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Έφ* δσον ύφίστατο ό νομισματικός κανών του χρυσού, 
ήδύναντο οί αρμόδιοι να περιορίζουν την δράσιν των περί 
την διεύθυνσιν του νομισματικού συστήματος κατά τρόπον 
τοιούτον, ώστε να διατηρήται σταθερά ή καθορισθεΐσα ισο­
τιμία του νομίσματος προς τον χρυσόν. Έν άλλαις λέξεσιν, 
ή άξια του χρυσού να διατηρήται αμετάβλητος σχεδόν, δυ- 
ναμένη μόνον να διακυμαίνεται έντός στενωτάτων ορίων, θά 
ήδύνατό τις δέ να θέση ώς αυτονόητον προϋπόθεσιν δτι ό 
χρυσούς κανών δεν ήτο δυνατόν να έγκαταλειφθή αν δεν άν- 
τικαθιστάτο υπό άλλου τίνος κανόνος, ικανού καί τούτου να 
ρυθμίζη την αγοραστικήν αξίαν τού νομίσματος. Καί όμως, 
μετά δυσκολίας θά γίνη πιστευτόν δτι καμμία σχεδόν άλλη 
χώρα, εκτός τής Σουηδίας, δεν ήκολούθησε σαφώς καί εύσυ- 
νειδήτως τό τόσον προφανές αυτό πόρισμα.

Ή Σουηδία, κατά το 1931, παρεδέχθη ώς μέτρον τής άγο- 
ραστικής δυνάμεως τής κορώνας τήν διατήρησιν βαθμού τί­
νος σταθερότητος έν σχέσει προς τό γενικόν επίπεδον των 
τιμών. Έπηκολούθησε μεταγενέστερα προσαρμογή τής κο­
ρώνας προς είδικώτερον επίπεδον τιμών, εκείνο τό όποιον 
επέδειξε τήν μεγαλειτέραν σταθερότητα. Τά ώφελήματα, τά 
όποια άπεκόμισεν ή χώρα εκ τής τοιαύτης νομισματικής πο­
λιτικής, είναι αναμφισβήτητα.

Έ ν τούτοις, μετά τήν Συνδιάσκεψιν τού Λονδίνου τού 
1933, ή κρατική Τράπεζα τής Σουηδίας έγκατέλειψε τό σύ­
στημα τούτο, άντικαταστήσασα αυτό διά μιας σταθεράς 
συναλλαγματικής ισοτιμίας προς τήν άγγλικήν λίραν, προς
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την οποίαν έσταθεροποίησε την κορώναν. Καί έφ’ όσον μέν 
χρόνον ή αγγλική λίρα διετηρήθη εις σταθεράν αγοραστι­
κήν δύναμιν, ή ανωτέρω μεταβολή άπεδείχθη εξυπηρετική 
των σκοπών εις οϋς άπέβλεπεν ή νομισματική πολιτική της 
Σουηδίας. ’Από των μέσων δμως του 1936, ή σουηδική κο­
ρώνα υπέστη τάς ιδίας συνταρακτικός διακυμάνσεις, τάς 
όποιας ύπέστησαν δλου του κόσμου τά νομίσματα. Προβάλ­
λει δθεν έπιτακτικόν το ερώτημα: πώς διεκανονίσθησαν 
άραγε τά νομίσματα ταυτα; Ή προσεκτική μελέτη του ερω­
τήματος τούτου μάς φέρει εις τό εκτάκτως εντυπωσιακόν 
συμπέρασμα δ τ ι, ε π ί τ ο υ  π α ρ ό ν τ ο ς ,  δ ε ν  υ cp ί­
ο τ α τ α ι ε ι ς  κ α ν έ ν  μ έ ρ ο ς  τ ο υ  κ ό σ μ ο υ  ε ν  ο ρ ι ­
σ τ ι κ ό ν  ι καί  ά ν ε γ ν ω ρ ι σ μ έ ν ο ν  μ έ τ ρ ο ν  τ ή ς  
ά γ ο ρ  α σ τ ι κ ή ς  δ υ ν ά μ ε ω ς  τ ο υ  ν ο μ ί σ μ α τ ο ς !

