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Il problema monetario d’Italia

Grave ed assillante questo  problema,
Dato il deprezzamente della lira, che ¢
divenlato preoccupante per le nuove di-
seese verilicalesi in questi lempi, la so-
luzione del problema ¢ presentata in vari
maodi e sollo diversi aspetli.

Vi & chi sostiene non polersi avere la
slabilizzozione della lira se non riducen-
dola al valore alluale di eambio in oro;
vi & ehi esprime l'opinione affatlo diversa,
di lasciare ciod le cose come sono ¢ di
cercare di rivalutare la lira carla con la
maggiore produzione, con la riduzione dei
cosli dei prodolli, con rigorose economie,
con pin ampia e crescenle esportazione
e minore imporlazione, con successive con-
trazioni della circolazione. E wvi & infine
chi noa tiene conlo affatlo della monela
aurea e vuole Uimperio della carta monela,

La prima lesi consiste quindi nel porlare
il valore della lira deprezzala al livello
presente dell'oro, e, sollo aspello leoricn,
essa rispecchia le dollrine del Keines e
del Cassel,
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La seconda ¢ anliletica e poggia sul
principio della rivalutazione della lira. En-
trambe, perd, hanno una base comune, co-
stituita dalla moneta aurea a cui si rife-
riscono. L'ultima invece vorrebbe logliere
I'ufficio di moneta ai metalli aurei per in-
staurare il regno esclusivo del biglietto in-
converlibile, vale a dire a corso forzoso.
Quesla lesi appartiene alla teoria del car-
talismo, di cui il pin fervenle bandilore
& il Knapp, che ha pubblicato « La leoria
statale della moneta », in cui sostiene che
lo Stato imprime ai mezzi di pagamento
un valore proclamatorio, astraendo dalla
loro natura, la quale pud essere lanlo me-
tallica quanto ametallica. In altre parole,
secondo lale doltrina, si vuole assumere la
carla moneta come misura di valore in sé
e per st cioé senza riferirla ad altre unitd
di misura,

Il punto debole di tale teoria & la ri-
FOrosi delerminazione quantitativa  della
circolazione carlacea. Un'emissione abbon-
dante diminuisce evidentemente il polere
di acquisizione della carta monela ed i
freni che si possono stabilire non sono
sempre sufficienti. 11 Loria nella sua opera
« Le peripezie monetarie del dopo guerra »
dimostra quanto sia difficile conlenere la
circolazione ad un giuslo e costante limile,
e come sia pin facile regolare quella me-
tallica, che & vera merce, dotata di valore
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proprio. indipendentemente dall'ufficio di
monela.

D'allra parle, questa carla monela, se
pud presenlare come unilh un punto fisso
di riferimento, ¢ soggetta alla valutazione
dell'estero, con gli scambi commerciali, il
quale, nel suo apprezzamento, liene conlo
di molli elementi: stabilita politica, ordi-
namenli interni, ricchezza nazionale, la-
vore, consumi, cireolazioae carlacea, de-
bili cce.

E lestero, in presenza di delerminati
‘coclficienti, pud anche ridurre a zero il
valore assegnalo alla earta, e quindi ri-
fiulare il biglietto, come il privalo rifiula
una cambiale di chi riliene insolvente.

Scarlata la dotlrina dei cartalisti, perche
troppo pericolosa, rimangono in gioco le
leorie della devalulazione e quella della
rivalutazione.

I devalutisti della lira si richiamano al
fallo che, nonostanle la diminuzione veri-
licalasi nel volume della carta moneta di
cirea 210 milioni dal 30 giugao 1924 al
30-4-25. non ostanle che il complesso della
circolazione si sia abbassato al 30 aprile
1925 a 19745 milioni eirea, non ostanle
ancora che il bilancio dello Stato abbia
raggiunto 'agognalo pareggio elletlivo, la
lira non ha miglioralo il suo corso, anzi
ha diminuita la sua capacith d'acquisto.
Essi quindi eredono che Governo ed eco-
nomia nazionale non possano far di pin
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¢ che quindi si debba senz'altro lendere
energicamente a manlenere stabile il valore
altuale della lira, quanto & a dire, trasfor-
mare la lira carta in lira oro al livello
altuale.

Noi erediamo che i devalutisti vogliano
adoperare il ferro chirurgico precipilosa-
menle, e senza che concorrano ragioni cosi
gravi da determinare la richiesta del suo
intervento. L'Italia & un paese economica-
mente sano: lavora, produce, risparmia, ed
¢ pieno i fede nei suoi destini. Ha bi-
sogno soltanto che lo si lasci in pace per
ricostruirsi,

A che dunque devalutare bruscamenle e
permanentemente la lira e togliere quindi
la possibiliti di migliorarla progressiva-
mente ?

