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RevisTA ECONOMICA

ORGAN FINANCIAR-ECONOMIC

Apare odatd pe siptiméani sub direciia si in editura ,SOLIDARITATII“ asociatia institutelor financiare romane
Redactia sl administratia in Palatul Camerei de Comert si Industrie, Cluj, Piafa Cuza Vodd No. 16.

Membril asociafiunii ,SOLIDARITATEA“ sunf: -

Agricola (Hunedoara), Agricola (Sebesul—sasesc), Albina, Ancora, Ardeleana, Armonia, Auraria, Aurora (Bala-mare), Aurora (Nasaud)
Avrigeana, Bdndfana, Banca Agrard, Soc. An. privilegiatd Cluj, Banca Centrald pt. Industrie si comert Cluj, Banca Poparald(Caransebes)
Banca Poporald (Dej), Banca Poporald (Arpagul-inf,), Berzovia, Bihoreana, Bistrifana, Bocsana, Brddetul, Buciumana, Cassa de
pdstrare (Mercurea), Cassa de pdsirare (reuniune) (Sdliste), Campzana, Cdrtigoreana, Chiorana, Chzsetetana, ‘Codreana, Codrul
(Buteni) Codru (Lupsa), Comuna, Concordia (Gherla), Cordiana, Coroana(Clyy), Corvineana, Creditul, Creditul Bdndfean(Lugoj), Crisana
Cugiereanu, Decebal, Detunata, Doina, Economia (Cohalm), Economul, Figefana, Frafia, Fritietatea, Fumzca Geogeana, Gloria Gorona,
Aiud), Grédniferul Banatan (Mehadla), Inisofirea de credit (Vegtem), Institut de credit (Gavogdia), Isvorul (Aiba-[aita) Tsvorul (Sebe§ul-
inf.)isvorul (Sangiorgiu), Ldpusana, Ligediana, Lipovana, Mdrgineana, Mercur, Mielu!, Minerva, Munteana(Cormateva), Muragiana,
Murdsanul, Maramurdgana, Nadldcana, Negoiul, Noiana, Olteana, Oravifana, Orientul, Pairia, Ptatra, Plygarul (Sdcddate), Poporul
{Sdliste), Porumbdceana, Progresul, Reun. de impr. si pdstrare (llva-mare), Riureana (Cap. -Mana;tur), Sdcana, Sdtmdreana, Sebe-
sana (Caransebes), Secdsana, Seldgeana, Silvania, Somesana, Speranta (Hosman), Serciiana, Soimul (Uioara), Soimal ( Va;cau),
Ta amaveana, szt,sana szle,sana Unirea, Vatra, Victoria, Viitorul, Voileana, Viadeasa, Vulturul (Sdnmartm), Valtural (Tésnad.
Zdrdndeana, Zlagneana Zotile (Banca Invdtatorilor). -~

Cluj, 26 lunie 1924,
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PROBLEMA DATORII PUBLICE Sl REFORMA MONETARA

Confermta Dlui lon I Lapedatu, deputat si directotul ,Solidarititii“, tinuta 1a  : -
Institutul Economic Roménesc.

Doamanelor si Domnilor,

Rog sa-mi ingdduifi, ca fara obignuitele
introduceri, sd trec direct la obiect: Problema
datorii publice si reforma monetara.

L

In ajunul marelui rdsboiu, la 1914, datoria publicd
a Romaéniei mici era de 1730 milioane lei, sumi din
care cam jumdtate se gisia plasats in Germanie, iar
din a doua jum&'ate cam 3/, pirti in Franta, /5 parte
in alte tiri ale apusului §i pumai restul de /5 parte
se gisia plasat in interiorul arii vechi. lati de ce,
din unitatea de 105 miliozne a aceslei detorii, 9/
parti trebuiau cedate streinatdtii, In situatiunea de
atunci, pentru fie care cap de locuitor se venia o
cotd de abia 235 lei din capitalul datoriei i 142/
din anuitatea ei. In comparafie cu alie {ari cu cote
de 2, 3 si 4 ori mai maii, s'tuatiunea noastra, sub
acest raport, era dintre cele mai normale.