Είναι άληθες ότι ό πρόεδρος τών Ηνωμένων Πολιτειών, 
κατά τήν εποχήν τής Διασκέψεως του Λονδίνου, έθηκε τό 
πρόγραμμα δτι έφεξής τό δολλάριον θά διετήρει μίαν στα­
θερόν άγοραστικήν άπέναντι τών αγαθών δύναμιν, τήν αύ- 
τήν δε δήλωσιν έπανέλαβεν οδτος καί κατά τό 1937. ’Αλλά, 
δπως εις άλλην μου μελέτην παρετήρησα, οί διοικηταί τών 
τραπεζών τοϋ ομοσπονδιακού συστήματος διεκήρυξαν εντε­
λώς αντιθέτους άπόψεις, καθώρισαν δε ώς άντικειμενικόν 
σκοπόν τής νομισματικής πολιτικής τήν εις τον έντατικώτα- 
τον δυνατόν βαθμόν χρησιμοποίησιν τών εθνικών πλουτοφό- 
ρων πηγών. Τοιουτοτρόπως ό εργαζόμενος κόσμος άφέθη 
εις διαρκή άβεβαιότητα ώς προς τήν εξέλιξιν τής τιμής του 
δολλαρίου, άκόμη καί εις τό προσεχέστατον μέλλον. Καί 
τούτο, διότι «έντατικωτάτη έκμετάλλευσις τών εθνικών πλου- 
τοφόρων πηγών» είναι τόσον αόριστον πρόγραμμα, ώστε κα­
νείς δεν δύναται νά συναγάγη εξ αύτου εν δεδομένη στιγμή, 
ποία νομισματική πολιτική θά άκολουθηθή, ή ποιαν τιμήν θά 
δόσουν εις τό δολλάριον αι άρμόδιοι άρχαί. Πράγματι δέ, ή 
πρόσφατος εμπορική κρίσις άπέδειξεν δτι τό Συμβούλιον τών 
όμοσπονδιακών τραπεζών άπέτυχεν εις τήν εφαρμογήν του 
ώς άνω προγράμματος. Κανείς λοιπόν δέν πρέπει νά έκ- 
πλαγή, άν ό κόσμος τών εργαζομένων μένη εκτεθειμένος είς 
τάς σφοδροτέρας τών άναστατώσεων, δτοιν είναι ύποχρεω- 
μένος νά εργάζηται υπό τοιαύτας συνθήκας άσταθείας τών 
βασικών όρων πόσης οικονομικής δράσεως.
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Άλλα καί αυτός ό Πρόεδρος έλαβεν επίσης σημαντικά 
μέτρα, προδήλως μη προσαρμοζόμενα προς τό εθνικόν νομι­
σματικόν πρόγραμμα, τό όποιον ό ίδιος έξήγγειλεν. Τούτο 
συνέβη, επί παραδείγματι δταν, διά του καθορισμού μιας 
σταθερός τιμής τού αργύρου, έδέσμευσε τό δολλάριον καί 
προς τό μέταλλον τούτο, τον άργυρον. Πολλοί είναι τής γνώ­
μης δτι ό άμερικανικός διμεταλλισμός δέν πρέπει να έκλη- 
φθή εις τα σοβαρά καί δτι είναι δυνατόν να τον θεώρηση τις 
άμελητέον εις την περίπτωσιν τής έρεύνης τού μέτρου τού 
κανονίζοντος την άξίαν τού δολλαρίου. Ή σκέψις αυτή είναι 
περίπου ορθή. 'Οπωσδήποτε δμως, ώς άπέδειξε καί ή πρόσ­
φατος πείρα, ή ασάφεια ώς προς τήν αμερικανικήν πολιτι­
κήν τής αγοράς αργύρου επεδείνωσε τήν αστάθειαν τής 
αξίας τού δολλαρίου.