Si capisee che tulli coloro che possiedone
beni materiali, che in brevissimo tempo
¢ senza loro merilo hanno visto quintupli-
carsi e pin i valore, siano faulori della
riduzione in oro della lira al valore at-
tuale. Essi nulla perdono ed anzi vedono
consolidarsi le loro rapide fortune.

Ma chi, invece, prima e durante la
guerra, aveva credili, titoli dello Stalo, vi-
talizi, depositi in conlo corrente e simili,
chi ha solloserillo ed ha dato i suoi ri-
sparmi alla Patria, non & giuslo che, dopo
d'aver sofferto la riduzione ad un quinlo
della eapaciti di acquisto e di reddilo dei
propri capitali ¢he prima pareggiavano con

ST
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Poro, si veda oggi condannato alla per-
dita immediata e stabile di qualtro quinti
dei suoi beni.

Non ¢ invece conforme ai detlami della
giustizia laseiare a questi eroi oscuri del
risparmio la speranza che in un giorno,
sia pure assai lontano, avranno ricuperalo
la piena polenza di acquisizione della loro
lira, riconducendo all'incontro nei propri
conflini, a poco a poco, lutli i valori che
si somo diparliti in conseguenza del de-
prezzamento del medio circolante, e rista-
bilire cosi la pace e 'armonia monelaria
fra i citltadini?

Le questioni che pit  incombono  sui
cambi, ¢ quindi sulla lira, sono. a parle
le speculazioni, la richiesta di pagamento
dei debiti di guerra contralli con 'estero,
¢ la grande imporiazione di cereali che si
¢ dovala e si deve in questi mesi effetluare
per Uinsufficiente raceollo del 1924,

I debiti con lestero al 31-12-1924 erano
di 23107 milioni di lire alla pari, ossia
in oro, di cui 14519 verso I'Inghilterra e
H.588 verso gli Stati Uniti.

Caleolando una media i L. 470 in carla
per 100 lire in oro (veggasi il conlo rias-
sunlivo del Tesoro e gli indici economici
del 20 Maggio 1925) si ha un debilo jin
lire carta di 108.603 milioni che, aggiunto
a quello inlerno di 91.173 milioni al 30
aprile u. s, forma un debilo lolale di



199.776 milioni, ossia di cirea 200 mi-
liardi di lire carta.

Ora, com’® possibile che 'llalia, uscila
appena dalla gravissima crisi del  dopo
guerra, sia capace i pagare immediata-
mente un debilo estero cosl immane, essa
che non ha ricchezze minerarie, ma un ler-
reno povere ed in gran parle monluoso,
che ha numerosa ed’esuberante popolazione
ed ¢ senza colonie frullifere e senza sboe-
chi di emigrazione?

Ed ecco allora che la richiesta di paga-
mento gella l'allarme, eome una minaccia
grave sulla stabilith economica dell'Ttalia,
e la lira, sensibilissima, vibra e si conlrac.

Noi non ripeleremo qui lutle le cose
scrille e detle sull’ingiustizia di questo de-
bito estero. L’Inghilterra e I'America, in
seguito alla guerra hanno guadagnato sui
cambi, sui noli; hanno consolidato le loro
immense riechezze ; I'Inghillerra ha acqui-
stato nuove colonie ; entrambe sono dive-
nule le regine incontrastate del mondo.
L'Ttalia & intervenuta spontaneamentle nella
grande guerra ; il suo intervento ha salvalo
le nazioni dell'Intesa ; ha avulo mezzo mi-
lione di morti ed un milione di feriti e
per [ar fronte alla guerra, che doveva du-
rare secondo 'lntesa pochi mesi e con
qualche miliardo di spesa, ha dovulo lot-
tare quallro anni’ arrischiando la propria
indipendenza, rovinando la searsa economia
¢ conlraendo debili all'lnterno ed all’Esle-
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ro di 180 miliardi di lire carta, dalo che
cirea 20 miliardi esislevano in precedenza,
Per compenso non ha avato, € non senza
gravi conlrasti e sacrifici, che i confini al-
pestri orientali, includendo nel suo territorio
zone monlagnose e sassose, ¢ qualche retli-
fica «i confine nelle proprie colonie. Evi-
dentemente quindi gli Americani e gli In-
glesi non solo non dovrebbero insistere nelle
loro prelese, ma anzi sponlaneamente ri-
nunciarvi e senza darsi Uaspetto di nazioni
generose, dopo che hanno riportato frutli
cosi copinsi e per cui occorse il, sacrificio |
di tanti nostri eroi, e di tante nosire ric-
chezze., Ora se il Governo riesce a can-
cellare questa enorme parlila o, nella peg-
giore delle ipolesi, riesce a definirla jin
una cifra possibile, differita e poi ripar-
tita in wna equa serie di anni, la lira
certamente ne risenlicd un  notevolissimo
benelicio.