Sumele luate ca impremut in restimpul de !a
1864——1914 au fost, desigur, cu mult mai mari. Prin
replatiri, amortismente si al'e transactiuni, ele au fost
reduse la cifra de care vorbim. Trebue sd remarcdm
ins#, c4 din toate sumele luate ca imprumuturi de
Statul Romdn in acest interval de o jumétate de veac,

peste 2/; parti au fost folosite pentru lucrdri de utl-’

litate publicd, in primul rand pentru rescumpérén si

constructiuni de cii ferate, pentru edificdri de por-

turi, docuri, etc., iar restul de aproape !/; parte pentru

acoperirea dé¢ dificite bugetare,: pentru cheltuielile
résboiului de independentd si organizarea apararii
nationale: In cea mai mare parte au fost deci impru-
muturi productive, cari au facilitat desvoltarea eco-
nomicd a tarii, inmultind gi adincind lsvoarele de
venit, atit pentru gospodiriile private, cat'si pentru
gospodéaria publici a Statului, Datoria noastra publica
dinainte de radsboiu, am putea spune, sé supOr‘Ea si
se replatea prin sine insdsi, prin veniturile §i p!us-
veniturile capitalurilor investite in mod util ‘§i ‘pro-
ductiv. Produsul capitalurilor acestei datorii a con:
tribuit, in buni parte, direct gi indirect, la a]ungerea
acelei piosperititi in viata ezonomicld a {irii, ce s'a
repercutat atat de norocos si asupra finantelor Sta-
tului, culmindnd in considerabilele excedente — cam
de cite 100 milioane fiecare — ale exercitiilor buge-

tare din April 1911 pand la sfarsitul lui-Martie-1914.

Evenimentele ce au urmat dupé declararea ris-

boiului mondial, desechilibrul general,- provocat pre-

tutindeni In viafa economics, fmancnara socnali si
polltlcé deschilibru, care este inci departe de a fi

restabilit, au pus capdt stérilor fericite de pini atunci.

Imprumuturile contractate dup& aceasti epoci nu
mai au caracter de imprumuturi productive.: Sunt
imprumuturi consumate de deficitelebugetelor o rdi-
nare chiar, de cheltuielile rasboiului irrdelungat, de
aprovizionarea tarii vechi, secituitd de ocupaliunea
streind, de reformele socialeconomice si. financiare,
mféptulte si 1n curs de infiptuire gi de alte.asemenea
necesitati extraordinare. Sunt deci imprumuturi mis-
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tuite, cari n’au l&sat in urma lor decat sarcini, sar-
cinele dobénzilor enorme. Cifra acestor imprumuturi
“este mare, foarte mare, nu numai prin necesitktile
multe §i exceptionale, ce au trebuit s& acopere, ci
si — ori, mai bine zis, in deosebi — prin deprecierea
continu& a puterii de achizitiune a monedei noastre
nationale, provocatd de inflatia circulatiunii fiduciare
cu tot convoiul ei de desastre economice,

In aceastd epocd grea si nefastd pentru finantele
noastre publice s'au contractat imprumuluri de tot
felul, de unde s’a putut gi cum s’a putut. S’au con-
tractat 12 si 4/;p miliarde la Banca Nationald, suma
din care peste 7 miliarde s8’au intrebuintat pentru
unificarea monetard, iar restul, cu o prea neinsem-
natd excepfiune, pentru nevoile tezaurului. Tot pentru
aceste din urma s’au folosit gi cele 5 si 4/;o miliarde
produse de imprumuturile consolidate din 1916, 1919
si 1920, cum gi de bonurile de tezaur emise inacestin-
terval de timp. Maiea reformd agrard laséd o sarcind
de aproximativ 15 miliarde, iar bonurile de tezaur
externe, azi in cea mai mare parte consolidate, ne-au
sporit enorm datoria fa{d de streindtate,

In general situafiunea datoriei .noastre publice
la 1 lanuarie 1924 era:

I. Datorie interna:
A) Consolidatdi
milioane
antebelicA . . . . . . Lei 617 —

belici si postbelica . , , 4.674—
rentd si improprietirire » 11,600°— Lei 16 891"—

A) Flotantd

vl‘a Banca Nationald . . Lei 11.561'—
in bonuri de tesaur . . |, 665 —
la particulari (aproximativ) ,, 2335.— Lei 14.561'—

