοντες τὰς

προσωπικάς ἐπιθέσεις. θα περιορισθῶμεν είς τὰς παρατηρήσεις

ἐπὶ τῶν αίτίων τῆς αὐξήσεως τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας, αἱ

ὁποῖαι παρουσιάζονται με ἐπιστημονικὰς ἀξιώσεις.

'O K. Κασκαρέλης λέγει τὰ έξῆςῖ «'H αὔξησις τῆς νομισματι-

κῆς κυκλοφορίας ὀφείλεται κυρίως είς τὴν κατὰ τὸ ἔτος 1932 μείω·

σιν πλέον τοῦ ἡμίσεως τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τῆς δραχμῆς καί τὴν

τάσιν τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας πρὸς συνεχῆ αὔξησιν μέχρις

ὅτου ἐπαρκέσῃ εἷς τὰς σημαντικῶς αὐξηθείσας ἀνάγκας τῆς ἑλληνικῆς

οἰκονομίας εἰς νόμισμα, τοῦ ὁποίου ἡ πραγματικὴ ἀξία έμειώθη ὑπὲρ

τὸ ἥμισυ .......... 'H αὔξησις τῆς νομισματικῆς κυκλο-

φορίας βαίνει συντελουμένη μέχρις ὅτου προσαρμοσθοῦν αἱ δύο ἀξίαι

ἕξωτερικὴ καὶ ἀγοραστικὴ τοῦ νομίσματος, τοῦ ὁποίου ἡ ἕξωτερικὴ ἀξία

ἕμειώθη».

Είνε προφανὲς ἐκ τῶν ἀνωτέρω ὅτι 6 K. Κασκαρέλης προσπα-

θεῑ ἀφ’ ἑνὸς μὲν νά ἀνεύρῃ τὰ ἀπώτερα αἴτια τῆς αὐξήσεως τῆς νο-

μισματικῆς κυκλοφορίας, ἀφ’ ἐτέρου δὲ νὰ παρουσιάσῃ τὴν αὔξησιν

τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας ὡς ὀφειλομένην είς τὴν αὔξησιν τῶν εἷς

νόμισμα ἀναγκῶν τῆς ἑλληνικῆς οἰκονομίας καί τὴν τάσιν τῆς προσαρμο-

γῆς τῶν δύο ἀξιῶν τοῦ νομίσματος (ἓσωτερικῆς καί ἐξωτερικῆς). Ἐκ πρὼ·

Χτης ὄψεως θά ἠδύνατο νά παρατηρήσῃ τις ὅτι ὁ κ. Κασκαρέλης πα-

ραλείπει νά ἀσχοληθῇ μὲ τὰ ἄμεσα αἴτια τῆς αὐξήσεως τῆς νομι-

σματικῆς κυκλοφορίας καὶ νά διευκρινίσῃ τὸν μεταξὺ ἀμέσων καί

ἀπωτέρων αίτίων ὑφιστάμενον σύνδεσμον. Διότι ὁ κ. Κασκαρέλης δὲν

εἴνε βεβαίως δυνατὸν νά ἀγνοῇ ὅτι ἡ νομισματική κυκλοφορία δὲν

εῐνε δυνατὸν νά αὐξηθῇ είμὴ καθ’ ὡρισμένους τρόπους καί δὴ 1)
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λόγῳ ἀγορᾶς παρὰ τῆς ἐκδοτικῆς τραπέζης χρυσοῦ ἢ συναλλάγ·