Ά λλ’ ούτε ή Αγγλία κατέχει σήμερον εν άνεγνωρισμέ- 
νον νομισματικόν πρόγραμμα. Ή βρεττανική κυβέρνησις διε- 
δήλωσε βεβαίως εις τήν Διάσκεψιν τού Λονδίνου δτι επιθυμεί 
να διακανονίση τήν αγοραστικήν δύναμιν τής στερλίνας 
κατά τρόπον τοιούτον, ώστε να είναι δυνατόν να διατηρηθή 
εν σταθερόν επίπεδον τιμών, καί δη κατά τι ύψηλότερον τού 
υφισταμένου. Ή Τράπεζα τής Αγγλίας δμως ούδέποτε συνε- 
μερίσθη τό πρόγραμμα τούτο, προτιμήσασα νά διατελή αδέ­
σμευτος από πάσης προγραμματικής ύποχρεώσεως. Ή κυ­
βερνητική δήλωσις τού 1933 περιελάμβανεν επίσης καί τον 
δρον τής παροχής «εύθηνού χρήματος», πρέπει δε νά όμολο- 
γηθή δτι ό δρος ούτος έτηρήθη μετά μεγίστης έπιμελείας, 
αφού ή Τράπεζα τής Αγγλίας διετήρησεν αμετάβλητον, εις 
τά 2 %, τον προεξοφλητικόν τόκον.

Ή διατήρησις δμως, τόσον χαμηλού τραπεζιτικού επιτο­
κίου δεν είναι ποσώς παράγων συντελών εις ένίσχυσιν τής 
σταθερότητος εις τον κόσμον τών επιχειρηματιών. Απεναν­
τίας, είναι φυσικόν ή διατήρησις χαμηλού επιτοκίου νά έπι- 
φέρη πληθωρισμόν εις περιόδους έντάσεως τών εργασιών, 
συνέπεια τού όποιου είναι μία σημαντική έκδήλωσις στενό- 
τητος κεφαλαίων. Ή οικονομική θεωρία διευκρίνισεν άπό 
μακροΰ χρόνου τάς ώς άνω εκδηλώσεις. Κατά τούς προπο­
λεμικούς χρόνους, ή τραπεζική πράξις παρεδέχετο ώς 
άξίωμα δτι ή υψωσις τού τόκου έπρεπε να χρησιμοποιηθή 
ώς δπλον κατά πάσης άξιοσημειώτου τάσεως προς ύψωμόν
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του γενικού επιπέδου των τιμών. ’Από τής έγκαταλείψεως 
όμως του χρυσου κανόνος, οί διοικηταί των κεντρικών τρα­
πεζών θά έσκέφθησαν προφανώς ότι πλέον άπηλλάγησαν 
τών τοιούτων άρχών. Πόσον οδτοι εύρέθησαν άπατημένοι 
εις τό ζήτημα τούτο αυτό άπεδείχθη, κατά τρόπον μάλλον 
δραματικόν, κατά τον πληθωρισμόν τον σημειωθέντα έν Ά γ- 
γλία μετά τα μέσα του 1936, κατά τον όποιον, έν διαστήματι 
ενός έτους, το γενικόν έπίπεδον τών τιμών όψώθη κατά ούχί 
έλαττον τών 20%. Πρέπει ιδιαιτέρως να σημειωθή δτι ή τοι- 
αύτη αυξησις τών τιμών έπήλθε διαρκούσης μιας περιόδου 
έντάσεως τών έργασιών καί δεν δύναται, συνεπώς, να δικαιο- 
λογηθή αϋτη ώς μέσον χρησιμοποιηθέν προς άναζωογόνη- 
σιν μιας περιόδου οικονομικής δυσπραγίας. Ουτω λοιπόν, ό 
έκδηλος οδτος πληθωρισμός, ένισχύων την περίοδον τής ευη­
μερίας, άπεδείχθη δτι είναι παράγων έπιδρών δυσμενώς έπι 
τής οικονομικής καμπύλης.

