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posero a riserva delle divise aureo. Ma le ritolsero presto (1), in modeste 
misure dal 1925 al 1928, in proporzione grandiosissima dopo il panico 
dal 1929 al 1931. Il rimpatrio di capitali ingenti, prima lasciati a 
miliardi in deposito presso istituti di credito esteri, provocava un 
apprezzamento del metallo prezioso. Questo nc stimolava l’estrazione 
da qualche strato o miniera marginale, ed insieme con il ritorno in giro 
«li Una minima dose, 35 milioni di sterline sui miliardi tesoreggiati 
in India, ingrandiva l’offerta: la domanda si attenuava invece per 
l’abbandono del tipo aureo da parte deH’Inghilterra e di parecchie 
sue colonie, degli stati scandinavi. Ma questi fatti non evitavano la tra
gedia di una caduta, in poco più di tre anni, di oltre due quinti nel 
livello generale dei prezzi (2). Si alteravano insomma tutte le forze 
dell’equilibrio, e si può ben dire che « si fece deserto sopra il regno 
d’iddio », cioò del tipo aureo, eretto a divinità indiscutibile, cui si 
sacrificava il benessere di milioni di individui.

Ormai lo sconquasso è avvenuto, e vi è solo da sperare sia giunto 
alla fine. Di incognite ne rimangono due ancora: i vari paesi che hanno 
perduto una parte delle loro riserve, vorranno riformarle? Ed all’Inghil
terra e colonie, alla Scandinavia quanto oro occorrerebbe per ritornare 
alla convertibilità? Se basta un paio di miliardi di dollari, potrà essere 
dato dall’India o dalle banche centrali di Francia e d’Olanda, degli 
Stati Uniti, senza alterare per nulla i relativi mercati? Cioè, non 
dovremo assistere ad ulteriori discese nel livello dei prezzi? O forse lo 
miniere del Kenya, sia pure con danno degli indigeni espropriati del 
terreno, serviranno ad invertire il moto dei prezzi, a rovesciare tra non 
molto il corso della sinussoide, come fecero quelle del Sud-Africa pochi 1 2

(1) Quando si parla di « sterilizzazione dell'oro » si può alludere a duo fenomeni, ben 
distinti, a) Col sostituire del metallo allo divise da parto dello bancho d ’emissione, per 
una politica consapevole, so no sottrae ad alcuni centri, dove con il suo concentrarsi serviva 
di più che non disperso in molti stati tra di loro lontani, b) Col trasferire dei capitali da 
parto dei privati, spinti dal panico, da un paese a pochi altri —  Francia, Stati Uniti —  
por cercarvi un rifugio, una garanzia, si tolgono dei mozzi a zone mono rifornite di danaro 
per inviarlo dove ve no ò pletora. La rimunerazione lo dimostra, con i saggi attorno al 
0.5 % , a paragone del 3-5 nei mercati dai quali li tolgono i possessori impauriti. —  La 
seconda sterilizzaziono è inevitabile, data la natura umana, chè non tutti hanno nervi di 
acciaio: ma la prima? Per non cadere nel post hoc, ergo propter hoc, eonvien badare alla 
sequenza dei fatti. So non fosso stato proclamato con clangore di trombo l’opportunità di 
sostituire il tipo del cambio aureo con quello aureo —  zoppo por tutti i divieti od ostacoli 
ai movimento dello merci —  od alla sterilizzaziono voluta dagli istituti centrali non si fosse 
dato corso dal 1928 in poi, qual piega avrebbero preso i mercati? Non si può conoscerlo: 
ma non dovendo sconterò il peso della maggior richiesta di oro, i prezzi ò probabile doves
sero rimanere quasi stabili, con minor disturbo per le impreso produttrici, e —  di rimbalzo 
—  con minor panico.

(2) Ormai le risevo auree in una cinquantina di stati sommavano, nel settembre 1932, 
ad 11,69 miliardi secondo il «Federai Reserve Bullotin » (novombro 1932, p. 701). E 
nessuno più dubita ohe non bastino, dopo il crollo dei prezzi dal livello medio segnato negli 
indici con 140 noi 1929, a solo 85-90 alla fino del 1932. Un’equilibrio si riforma sempre: 
solo vi ò da discutere intorno alla convenienza di manovrare la monota in modo da riportarlo 
attraverso la caduta dei prezzi, oppure di manovrarla per cercare una relativa stabilità 
nel livello generale.