ματος χρησιμεύοντος ὡς καλύμματος τῶν ἐκδιδομένων τραπεζο-

γραμματίων, 2) λόγῳ παροχῆς δανείων ὐπὸ τῆς ἐκδοτικῆς τραπέζης

πρὸς 16 Κράτος δι’ ἐκδόσεως τραπεζογραμματίων (κρατικὸς πλη-

θωρισμός), 3) λόγῳ παροχῆς δανείων ὐπὸ τῆς ἐκδοτικῆς τραπέζης

πρὸς την γεωργίαν. τὴν βιομηχανίαν. 16 ἐμπόριον καὶ τὰς τραπέ-

ζας δι’ ἐκδόσεως τραπεζογραμματίων (πιστωτικὸς πληθωρισμὸς) καὶ

4) λόγῳ ἀναλήψεως τῶν παρὰ τῇ ἐκδοτικῇ τραπέζῃ καταθέσεων

τῶν ἄλλων τραπεζῶν. Βεβαίως τὰ ἅμεσα ταῦτα αἴτια δέν ἀποκλείε-

ται νὰ εἶναι τὸ ἀποτέλεσμα ἄλλων ἀπωτέρων αἰτίων. Πάντως είς ἑκά-

στην συγκεκριμένην περίπτωσιν εῑνε ἀνάγκη πλὴν τῶν ἀπωτέρων

v6 διευκρινισθοῦν καὶ τὰ ἅμεσα αἴτια τῆς αὐξήσεως τῆς νομισματι-

κῆς κυκλοφορίας, [δίως δέ 6 μεταξὺ ἀπωτέρων καί ἀμέσων αἰτίων

ὑφιστάμενος σύνδεσμος. πρᾶγμα τὸ ὁποῖον παραλείπει νά πράξῃ 6

K. Κασκαρέλης, περιοριζόμενος είς ἀορίστους καὶ νεφελώδεις φρά-

σεις.

“Ὀπως θέτει τὸ ζήτημα 6 K. Κασκαρέλης ἡ τάσις τῆς νομισμα-

τικῆς κυκλοφορίας πρὸς αὔξησιν ὀφείλεται είς τήν κατὰ 16 ἐτος

1932 μείωσιν τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τοῦ νομίσματος καί τὰς συνε-

πείᾳ ταύτης ηὐξημένας ἀνάγκας τῆς έλληνικῆς οἰκονομίας είς νόμι-

σμα (τοῦ ὁποίου ἡ ἀξία ἐμειώθη). Ἀλλ’ αἱ ηὐξημέναι ἀνάγκαι μιᾶς

οἰκονομίας είς νόμισμα εῖνε δυνατὸν νά ὀφείλωνται εἴτε είς αὔξη-

σιν τοῦ ὄγκου τῶν συναλλαγῶν εἴτε είς ὕψωσιν τῶν τιμῶν (ἐφόσον

δεχθῶμεν ὅτιὴ ταχύτης τῆς κυκλοφορίας τοῦ νομίσματος ὡς καί ἡ

ποσότης καί ἠ ταχύτης τῆς κυκλοφορίας τῶν ὐποκαθιστώντων τὸ

νόμισμα πιστωτικῶν μέσων παραμένουν αί αὐταὶ ὡς καὶ πρότερον).

’ᾼνεξαρτήτως ὅμως τῆς πραγματοποιήσεως ἢ μὴ τῶν ἀφορωσῶν

τήν ταχύτητα τῆς κυκλοφορίας τοῦ νομίσματος καί τὴν ποσότητα

καί τὴν ταχύτητα τῆς κυκλοφορίας τῶν ὐποκαθιστώντων τὸ νόμι-

σμα πιστωτικῶν μέσων προϋποθέσεων ἡ αὔξησις τοῦ ὄγκου τῶν

συναλλαγῶν δέν ἔχει σχέσιν μέ τὴν μείωσιν τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας

τοῦ νομίσματος. “Απομένει ἡ συνεπείᾳ τῆς μειώσεως τῆς ἐξωτερι-

κῆς ἀξίας τοῦ νομίσματος ὕψωσις τῶν τιμῶν ὡς πιθανὸν αἴτιον τῆς

αὐξήσεως τῆς κυκλοφορίας (καὶτοῦτο ὑπὸ τὴν προϋπόθεσιν ὅτι ἡ

ὕψωσις τῶν τιμῶν θέλει ἀναποφεύκτως προκαλέσῃ αὔξησιν τῶν

πιστώσεων τῆς ἐκδοτικῆς τραπέζης πρὸς τήν ἐθνικὴν οἰκονομίαν

διότι ἄλλως δέν δύναται νά αὐξηθῇ ἡ κυκλοφορία). Etc τήν τελευ-

ταίαν ταύτην περίπτωσινὴ αὔξησις τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας

εἶνε 16 ἀποτέλεσμα τῆς ὐψώσεως τῶν τιμῶν. Ἐν τούτοις 6 K. Κα-

σκαρέλης λέγει περαιτέρω ὅτι ἡ αὔξησις τῆς κυκλοφορίας βαίνει
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συντελουμένη ,μέχρις ὅτου προσαρμοσθῇ ἡ ἐσωτερικὴ ἀξία τοῦ νομί-

σματοςπρὸς τὴν μειωθεῖσαν ἐξωτερικὴν τοιαύτην. Διά, ’τούτου 6 K.