Έν τούτοις, δύναται σαφώς νά παρατηρηθή εις την βρετ- 
τανικήν νομισματικήν πολιτικήν ή προσπάθεια άντιδράσεως 
κατά τοδ ύψωμοϋ τής στερλίνας, έν συγκρίσει προς τό δολ- 
λάριον. ’Από τής άμερικανικής πλευράς ήκολουθήθη παρό­
μοια πολιτική, μέ άντίστροφον βεβαίως κατεύθυνσιν. Τερά­
στια άποθεματικά έξισώσεως τών συναλλαγματικών διακυ­
μάνσεων έκινητοποιήθησαν έξ έκατέρας τών πλευρών ΐνα 
ύποστηρίξουν τάς τοιαύτας προσπάθειας, ή δέ τοιαύτη «ίσο- 
ζύγισις δυνάμεων» έπέφερε ποιάν τινα σταθεροποίησιν τής 
τιμής συναλλάγματος λίρας —δολλαρίου. Εις τήν έπονομα- 
σθεΐσαν τριμερή συμφωνίαν του Σεπτεμβρίου 1936, ή έπιθυ- 
μία τής συνεχίσεως τής τοιαύτης σταθεροποιήσεως διεδη- 
λώθη έκατέρωθεν. Ή Γαλλία δμως, ή τρίτη συμβαλλομένη 
του συμφώνου, δΓ έπανειλημμένων καί σημαντικών υποτιμή­
σεων του φράγκου, άπέδειξε πόσον άσήμαντος είναι ή δε­
σμευτική δύναμις τών τοιούτων συμφωνιών. Δυνάμεθα δθεν 
νά άποβλέψωμεν εις τάς σχέσεις τής λίρας προς τό δολλά- 
ριον ώς προς ένδειξιν τής έκατέρωθεν έπιθυμίας προς άπο- 
φυγήν πάσης σημαντικής διαταραχής εις τάς τιμάς συναλ­
λάγματος. Ουτω, έφ’ δσον θεωρείται δτι ή λίρα έχει προσ- 
αρμοσθή προς τό δολλάριον, παρατηρουμεν δτι ή αύτή άβε- 
βαιότης καί άστάθεια ύφίσταται ώς προς τήν άξίαν τής λί­
ρας άπέναντι τών άγαθών, όποια ύφίσταται καί διά τό δολ-
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λάριον απέναντι των αύτών αγαθών. Κατά συνέπειαν, καί 
δλος ό ύπόλοιπος κόσμος είναι εκτεθειμένος εις την ιδίαν 
άβεβαιότητα.

Ό  κόσμος δμως δεν δύναται να στερηθή ένός οίουδή- 
ποτε κανόνος του νομισματικού του συστήματος. Προς τον 
κανόνα δε τούτον πρέπει να άποβλέψωμεν ώ ς π ρ ο ς  μ έ- 
τ ρ ο ν  σ τ α θ ε ρ ό τ η τ ο ς  τ ω ν  τ ι μ ώ ν .  Τό παρόν άρ- 
θρον ακριβώς δεν έχει άλλον σκοπόν, ειμή να απόδειξη δτι 
οίονδήποτε άλλο μέτρον, πλήν του ανωτέρω, είναι άπαρά- 
δεκτον.

Διά νά προαχθή κατά τρόπον ομαλόν ή βιομηχανία καί 
τό έμπόριον, πρέπει νά εΐμεθα εις θέσιν νά βασισθώμεν επί 
ποιας τίνος σταθερότητος τής αγοραστικής δυνάμεως του 
νομίσματος. Εις άπειραρίθμους συναλλαγάς, περιλαμβανού- 
σας δάνεια, συμβάσεις εργασίας καί μεγίστην ποικιλίαν άλ­
λων συμφωνιών έχουσών ώς άντικείμενον την πληρωμήν πο­
σών χρημάτων εκ τών προτέρων καθωρισμένων, τό κοινόν 
έχει τήν άντίληψιν, τήν κατά τάς αντιλήψεις του αυτονόητον, 
δτι ή νομισματική μονάς με τήν οποίαν θά ύπολογίση κατά 
τήν έκπλήρωσιν τών δρων ένός συμβολαίου π ρ έ π ε ι  νά 
ε ί ν α ι  ή αύ'τή,  μέ οιαν ύπελόγισε κατά τήν σύναψιν του 
συμβολαίου. Δεδομένου δε δτι τό κοινόν πιστεύει σήμερον 
εις τούτο καί τό υπολογίζει οσάκις συνάπτει συμβόλαιόν τι, 
έπεται δτι μία νομισματική πολιτική άποβλέπουσα, ώς προς 
τό ουσιώδες καί ζωτικόν τούτο σημεΐον, είς κάτι εντελώς 
διάφορον τούτου, πρέπει νά θεωρηθή ώς εντελώς ανυπόφο­
ρος καί ώς έξαπατώσα αμέσως τό κοινόν. Ή σκέψις αυτή 
καί μόνη φαίνεται επαρκώς δικαιολογούσα τήν γνώμην δτι 
κάθε νομισματική πολιτική πρέπει νά εχη ώς σκοπόν τήν επι­
δίωξιν σταθερός αγοραστικής δυνάμεως τής νομισματικής 
μονάδος.