Total . - Lei 31.452'—

IL. Datoria externd:
A) Consolidati

) milioane milioane
franci francezi 650'— a 030 = 195.— Lei aur
lire sterline . . 32373, 25.22 = 817'... ,, ,,
B) Esalonate
franci francezi . 159'— 4 030 = 48— Lei aur
lire sterline . . 0.041,, 2522 = 1'— ,
coroane cehe 448 — | 017 = 76— , ,,
o C) Flotante
franci . ., ., 27— 4 1'— = 27— Lei aur
lire sterline . 2322 ,, 2522 = 58— ,, . .,
lire italiene . 10648 , 030 = 32 ,
Total 1,2252 Lei aur

Hvem asa dar o datorie interni de 311/, miliarde
leir, ‘moned] ¢urentd; si o datorie externé de 1 miliard
si 225 milioane lei aur. :

Aceasta este datoria noastrd publicd. pe care o
cunoastem in mod precis §i care ne greveazd in mod
efectiv. Peste ateasta, mai avem incd sarcini, cari
chiar dacd nu sunt inci fixate in mod exact, ele ne
vor ajunge in cea mai mare parte a lor in un viitor
mai mult sau mai putin apropiat. Aceste sarCini
viitoare sum atat de insemnate, incat socotim, ¢a ar
fi o gresald, ca discutarea solufiunilor pentru refa-
cerea economici a {drii g§i penfru restabilirea echi-
hbrului monetar si financiar, si se faci fara con-
siderarea lor, latd pentru ce, a le fixa, fe numai
aproximativ, este o necesitate. Fixdndu-le, nu facem
alt-ceva, de cit ceeace fac si alte state in situatiuni
similare, cari nu uit® nici cAnd, ca iIntre sarCinele
lor publice s? ingire si pe cele despre care gtiu, cé
le vor reveni in viitor, In sarcinele ce ne vor reveni
noud sunt:

1. Renta de impropietirire, ce urmeazd a se mai
emite pentru finalizarea reformel agrare, in suma
aproximativ de 3 si 4/;o miliarde lei, moned3 curenta;

2. cota parte, Ce ne revine in senzul tra.atelor
de pace §i ce ni s’a fixat deja din daloria publici
antebelicd austriacd §i ungard si care, presupunand,
in ce priveste conditiunile de emisiune a nouilor
titluri, cazul cel mai favorabil, insemneaza pentru noi
o sarcind de aprcximativ de 718 milioane lei aur si
502 milicane lei moned& curenti;

3. partea din datloria de liberare, pe care am

-1 luat-o asupra noastrd prin semnarea Protocolului

dela Paris, 9 Decemvrie 1919, si care face 235 mi-
lioane lei aur;

4, datoria pentru rescumpdrarea bunarilor si pro-
prietititor fostului Stat ungar si austriac, trecute cu
teritoriul in posesiunea noastrd. Conform hotararii
Comisiunii de reparatiunj, rescumpirarea are a se
face In coroane aur, dupd valoarea economicd ce o
aveau bunurile §i proprietfile in chestiune inainte
de declararea risboiului mondial. Intre -evaluarile
facute — in baza indicatd de Comisiunea de repa-
ratiuni — de fostele state dualiste si a Statului Roman, -
se aratd o mare diferentd. Aga de pildd Statul ungar
a evaluat bunurile §i proprietdjile trecute Statului
Romin, la 4861 milioane coroane aur, in vreme ce
noi am gisit, cd ele pretuesc numai 1.104 milioane.
Comisiunea de reparatiuni este chematd sa stato-
reascd suma de plitit intre aceste ‘doud limite. Cred
¢d nu vom exagera, dacd prin o comparatie cu cele-
laite state succesoare, pentru combinatiunile ce vor
urma, vom socoti 2 miliarde coroane aur; in fine

5. datoriile interaliate, care ‘echivalate in lei aur
fac 1.162 milioane, Cu privire la soarta acestor da-
torii, opiniunile sunt impartite. Personal nu imparta-
sesc optimismul ‘acelora, cari cred, ca aceste datorii
vor fi anulate §i nici macar reduse in- mod mal
‘simtitor. » v :
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Dar sirul nu este incheiat incid. Sarcini ne
vor mai reveni Vom trece insi de astd datd peste
ele, neputind face nici micar combinatiuni aproxi-
mative. M4 madrginesc a mentiona la acest loc, de
pilda, cotaparte din datoria publics si angajamentele
financiare ruse, la cari ne-am angajat prin Conven-
tiunea din 28 Octonvrie 1920 dela Paris §i care ne
vor reveni pentru Basarabia, cind chestiunea va fi
actuald. Voiu trece inséd gi peste reparatiile, ce ni
s’ar cuveni dela exinamici deoarece acestea — dupa
sentimentul meu — chiar daci le-am primi, abia vor
fi suficiente spre a acoperi pagubele indurate de
particulari si s'at, lar a ciede, c& vom obfine vre-
odatd despagubiri in o astfel de mé&surd, incit si ne
putem acoperi §i pagubele avute si si indatoririle
impuse noud prin tratatatele de pace, indatoriri men-
tionate in cele precedente, dupa cat putem apretia
poi lucrurile, ar fi sk ne facem iluzii z&darnice.