Κασκαρέλης φαίνεται νά ἐννοῇ (ἐὰν κάτι ἐννοῇ) ὅτι ἡ αἶ’)ξησις τῆς

κυκλοφορίας προκαλεῑ ὕψωσιν τῶν τιμῶν (γράφε μείωσινι τῆς ἐσω-

τερικῆς ἀγοραστικῆς δυνάμεως τοῦ νομίσματος καί προσαρμογὴν

αὐτῆς πρὸς τὴν μειωθεῖσαν ἐξωτερικὴν ἀξίαν). Οὕτως 6 K. Κασκα-

ρέλης φαίνεται θεωρῶν είς μὲν τὴν μίαν φράσιν τὴν ὕψωσιν τῶν

τιμῶν ὡς αἴτιον τῆς αὐξήσεως τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας είς

δέ τήν ἄλλην τήν αὔξησιν τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας ὡς αἴτιον

τῆς ὐψώσεως τῶν τιμῶνί χωρίς ἴσως νὰ ἀντιλαμβάνεται καὶ 6

ἴδιος τὴν ἀντίφασιν είς τήν ὁποίαν περιπίπτει.

Ἀλλ’ ἃς ἀφήσωμεν πρὸς στιγμὴν τὸν κ. Κασκαρέλην καὶ τὸ

σύστημα τῶν οἰκονομικῶν αὐτοῦ ἀντιφάσεων καὶ ἂς συζητήσωμεν

κάπως σοβαρώτερον 16 ζήτημα τῆς σχέσεως μεταξὺ τῶν μεταβο-

λῶν τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας καί τῶν μεταβολῶν τῶν ἀξιῶν

(ἐσωτερικῆς καί ἐξωτερικῆς) τοῦ νομίσματος. Οἱ παλαιότεροι οίκονο-

μολόγοι καί τινες σύγχρονοι ἀποδίδουν βαρύνουσαν σημασίαν εἰς

τὰς αὐξομειώσεις τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας καὶ τὴν ἐξ αὐτῶν,

συμφώνως μὲ τάς ἀρχὰς τῆς ποσοτικῆς θεωρίας, προκαλουμένην

ὕψωσιν ἢ πτῶσιν τῶν τιμῶν. Καὶ ἠ μὲν ὕψωσις τῶν τιμῶν είς χώραν

τινα έν σχέσει πρὸς 16 ἐπίπεδον τῶν διεθνῶν τιμῶν ἐπιδρᾷ δυσμενῶς

ἐπὶ τοῦ ίσοζυγίου τῶν ἐμπορικῶν συναλλαγῶν τῆς χώρας ταύτης μέ

τὸ ἐξωτερικὸν καὶ προκαλεῖ πτῶσιν τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τοῦ νομί-

σματός της καὶ προσαρμογὴν αὐτῆς πρὸς τὴν ἐσωτερικὴν ἀγοραστικὴν

δύναμίν του, ή 66 πτῶσις τῶν τιμῶν είς χώραν τινα ἐν σχέσει πρὸς τὸ

ἐπίπεδον τῶν διεθνῶν τιμῶν ἐπιδρᾷ εὐμενῶς ἐπὶ τοῦ ίσοζυγίου τῶν

ἐμπορικῶν συναλλαγῶν τῆς χώρας ταύτης μὲ 16 ἐξωτερικὸν καὶ προ-

καλεῑ ὕψωσιν τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τοῦ νομίσματός της καί προσαρμο-