Allro elemenlo, come gid accennammao, ¢
certamenle il principale in questi mesi, ¢
quello del grano. Nel 1924 il raccollo del
fromento fu in Ialia di 46 milioni di quin-
tali, nel mentre il fabbisogno & di circa’
70 milioni.

Dal 1¢ gennaio al 31 marzo 1925 ab-
biamo importalo dall’estero 833.667 lon-
nellale di grano pari a 1526 milioni di
lire, contro 408.196 lonnellate inun:-rtati-
nel corrispondenle periodo del 1924 per
un valore di 428 milioni: ossia abbiamo
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importato nei primi tre mesi del 1925
quattro volte cirea il valore del grano ae-
quistato  dall'estero  nello  slesso  lermine
del 1924,

Ma all'imporlazione del primo trimestre
del corrente anno bisogna aggiungere quella
suecessiva fino al prossimo raccollo, che
si effeltuerd in luglio, ed allora si aved
un'importazione lotale approssimativa di 24
milioni di quintali di grano per saldare il
fabbisogno 1924-1925, per un valore com-
plessivo, di eirea quattro miliardi ¢ mezzo,
che occorre pagare.

La nostra bilancia commerciale nel 1924
si & chiusa con un'eccedenza dell' imporla-
zione sullesportazione (escluso Noro ¢ le
monele! di 4.355 milioni di lire carta.

L'importazione delle merei principali nel
primo trimestre 1925 & di 5185 milioni
cdi lire, e lesporlazione di 3215 milioni,
con uno sbilancio quindi di 1970 milioni.
In tale shilancio concorrono: il grano per
1526 milioni di lire ed il granolureo per
50 milioni, ossia complessivamenle per 1576
milioni. Togliendo questo importo, lo sbi-
lanecio del primo (rimestre si riduce a 394
milioni. Se immaginiamo che tale disavanzo
si mantenga normale per le allre voei, il
deficil per l'annata 1925 dovreebbe salire
a 4728 milioni, a cui aggiungendo il prezzo
d'importazione del grano e del granturco
del 1925 che caleoliamo in 4600 milioni,
ne risulta che la bilancia commerciale nel
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1925 dovrebbe chiudersi con un disavanzo
di 9328 milioni.

Ora ¢ evidenle ehe per saldare lale de-
bito, oltre alle divise ¢ valule porlale dai
foreslieri che vengono in  Ilalia, oecorre
aciuistare, con lire in carla, o comunque
rimetlere, divise sull'estero, od accettare
tratte in lire ilaliane emesse dai fornitori
slranieri.

I nalurale quindi che, aumentando lo
sbhilancio commeregiale, la lira ne debba
risenlire grave contraccolpo e venga mag-
giormenle deprezzata,

Al 30 Aprile 1924 il cambio della lira
era a New Yorck di 2254 per dollaro,
ed al 30 aprile 1925 era invece salilo
a 24,38 con lemdenza a crescere.

Quesla lensione dei cambi si spiega. Ri-
chiesta di pagamento del debilo conlratlo
dallo Stato all’estero e forle shilancio com-
merciale sono ‘elementi perturbatori della
lira, anche se allre condizioni possono es-
sere favoreveli.

Ma lo sbilancio commerciale deve in
breve alleggerirsi.

Il raccollo in Italia per Panno correnle
promette di superare i 38 milioni di quin-
tali, Ci mancheranno quindi cirea  do-
diei milioni per pareggiare il nostro fab-
bisogno granario. 11 cambio quindi della
lira non pud che risenlirne sensibili be-
nefiei.

Noi dobbiamo perd, con una. pilt in-
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tensa e razionale collura, assicurare il
grano al Paese.

I tecnici riconoscono che tale problema
pud essere risollo per intero, coa le no-
stre lerre ¢ con i nostri mezzi, mediante
uno sforzo concorde ed una grande azione
di Slato. Sappiamo bene che la popola-
zione ilaliana aumenta, Al 31 dicembre
1924 secondo gli indici economici annessi al
conto del Tesoro del 31 Gennaio u. s. era
salita a 41 milioni. Ma & pur vero che
i moderni mezzi lecnici, a disposizione
dell’agricoltura, consentono risultali ed in-
crementi progressivi che, prima d'ora, era
follia sperare.

E la battaglia del grano quella che noi
dobbiamo energicameate comballere, bal-
taglia e¢he ha per sommo capo lo slesso
Presidente del Coasiglio e che ci condurri
indubbiamente alla viltoria e quindi alla
nostra indipendenza granaria.