Tot ce se poate spera, ar fi o esalonare §i o
compenzare a unora din cele cinci catagorii de datorii
ingirate mai sus, Ar putea fi vorba de o egalonare
si compenzare pentru partea de datorie de liberare
si pentru contravaloarea bunurilor si proprietatilor
tostului stat ungar §i austriac. Fara aceste doud cate-
gorii de sarcini, angajamentele, obligatiunile noastre
din viitor rem&n 3.902 milioane lei, moned& curenta
si 1880 milioane lei aur.

" Resumiand, avem:

Datorie publicd cunoscutd 31.524 lei mon. crt si 1225 lei aur
Angajamente viifoare 3902 , ., 5, , 1882,

Total: 35. 374 lei mon. crt. si 3105 lei aur
Desigur este o datorie enorma, la care probabil
nici cei mai pesimigti nu se vor fi gandit. Este ins
o datorie proportionaid cu datoriile ce au rezultat
aproape pentru toate statele beligerante. Astfel Franta
a esit din r3sboiu cu o datorie aproximativ de 310
miliarde, fati de 34 miliaide datorie antebelicd. Din
datoria be'i.& a ei, 34 miliarde sunt fatd de strdini-
tate. ltalia a rd nas cu o datorle de 95 miliarde lire
harte '¢i 22 mil'arde lire aur, fatd de vre-o 15!/,
miliarde antebelice. Chiar si Cehoslovaca, stat nous
are o datorie publica, care, dacd vom adioga si an
gajamentele viitoare, In ‘mare parte similare celor ale
noastre, va ajunge aproximatv la 28 miliarde coro--
ane rmoneda curentad §i peste 3 miliarde coroane aur.

Pentru serviciul daton:l pubhce cunoscute, adics
pentru 31!/, miliarde datorie intern& si pentru 1
miliard 225 miloane datorie externd, s’au inscris in
bugetul Statului noastre pro 1924 o sima de 3.366
milioane lei, monedd curentd. Din a:eastd sumj
dobanzile — acestea ne intereseazd combinatiunile
ce venim a face — sunl:

pentru datoria externi Lei 1.246 mil.
» » interna s 921
' Total: Lei 2.167 mil.

‘exclud, se anihileaza in rezultatele lo-.

Va s& zicd pentru o datorie externdi de 1.225
milioane lei aur plitim, din cauza sch'mbului depre-
ciat, o dobindi de 1 246 milicane lei, moned# curentd
In cifre deci mai mult de cdt nominalul datorlel
mai mul: de cat 100 de procente. Pentru datorla
intern3, daca facen abstractiune dela imprumuturile
libere de dobanzi sau cu dobénzi derizorii dela Banca
Nationald, platim numai cam 5%, In schimb insi
aceastd datorie internd e de o valcare nominald de
peste 20 ori a cifrei, cdt In mod firesc ar trebui s&
fie pentru imprumuturi in valuti normald.

Dar, dac3 astazi, cand nici méacar a treia parte
a adevaratelor sarcini nu ne greveazd in mod efectiv,
platim este 2 m.liarde numai pentru dobdnzi, ne
intrebdm ce vom plati — in presupunerea, ca schimbul
rdméne acelasi — cénd toate sarcinele, de cari am
vorbit, ne vor ajunge de fapt? Vom plati peste a
patra parte a bugetului actual, $i aceasta sitvatiune
fatald va dainui atita timp, cit schimbul ne va fi
depreciate.

Or, In fata acestei situatiuni, in deosebl a ace-
lei ce se va produce prin sarcinele certe din viitor,
sd vedem, care poate fi interesul Statului nostru cu
prvirea la cele doud feluri de datorii ale sale?