γὴν αὐτῆς πρὸς τὴν ἐσωτερικὴν ἀγοραστικὴν δύναμίν του (θεωρία τῆς

’ἰσοτιμίας τῶν ἀγοραστικῶν δυνάμεων). ”Αλλοι σύγχρονοι οίκονο-

μολόγοι ἀποδίδουν ἀντιστρόφως βαρύνουσαν σημασίαν είς τὰς με-

ταβολὰς τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τοῦ νομίσματος. Καὶ ἐὰν μὲν αί με-

ταβολαὶ αὗται δέν συνοδεύωνται ἀπὸ ἀνάλογον ὕψωσιν ἢ πτῶσιν

τῶν τιμῶν είς τὸ ἐσωτερικὸν χώρας τινος εἶνε δυνατὸν να ἐπιδρά-

σουν εὐμενῶς ἢ δυσμενῶς ἐπὶ τοῦ ἰσοζυγίου τῶν ἐμπορικῶν συναλ-

λαγῶν τῆς χώρας ταύτης μέ 16 ἐξωτερικόν καὶ νά προκαλέσουν

είσροὴν ἢ ἐκροὴν χρυσοῦ ἢ συναλλάγματος, ἐμμέσως 66 οὕτω καὶ

αὐξομειώσεις τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας. ”Εάν 66 αί μεταβολαί

αὗται συνοδεύωνται ἀπὸ ἀνάλογον ὕψωσιν ἣ πτῶσιν τῶν τιμῶν είς

τὸ ἐσωτερικὸν χώρας τινος εῖνε ἐπίσης δυνατὸν να προκαλέσουν
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αὐξομειώσεις τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας διά τῆς ὁδοῦ τῆς αὐξή-

σεως ἢ τῆς μειώσεως τῶν πρὸς τὴν ἐθνικὴν οἰκονομίαν πιστώσεων

τῆς ἐκδοτικῆς τραπέζης, ἐφόσον ὴ ὕψωσις ἢ ἡ πτῶσις τῶν τιμῶν

συνεπάγεται μεταβολὰς τῶν εἰς νόμισμα ἀναγκῶν τῆς ἐ-θνικῆς οίκο· .

νομίας.

, Δέν πρόκειται ἐνταῦθα v6 συζητήσωμεν ποία ἐκ τῶν ἀνωτέρω

θεωρητικῶν ἐκδοχῶν εῖνε ὀρθοτέρα, ”Ac δεχθῶμεν τὴν δευτέραν

ἐκδοχήν, τὴν ὁποίαν φαίνεται δἐχόμενος ὁ κ. Κασκαρέλης, (λέγομεν ξε,

66 φαίνεται διότι ὡς ἐλέχθη ἀνωτέρω ὁ K. Κασκαρέλης περιπίπτει

εἰς ἀντίφασιν πρὸς τὴν ἐκδοχὴν τὴν ὁποίαν φαίνεται δεχόμενος,

ὅταν παρουσιάζῃ τὴν αὔξησιν τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας ὡς

αἴτιον τῆς ὐψώσεως τῶν τιμῶν), διὰ v6 ἴδωμεν ἂν ὴ ἐκδοχὴ αὕτη.1

ἀνταποκρὶνεται πρὸς τὴν ἐλληνικὴν πραγματικότητα καὶ δὴ K616

16 χρονικὸν διάστημα 16 ὁποῖον ἐξετάζει ὁ κ. Κασκαρέλης.

Εῖνε ὅμως καὶ πάλιν προφανὲς ὅτι συμφώνως μέ τὴν ἐκδοχὴν

τὴν ὁποίαν φαίνεται δεχόμενος 6 K. Κασκαρέλης ὅσον ἀφορᾷ τὴν

ἐπίδρασιν τῆς μειώσεως τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τοῦ νομίσματος ἐπὶ

τῆς αὐξήσεως τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας πρέπει v6 ἐξετάσωμεν

κεχωρισμένως δύο διακεκριμένας περιπτώσειςε 1) τὴν περίπτωσιν] ’

κατὰ τὴν ὁποίαν ἡ μείωσις τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τοῦ νομίσματος δέν

