— XII —

dallo Stato: determinante della reciproca fase sarebbe invece la grande penuria
di capitali la guale limiterebbe U attivita produttiva, gli investimenti, la domanda
di braccia, ¢ cosi provocherebbe contrazioni nelle mercedi, piit soarso consumo,
minore domanda di prodotti ».

La presunta crisi di risoluzione, di reazione all’eccesso d’inflazione
monetaria e creditizia, all’eccesso di impianti, all’eccesso di efferve-
scenza negli affari, si ¢ venuta delineando ben decisa sul mercato mon-
diale lungo la seconda metd dell’anno 1920 e annuncia per il tempo
prossimo vicende dolorose e gravi difficolta economiche. La condotta dei
governi, degli istituti di credito, degli industriali, delle varie classi
sociali dopo che fu indetta la « cessazione del fuoco » & stata, in genere,
tale da accrescere piuttosto che attenuare la prospettiva e la gravita
della situazione critica: gli sperperi pubblici e privati, la diffusa illu-
sione di arricchimento, Vesagerazione speculativa, hanno reso pi aspre le
difficolta e la lunghezza della risoluzione.

La crisi si é iniziata nella primavera scorsa nel Qiappone e &i é
propagata via vie in tutto il mondo, pur senza gravi fenomeni di paniso
Jfinanziario: dopo gli insostenibili eccessi inflazionistici ¢ speculativi, la
reazione é incominciata rispetto al mercato di alcune materie prime e ha
provocato via via lo svolgimento della curva dei prezzi delle merci verso
il ribasso, la contrazione del credito, il rialzo nel saggio di sconto e di
interesse, il violento ribasso melle quotazioni di borsa, la sfiducia nel
mondo degli affari, la contrazione nell’attivitd industriale, la vendita
di merci al di sotto del costo, la disoccupazione. Il tempo prossimo
8i annuncia assai difficile, con lineamenti di piena antitesi a quelli che
hanno segnalata la recente vita economica: non pi la dilatazione, ma
il marasma nei traffici; non piv i facili guadagni ma le perdite ; non
pite la moltiplicazione degli impianti, ma i fallimenti; non pin Vascesa,
ma la discesa nei prezzi delle merci, dei titoli, nelle mercedi; non pi%
il graduale aumento, ma qualche falcidia nel gettito delle entrate dello
Stato connesse col giro affari.

La crisi della risoluzione, del consolidamento, sara molto aspra nel
nostro paese, accentuata dalla poca stabilita del meccanismo economico,
dal gravissimo problema della pubblica finanza, dalla irregolarissima
condizione monetaria e creditizia, dagli eccessi speculativi ohe hanmo
creato tante esagerate posizioni indusiriali, dallalto costo di produ-
zione che prevale in molte attivitd manifatiuriere. Le difficolta della
crisi risulteranno accresciute e prolungate se 8i vorranno evitare gls
immancabili effetti, mediante colpevoli larghezze di credito ; se 8i vorrd
impedive il laborioso risanamento col prolungare una fittizia vita a
imprese industriali ed anche bancarie bacate; e 8¢ la condotta finan-
ziaria dello Stato proseguira il peggioramento della gituazione monetaria.
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