Πλήν τούτου δμως, υπάρχει καί έτερος λόγος έπιβάλ- 
λων έπιτακτικώς τοιουτον μέτρον : Ώ ς άπέδειξεν ή πείρα 
κατά τήν περίοδον του πληθωρισμού του σημειωθέντος μετά 
τα μέσα τού 1936, μία γενική υψωσις τών τιμών φέρει πάν­
τοτε ένα πραγματικόν κυνήγι εμπορευμάτων. Παραγωγοί 
καί εμπορευόμενοι προσπαθούν μέ κάθε τρόπον νά προμη- 
θευθουν εγκαίρως τάς πρώτας υλας ή τά έτοιμα προϊόντα 
τα όποια χρειάζονται διά τήν εργασίαν των. Παρεμβαίνουν



122 Gustav Cassel

όμως οί κερδοσκόποι και αγοράζουν με την ελπίδα περαι­
τέρω υψωμοΰ. ’Ακόμη και οί καταναλωταί ενεργούν κατά 
παρόμοιον τρόπον. Ουτω πως, ο υψωμός των τιμών προσ­
λαμβάνει χαρακτήρα διαταραχής ολοκλήρου του κόσμου 
των εργαζομένων. Εντελώς δμοιαι δυσμενείς συνέπειαι προ­
έρχονται άπό μίαν γενικήν πτώσιν τών τιμών: Παραγωγοί 
καί έμποροι περιορίζουν τότε τάς άγοράς των ή τάς άναβάλ- 
λουν δι’ δσον το δυνατόν μακρότερον χρόνον, καθ’ ήν στιγ­
μήν καί αυτός ό καταναλωτής άκολουθεΐ την ιδίαν πολιτι­
κήν άναμονής. Οί κερδοσκοπουντες «με τά κάτω» πωλουν 
τότε, όπολογίζοντες νά δυνηθουν νά καλυφθούν βραδύτερον 
εις κατωτέρας τιμάς. ’Άν δθεν οί ήγέται τής νομισματικής 
πολιτικής επιθυμούν νά προαγάγουν την ευστάθειαν του εμ­
πορίου καί τής βιομηχανίας, τότε πρέπει νά καταβάλουν 
κάθε προσπάθειαν προς περιορισμόν τών ύπερτιμήσεων καί 
τών ύποτιμήσεων εις το γενικόν επίπεδον τών τιμών. Έν 
τοιαύτη, δμως, περιπτώσει εΐμεθα υποχρεωμένοι νά παραδε- 
χθώμεν άπροφασίστως δτι άντικειμενικός σκοπός τής νομι­
σματικής πολιτικής είναι ή επιδίωξις ενός σταθερού επιπέ­
δου εις τάς τιμάς τών άγαθών. Τούτο δέ, διότι αί μεταβολαί 
εις το επίπεδον τούτο τών τιμών συνεπιφέρουν άνώμαλα 
κέρδη ή ζημίας, δηλαδή διαταραχάς εις τά κέρδη τά άπο- 
σκοπούμενα όπό πάσης έπιχειρήσεως.

Ό κίνδυνος οδτος είναι εν τή πραγματικότητι ό μόνος, 
ένεκα του όποιου άποκλείεται ή επάνοδος εις τον χρυσουν 
νομισματικόν κανόνα. Ύπό τάς παρούσας συνθήκας, ό χρυ­
σός δεν έχει σταθερόν άξίαν, εκ του λόγου δτι ή σπάνις του 
μετάλλου οφείλεται καθ’ ύπερβολήν εις αυθαίρετα μέτρα νο­
μισματικής πολιτικής. Ουτω, καί άν άκόμη διετηρειτο μία 
σταθερά ισοτιμία χρυσού, τούτο δεν θά άπετέλει έγγύησιν 
δτι θά άπεκλείοντο σημαντικαί μεταβολαί τού γενικού επι­
πέδου τών τιμών.