συνωδεύθη ὐπὸ -ὕψωσιν τῶν τιμῶν εἰς 16 ἐσωτερικὸν τῆς χώρας,

οὔτε συνέπεσε μέ πτῶσιν τῶν διεθνῶν τιμῶν, οὕτω δέ ἐπηρεασθέν·

τος εὐμενῶς τοῦ ἰσοζυγίου τῶν ἐμπορικῶν συναλλαγῶν τῆς χώρας

μὲ τὸ ἐξωτερικόν προεκλήθη είσροὴ χρυσοῦ ἢ συναλλάγματος καὶι

αὔξησις τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας ἐκ τοῦ λόγου τούτου καὶ 2)

τὴν περίπτωσιν K616 τὴν ὁποίαν ἡ μείωσις τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας

τοῦ νομίσματος συνωδεύθη ἀπὸ ὕψωσιν τῶν τιμῶν εἰς 16 ἐσωτερι--

κὸν τῆς χώρας (ὀφειλομένην πάντως εἷς τὴν μείωσιν ταύτην) ὅτε δυνα-

τὸν να προεκλήθη αὔξησις τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας 616 τῆς.-

ὁδοῦ τῆς αὐξήσεως τῶν πιστώσεων τῆς ἐκδοτικῆς τραπέζης. Εἰς.

τὴν πρώτην περίπτωσιν πάντως ἦ αὔξησις τῆς νομισματικῆς κυκλοφο-

ρίαίς οὐδεμίαν σχέσιν θὰ εἶχε μὲ τὴν αὔξησιν τῶν εἷς νόμισμα ἀναγκῶν

τῆς ἑλληνικῆς οἰκονομίας, τὴν ὁποίαν ἐπικαλεῖται ὁ κ. Κασκαρέλης.

Ἀπὸ τοῦ ”Απριλίου 1932, ὅτε ἐπῆλθεν ἡ ὐπὸ τοῦ K. K66Kd-

ρέλη ἀναφερομένη μείωσις τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τῆς δραχμῆς καὶ

ὅτε 6 6116 τῆς Ύπηρεσίας τοῦ Ἀνωτάτου Οἰκονομικοῦ Συμβουλίου

καταρτιζόμενος μέ ἔτος βάσεως 1913--100 ἐλληνικὸς τιμάριθμος

χονδρικῆς πωλήσεως ἀνήρχετο είς 1619 μέχρι τοῦ τέλους τοῦ ἔτους

1939 ὅτε 6 αὐτὸς τιμάριθμος ἀνήρχετο εἰς 2405 6 ἐν λόγῳ τιμάριθ-

μσς ὑψώθη κατὰ 49 '/. περίπου. Πάντως εῖνε ἀληθὲς ὅτι ὴ ὔψωσις ,ψ
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ιαῦτη δέν ὑπῆρξεν ἀνάλογος πρύς τὴν K616 16 ἔτος 1932 ἐπελθοῦ-

«σαν K616 130 '/. περίπου μείωσιν τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τῆς δραχ-

μῆς. οὕτω δέ ὑπῆρχε περιθώριον μεταξὺ τῆς ἐσωτερικῆς ἀγορα-

στικῆς δυνάμεως καί τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τῆς δραχμῆς δυνάμενον