Evident, ce priveste datoria externd, interesul
statului este, ca cursul si se amelioreze din ce in ce
fatd de mongdele streine, in care e constituitd ace-
ast datorie. Numai astfel se vor putea reduce sumele,
ce le platim pentru dobénzi. Da, dar aceasti ame-
lioare a cursului influenteazd defavorabil sarcina Sta-
tului fatd de datoria intern3. Aceasta din urma devine
cu atit mai deficil3d, cu cat creste valoarea intrinseca
a monedei noastre, urmand cu statul :& pidteascd in
valutd buna, dobénzile unui capital imprumut in
moneda depreciatd §i sub un regim de inflatie.

E vorba deci de doud interese opuse, cari se
Atunci, care
este problema? Cum este un interes suprem econo-
mic, ca cursul monedei noastre sa f.e restabilit, p:ob-
lema nu pcate s& fe a'ta de cat imbundtdfirea, ame-
liorarea acestei monede, pe de o parte, §i reducerea
in mdsurd cdt mai mare, fncd pdand ce cursul este scd-
zut, a datoriei inlerne, pe de ahta parte. $i problema
aceasta, care a intrat deja in constiin{a publicd, se,pune
pentru toate statele cu monedd mai mult sau. mai
pufin avariatd, pentru toate statele cu datorii externe
in valute mai foarte §i cu datorii interne contractate
sub regimul de inflat'e. Se pune, pentrucd este ,Cu
neputintd a se suporta — reintorgi la imprejurdri
valutare normale — sarcinele enormelor datorii interne
contractate in moneda depreciatd. Problema, in partea
a doua a ei: reducerea in masurd cat mai mare a
datoriei interne, se pune chiar §i pentru statele cu
monedd cu curs normal. Ea se pune gi peniru Anglia
a cdrei-datorie a crescut de la 17 si 9/, mliarde
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franci aur, dinain'e de ra:boiu, la 200 de miliarde
franci aur, in 1920, Se pune in fine gi pentru Statele-
Unite, singurele, cari nu au datorii externe gi cari §i-
‘au sporit datoiia antebelica de 5 si 3/;p miliarde
franci aur la 132 miliarde.

IL

Reforma monetard — intelegénd prin aceasta
mij.oacele pentru restabilirea valorii monedei ava-
riate — are s3 {ini seamd si de scopurile ce trebue
s3 le urmireascd statul in privinta intereselor sale
fat4 de datoria publicd. Spunem anume, <d §i de
scopurile urmirite de stat, pentrucl o reforma mone-
tard nu poate fi d:terminatd numai de interesele
specifice ale statului, in cezul dat de interesele lui
in privinta datorii publice, ci are si fie determinsté
ine'nte de toate de interesele generale economice,
f.nanciare, sociale si morale, Scopurile si interesele
statului pot fi cel mult coordonate cu cele de ordin
general. Asa fiind, permitéti-mi acum, dupd ce cuno
ag'em datoria publicad si obligamentele financiare din
viitor ale tarii, s& cercetdm: in ce misurd sunt sau
pot fi realizate scopurile, pe cari trebue s& le urma-
reascd statul fa{d de datoria sa publicd, in actiunile
de reform3 monetar3 si financia-a, ce se inCearcd si
se propun azi si la noi, ca pretutindenea in {arile cu
‘schimb depreciat?

In general, in scopul restituirii valeri monede-
lor depreciate se Incearcd gi se propun doud céi:
restituirea prin deflafiune §i restituirea prin devaloii-
zare ar avea si se producd imediat, fie ¢4 ar urma
numai dupd o anumitd epocd de pregdtire,

A explica aici, ce este defiatiunea i ce devalo-
Tizarea si a incerca sd dovedim, c& echilibrul bugetar
si o balantd activd de p'Ati fatd de streindtate, sunt
conditiuni prealabile pentru rezultaltele ori cirei din
aceste doud metode de refcrm& monetard, este de:
sigur de prisos, Aceste sunt chestiuni cunoscute §i
a mai stirui asupra lor, ar fi o perde'e de v.eme.
‘Tot ce ne intereseazd de estd datd este, si vedem
cum se prezintd ele la noi in tard? ’

La noi oficialitatea si o bund parte a cercurilor
de specialitate s’au_declarat pentru politica de def-
latiune, care — dupd planul conceput si cunoscut
pind astizi — ar avea si-gi producé efectele dupé
“un interval de 15- 20 ani, interval in care va urma,
“ca statul s&-si pliteasci datoria citre Banca de emi-
“siune eventual §i celela’te datorii flotante “interne,
 Sumele replatite, la nevoie, s’ar transforma in porto-
foliu comercial, rAiméanand, ca, la timpul oportun i
"cénd ar fi cu putint3, si se retragi din circulatiune,
E vorba deci de o deflatie moderats.