Infine, poiché il lerreno coltivato a grano
si fa salire a cinque milioni di eltari, non
si tralta che di oltenere ua aumento di
produzione in una media di due quintali
e mezzo per ellaro, per raggiungere il no-
stro fabbisogno alluale e suecessivamente
di ottenere altri incrementi. Il che ¢ nelle
nostre possibilili.

Bisogna poi produrre di pitt negli altri
rami di allivith economica ed assumerne
dei nuovi, riducendo al minimo i costi per
soslenere la concorrenza con lestero. Ab-
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biamo detto che occorre rivolgersi anche
a nuovi rami, € non a caso. Si pensi,
per esempio, che nel primo trimestee 1925
I'lItalia, posla in mezzo al mare, ha im-
portalo pesei secchi, salali ed affumicati
per un valore di circa 75 milioni, quando
anche da noi potrebbero sorgere simili in-
dusltrie.

Oeccorre poi fare economie rigorose eod
importare dall'estero solo le merci indi-
spensabili, ¢ bisogna, con tutli i mezzi, ar-
rivare al pii presto al pareggio della bi-
lancia commerciale.

Quando i debiti per merei importate si
polranno compensare con credili per merci
esportate, la salute economica del Paese
sard raggiunta e la lira ne sard la sua
forza d'espressione. Il Governo, raggiunto
il pareggio del bilancio deilo Slato, deve
operare energicamenle per il pareggio eco-
nomico del Paese.

Per frenare i eambi, il Ministro delle
Finanze ha ollenuto laperiura d'un cre-
dito di cingquanta milioni di dollari con
la Banca Morgan, da servire agli Istituli
di emissione, e per essi all'Istituto nazio-
nale dei cambi, come massa di manovra
per impedire nuove svalulazioni della lira.

Toli cinguanta milioni di dollari, se-
condo la loro parild in lire ore, ecorri-
spomnlono a 259 milioni in lire oro (pa-
ritd 4,18) ed a 1225 milioni di lire carta
(corso medio al 16 Maggio 1925 di 24,50).
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Riteniamo che sia slata patluila a cam-
bio fisso detta apertura di credito. L’Isti-
tuto dei eambi, quando quesli minaceiano
di rialzarsi ¢ danneggiare la lira, trae in
dollari ed offre al mercalo uno stock di
divise, esercitando cosi I'opportuna influen-
za moderaltrice sui cambi. Poi si ricopre,
ossia riaequista divise, appena il mercalo
migliora,

Ma se il merealo peggiora, lale aper-
tura i eredito si esaurisee inulilmente ¢
coslituisce un debilo. Per potere continuare,
occorrono nuove aperture col pericolo di
non servire a nulla. La Francia e il Bel-
gio possono dare utili ammaeslramenti in
proposilo : ed anche da noi, non oslanle
il eredito Morgan, i cambi peggiorano. La
ragione di questo continuo inasprimento dei
cambi, oltre al limile che pud essere con-
siderato in rapporto alle attuali condizioni
del Paese, & dovula ad un complesss di
elementi. Da una parte abbiamo Parigi che,
per conlenere la discesa del franco, com-
pra le valule italiane e belghe che hanno
un corso ed un mercate simile al franco,
e le compra a riporlo, gellandole poi sul
mercalo per acquistare divise pregiate o
forti. quali il dollane e la lira slerlina, con
cui provvede ai pagamenti. Offrendo al
mercato un grande stock i valuta ila-

liana, questa riceve una forle spinta al
ribasso e si conlrae. Parigi allora acqui-
sla valuta ilaliana a corsi minori ¢ chiude
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il riporle con vanlaggio spesso nolevole.
E la nostra lira quindi che viene, senza
aleun compenso, a sopportare i danni per
salvare dal naufragio il franco francese.

Inoltre, queslta  lensione  continua  dei
bi, genera a sua volla la paura.

I commercianti, gli induslriali, i ban-
chieri, gli speculalori, che hanno rapporti
con leslero, comprano valute forti oltre il
bisogno normale, lemendo ulleriori svaluta-
zioni della lira, e magari investono i ca-
pitali in Llitoli esleri.

Occorre quindi  dissociare la lira dal
franco con un'azione polilica ed economica
avvedula e coraggiosa, occorre dimostrare
ed infondere la convinzione, basata sulla
realti, che 'llalin pud dalla speculazione
ricevere duri colpi, ma ch'essa non lrema
¢ procede Iranquillamente per la sua via,
perché ¢ un Paese con una Tesoreria ed
un bilancio di Stato in ollime condizioni,
e che cammina energicamenle verso la sua
sistemazione economica ¢ per la congquista
indefellibile del suo luminoso avvenire,

G. B. VALENTINL

Giugno 15235,
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