νά ἐπιδράσῃ εὐμενῶς ἐπὶ τοῦ ίσοζυγίου τῶν ἐμπορικῶν συναλλα-

-γῶν τῆς χώρας μέ τὸ ἐξωτερικόν, ὑπὸ τὴν προϋπόθεσιν πάντως 611

“- -αί διεθνεῖς τιμαὶ δέν θά εἰχον πέσῃ ἐν τῷ μεταξὺ καί δὴ κατὰ

τρόπον τοιοῦτον ὥστε τὸ περιθώριον τοῦτο v6 περιορισθῇ ἢ v6

ἐκλείψῃ. Οὐχῖ ἦττον ὅμως αῖ διεθνεῖς τιμαί ὐψώθησαν K616 16 διά-

-στημα τοῦτο K616 43 °/o περίπου. (“Ο 6116 τοῦ BOARD OF TRADE

καταρτιζόμενος μὲ ἔτος βάσεως 1913:100 ἀγγλικὸς τιμάριθμος

Ἱχονδρικῆς πωλήσεως ἀνῆλθεν ἀπὸ 102.4 κατ’ Ἀπρίλιον 1932 εἰς

146.1 K616 Δεκέμβριον 1939). Καὶ ἂν ἔτι ἀποδώσωμεν τὴν ἀπὸ τοῦ

’ ’”Απριλίου 1932 μέχρι τοῦ Δεκεμβρίου 1939 K616 2.840-ἐκατομμύρια

δραχμῶν αὔξησιν τοῦ εἰς χρυσὸν καὶ συνάλλαγμα ἀποθέματος

τῆς Τραπέζης τῆς Ἑλλάδος εἰς τὸ περιθώριον τοῦτο (πρᾶγμα

ἀμφισβητήσιμον) πάλινῆ εἷς τὴν αὔξησιν τοῦ ἀποθέματος ὀφειλομένη

ιαῦξησις τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας ὀὲν δύναται ἐν τελευταίᾳ ἀνα·

λύσει νά ἀποδοθῇ εἷς ἰὴν αὔξησιν τῶν εἷς νόμισμα ἀναγκῶν τῆς ἔλληνικῆς

οἰκονομίας.

”Ας ἔλθωμεν ἤδη εἰς τὴν ἀνάλυσιν τῆς δευτέρας περιπτώσεως.

Εἴπομεν 611 ἡ ἐνδεχομένως εἰς τὴν μείωσιν τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίας τῆς

δραχμῆς ὀφειλομένη ὕψωσις τῶν τιμῶν εἷς τὸ ἐσωτερικὸν τῆς χώρας

-εἰνε δυνατὸν v6 προεκάλεσε αὔξησιν τῶν εἰς νόμισμα ἀναγκῶν

τῆς ἐλληνικῆς οἰκονομίας K61 αὔξησιν τῆς νομισματικῆς κυκλοφᾶ-

..ρίας διὰ τῆς ὁδοῦ τῆς αὐξήσεως τῶν πρὸς τὴν ἐθνικὴν οἰκονομίαν

πιστώσεων τῆς Τραπέζης τῆς Ἑλλάδος. Ἀλλὰ κατὰ τὸ διάστημα

τὸ ὁποῖον ἐξετάζει ὁ κ. Κασκαρέλης αί μὲν διεθνεῖς τιμαὶ ὐψώθη-

σαν κατὰ 43 °/. περίπου, αί τιμαὶ εἰς τὸ ἐσωτερικὸν τῆς χώρας ὐψώ-

, Ιθησαν κατὰ 49 °/.J περίπου, 61 66 πρὸς τὴν ἐθνικὴν οἰκονομίαν πι-

στώσεις τῆς Τραπέζης τῆς Ἑλλάδος K616 300 9/. περίπου. (A1 πι-

. στώσεις αὗται ἀνῆλθον ἀπὸ 940 ἐκατομμυρίων δραχμῶν κατ’ Ἀπρί-

I λιον 1932 εἰς 3894 ἐκατομμύρια δραχμῶν κατὰ Δεκέμβριον 1939).

Καὶ ἡ μὲν ὕψωσις τῶν τιμῶν εἷς τὸ ἐσωτερικὸν τῆς χώρας ὀφείλεται προ·-

' φανῶς εἷς τὴν ὕψωσιν τῶν διεθνῶν τιμῶν, οὐχὶ δὲ εἷς τὴν μείωσιν τῆς

ἐξωτερικῆς ἀξίας τῆς δραχμῆς, ὴ 66 αὔξησις τῶν πιστώσεων τῆς Τρα-

πέζης τῆς Ἑλλάδος 66v εῗνε οὐδὲ πόρρωθεν ἀνάλογος πρὸς τὴν ὕ-

ψωσιν τῶν τιμῶν εἰς τὸ ἐσωτερικὸν τῆς χώρας. Ἀλλὰ K61 ἂν ἔτι ὐπο-

“ λογίσωμεν 16 ποσοστὸν τῆς αὐξήσεως τῶν πρὸς τὴν ἐθνικὴν οίκονο-

,μίαν πιστώσεων τῆς Τραπέζης τῆς Ἑλλάδος ἐπί τῶν πιστώσεων
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ὅλων τῶν ἐν Ἑλλάδι τραπεζῶν ἀνερχομένων κατ’ Ἀπρίλιον 1932