’Αφού δμως γίνη παραδεκτός ώς άντικειμενικός σκοπός 
νομισματικής πολιτικής ή επιδίωξις ενός σταθερού επιπέδου 
τών τιμών τών άγαθών, πρέπει νά μη άφεθή πλέον έδαφος 
άμφιβολίας επί τού σημείου τούτου. Ή κυβέρνησις καί ή διεύ- 
θυνσις τής κεντρικής τραπέζης πρέπει έμφανώς νά διαδηλώ­
σουν δτι πρόθεσίς των είναι νά διατηρήσουν τό επίπεδον 
τούτο, επί πλέον δέ νά άναλάβουν καί πλήρη την εύθύνην τής
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εφαρμογής τής πολιτικής ταύτης. Τό παν έξαρταται άπό το 
να άποκτήση το κοινόν εμπιστοσύνην έπι την έκτέλεσιν του 
προγράμματος. "Αν αί άρμόδιαι άρχαί επιτύχουν εις τό να 
έμπνεύσουν εις τό κοινόν την εμπιστοσύνην ταύτην, θά έχουν 
ήδη έπιτύχη τον περιορισμόν των παραγόντων οί όποιοι τεί­
νουν να επιφέρουν σοβαράς διαταραχάς τού γενικού επιπέ­
δου των τιμών. Ουτω, ή έπιδιωκομένη σταθερότης δύναται 
πλέον νά διατηρηθή άνευ δραστικών έπεμβάσεων.

"Αν, έπΙ παραδείγματι, εις την περίπτωσιν τής οικονο­
μικής κρίσεως του 1929, τό Γραφειον τών ομοσπονδιακών 
τραπεζών τής’Αμερικής, μέ την όλόψυχον ύποστήριξιν τής 
κυβερνήσεως τών Ηνωμένων Πολιτειών, διεκήρυττεν δτι δεν 
θά έπέτρεπε γενικήν πτώσιν τών τιμών καί δτι τό ύφιστάμε- 
νον τότε έπίπεδον ήθελε διατηρηθή μέ την βοήθειαν όλων 
τών εις τήν διάθεσιν τών άρχών ευρισκομένων μέσων, τοιαύτη 
τις έπιταγή θά ήτο άναμφισβητήτως τελεσφόρος, καί ό κό­
σμος δλος θά ήτο δυνατόν νά σωθή, κατά τινα βαθμόν, άπό 
πλείστας έκ τών καταστρεπτικών συνεπειών, τάς όποιας 
έπέφερεν ή έλευθέρως διαδραμούσα υφεσις τών τιμών. Τό 
αύτό δύναται νά λεχθή καί διά τό 1937: Κατά τό έτος τούτο, 
δεν ύπήρχον άνωμαλίαι καί δυσχέρειαι εις τάς έργασίας, 
χαρακτήρος τόσον σοβαρού, ώστε νά μή είναι δυνατή ή 
προσαρμογή αυτών, εις τρόπον ώστε νά έξασφαλισθή ή συ- 
νέχισις τής περιόδου τής εύημερίας. Έν τούτοις, ή έν ’Αμε­
ρική κρίσις οφείλεται είς μόνον τό γεγονός δτι ό κόσμος τών 
έπιχειρηματιών ήρχισε νά άμφιβάλλη, αν θά διετηρεΐτο τό 
έπίπεδον τών τιμών. At δε άμφιβολίαι αύταί ένισχύθησαν 
άπό τά περιοριστικά μέτρα νομισματικής πολιτικής τα όποια 
έλαβον αί άρχαί. Τά μέτρα ταϋτα έπέφεραν ψυχολογικά 
άποτελέσματα τά όποια δεν κατέστη δυνατόν νά διασκεδα- 
σθουν άπό τά κατ’ άντίθετον διεύθυνσιν σπασμωδικώς άπο- 
φασισθέντα μέτρα.