εἰς 16.000 ἐκατομμύρια δραχμῶν περίπου, θα ἴδωμεν ὅτιτὸ ποσοστὸν

τοῦτο μόλις ἀνέρχεται εἷς 19 °/,, ὑπολειπόμενον σημαντικῶς τοῦ ποσοστοῢ

τῆς ὕψώσεῷς τῶν τιμῶν εἷς τὸ ἐσωτερικὸν τῆς χώρας κατὰ τὸ χρονικόν

τοῦτο ὅιάὸἶημα.

Είδικώτερον ὅσον ἀφορᾷ τὴνικατά τὸ ἔτος 1939 αὔξησιν τῆς

νομισματικῆς κυκλοφορίας κατὰ 2.000 καὶ πλέον ἐκατομμύρια δραχ-

μῶν αὕτη ὀφείλεται K616 μέγα μέρος εἰς τὴν λόγῳ τῶν διεθνῶν

πολιτικῶν γεγονότων τοῦ ἔτους τούτου παρατηρηθεῖσαν τάσιν

ἀναλήψεως τῶν παρὰ τραπέζαις καταθέσεων K61 τὴν συνεπείᾳ ταύ-

της δημιουργηθεῖσαν ἐν τῇ χρηματαγορᾷ στενότητα. Ἡ στενότης

αὕτη ἤγαγεν ἀφ’ ἐνὸς μὲν εἰς τὴν μείωσιν τῶν ὑπὸ μορφὴν καταθέ-

σεων παρὰ τῇ Τραπέζῃ τῆς Ἑλλάδος διαθεσίμων τῶν τραπεζῶν·

ἀφ’ ἐτέρου 66 61¢ τὴν αὔξησιν τῶν πιστώσεων τῆς Τραπέζης τῆς

Ἑλλάδος (ἄλλωστε ἠ K616 16 ἔτος 1939 αὔξησις τῶν πιστώσεων

τῆς Τραπέζης τῆς Ἑλλάδος ὀφείλεται κατά μέγα μέρος είς τὴν

αὔξησιν τῶν πρὸς τραπέζας πιστώσεων αὐτῆς), ἀμφότερα δέ 16

γεγονότα ταῦτα προεκάλεσαν αὔξησιν τῆς νομισματικῆς κυκλοφο-

ριας.

’Ev τέλει ὁ κ. Κασκαρέλης λέγει ὅτι ἀδυνατεῖ v6 προβῇ εἰςῑ

ἐπακριβεῖς ὑπολογισμούς περὶ τοῦ ὕψους, εἰς 16 ὁποῖον πρέπει νά

ἀνέλθῃ ἡ νομισματικὴ κυκλοφορία, καθόσον στερεῖται εἰδικοῦ συνερ-

γείου τεχνικῶν στατιστικῶν. Οὐχ ἧττον ὅμως φρονεῖ ὅτι τὸ ἐπίπε-

δον τοῦτο εὑρίσκεται περὶ 16 17.000 ἐκατομμύρια δραχμῶν. Φαντα-

ζόμεθα ἐν τούτοις ὅτι 6K. Κασκαρέλης χρονολογήσας 6116 106 Ἰου-

λίου 1940 κριτικὴν δημοσιευθεῖσαν K616 Φεβρουάριον 1941 δέν θὰ

δυσκολευθῇ ποσῶς ἔστω K61 6V66 εἰδικοῦ συνεργείου τεχνικῶν στα-

τιστικῶν νά ἀποδώσῃ K61 τὴν ἐν τῷ μεταξὺ ἐπελθοῦσαν αὔξη·

σιν τῆς νομισματικῆς κυκλοφορίας είς τὴν K616 16 610¢ 1932 ἐπελ-

θοῦσαν μείωσιν τῆς ἐξωτερικῆς ἀξίαςτῆς δραχμῆς !

A. ZAOYNATZOZ