"Εν νομισματικόν πρόγραμμα πρέπει άπαραιτήτως νά 
είναι τόσον σαφές καί τόσον καθωρισμένον, ώστε τό κοινόν 
νά είναι είς θέσιν νά κρίνη μόνον του, τί είναι πιθανόν νά 
έπακολουθήση είς δεδομένην στιγμήν. "Αν έπι του σημείου 
τούτου έπιμείνωμεν, τότε θά δυνηθώμεν νά Θέσωμεν κατά 
μέρος δλα έκεΐνα τά ύπό έπιτηδείων θεωρητικών έξενεχθέντα 
άξιώματα, ώς καί έκεΐνα τά όποια έτέθησαν άπό διευ-
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θυντάς κεντρικών τραπεζών, με μοναδικόν σκοπόν να άπο- 
φύγουν οδτοι τάς εύθύνας των. Έφ’ δσον δμως τα νομισμα­
τικά προγράμματα είναι τόσον συγκεχυμένα, ώστε τό κοι­
νόν να μή είναι εις θέσιν νά κρίνη, πώς θά έφαρμοσθουν 
ταυτα εις μίαν δεδομένην στιγμήν, δυνάμεθα νά εΐπωμεν δτι 
τοιαυτα προγράμματα είναι έστερημένα κάθε αξίας διά 
τούς σκοπούς τής οικονομικής σταθεροποιήσεως.

Ή διατήρησις ενός σταθερού επιπέδου τής τιμής τών 
άγαθών δέν δύναται, ώς εύνόητον, νά θεωρηθή ώς εν ιδα­
νικόν άπόλυτον. Τούτο καθίσταται φανερόν και άπό μόνον 
το γεγονός δτι ή εκλογή τών στοιχείων, με τά όποια καταρ­
τίζεται ό τιμάριθμος, γίνεται κατά τρόπον σχετικώς αυθαί­
ρετον. Ή κυριωτέρα δμως άξια ενός τοιούτου προγράμμα­
τος έγκειται εις τό δτι το πρόγραμμα αυτό είναι ευκόλως 
καταληπτόν, δτι τό πολύ κοινόν γνωρίζει, άνά πάσαν στιγ­
μήν, πώς τούτο πρέπει νά έρμηνευθή. ’Ακόμη και αν άποδει- 
χθή δτι τό πρόγραμμα τούτο ενέχει ώρισμένα ελαττώματα, 
καί πάλιν αί ελλείψεις αδται δεν θά είναι τόσον σοβαραί, 
ώστε ό κόσμος τών εργαζομένων νά μή δυνηθή νά προσαρ- 
μοσθή αμέσως εις τό πρόγραμμα. *Άν ύπάρχη κάποιο μά­
θημα πού έδιδάχθημεν άπό την μεταπολεμικήν μας πείραν, 
τό μάθημα τούτο είναι δτι ό εργαζόμενος κόσμος έχει μίαν 
θαυμασίαν ικανότητα καί εύχέρειαν προσαρμογής, μόλις ώς 
έννοήση οδτος σαφώς, με τί πρέπει νά προσαρμόση εαυτόν. 
Ύπεράνω δλων τών δρων, τών άναγκαιοόντων διά την ύγιά 
πρόοδον τοδ εμπορίου καί τής βιομηχανίας, προέχει ή υπαρ- 
ξις ενός σταθερού καί ώρισμένου μέτρου τής άξίας του νο­
μίσματος.’Άν ή πραγματική σημασία τής άπαραιτήτου ταύ- 
της ποοϋποθέσεως έγίνετό ποτέ αισθητή, τότε δλαι αί άλ- 
λαι όχληραί συζητήσεις, περί σκοπών επιδιωκτέων ύπό τής 
νομισματικής πολιτικής, ήδύναντο νά λείψουν. Αί δε άρμό- 
διοι άρχαί δύνοτνται νά άφοσιωθουν εις την λήψιν άμέσων 
μέτρων πού θά μάς φέρουν προς τήν πραγματικήν σταθερο­
ποίησα/ καί δι’ αύτής εις τήν άναζωογόνησιν τής ευημερίας.
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