, Repléatirea datoriei catrd Banta de emisiune e
a se face parte din mijloacele disponilile ale teza-
“urului, parte din realizarea unui nou imprumut in
-valutd forte. Astfel conceputd aceastd politicd ‘de def-

in o reformd monetard nu mai

latie, ea corespunde §i reszlizeazs, in parte §i scopu-
rile ce statul trebve sd le aibd in vedere in chestiu-
nea datoriei sale publice: tndz s& amelioreze valoa.
rea monedei noastre nafionale g§i face cu putmté si
rambursarea partiald a datoriei interne.

' Dar, dacd aceastd polticd poate si convind
intereselor statului ca debitor, ea este combituti ca
nefiind intru toate in conformitate cu interese'e eco-
nomice gi financiare de ordin general In deosebi se
obiecfioneaz ¢& timpul pdnd c&nd se va projuce
restabil rea va'orii monedei noastre, es‘e prea lung; <&
urcarea succesivd a monedei, chiar si lentd fiind,
inpedecd §i pdgubeste dasvol'area productiunii gi ca
restabilirea valorii monedei va aduce un profit inechi-
tabil dententorilor de averi mobiliare de capital.

Timpul des’'gur este lung si daci il vom calcula
in baza experienielor istorice, ni se va infatisa chiar
foarte lung. El poate fi ins& redus. Atirnd de mij-
loacele ce se intrebuinjeazd pe-tru ajungerea s opu.
lai §i de capabilitatea v'etii economice de a suporta
o ameliorare mai mare sau mai micd, mailenti sau
mai accentuatd a schimbului. Metodele de aplicat azi
pot fi determinate
de experienfele trecutului §i nici de dceétrnele lui.
Situatia actuald si viitorul sunt singurele decizive.

Se spune, ci urcarea valorii monedei noastre va
impedeca si pdgubi desvoltarea producjunii. Admi-
tem, Vor fi greutd{i si desigur dintre cele mai mari.
Dar greutdfi s’au produs chiar si cdnd a intervenit
numai o simpla stabilizare a schimbului. Avem pilda
Austriei, unde stabilizarea schimbului s’a facut chiar
pe un curs mai inferior, ca cel pe care il avea co-
roana in No:mvrie 1922, cdnd s’a pornit acliunea
de sanare, Cu toate acestea s’au produs serioase
periurbatiuni, cari au durat pani atunci, pin& cand
intreprinderile productive au putut elimina diferenta
chzltuelilor nefiresti, rezultat al inf'atiunii: Ca dovadi
vom aminti, ¢& numdérul chomerilor, care la inceputul
actiunii de sanare era 58.000 si care in februarie
1923 ajunsese la 167.000, in Noemvrie, toamna tre-
cutd, sd redusese cu peste 509, S’a vorbit in lega-
turd cu ameliorarea neasteptatl din toamna anului

1922 a cursului monedei sale de o crizi de productiune

in Ceho-Stovacia, Statistica arati, cd numdarul chome-
rilor din intreprinderile particulare, numar care ajun-
sesese la finele anului 1922, la peste 100000, a sci-
zut in cinci luni urmitoare cu peste 60/, Balanta
comerciaid n'a incetat un singur moment de a fi
creditoare, Si dace lucrurile stau astfel, dacs s'a fi~
cut dovada, cd productiunea este capabild a rezista
greutdfilor firesti, provocate de o ameliorare a schim-
bului, vom infe'ege de ce in Austria, mai zilele tre-
cute, unul dintre cei mai lurinati cameni de finante
s'a declarat, in o conferinti publicd, nemultamit cu
politica cursului stab!l al pouii Bénci de emisiune
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d:la Vieca, cerind si se treacd la o politcd defia-
tion'std mai pronuniatd. Neindoios, greutdti sunt si
vor fi in ori ce actiune de restabilire a unei monede.
Viata economicd, dacad este sandtoasd din origine,
se adapteaz insd totdeauna si invinge aceste greutdii.

Se obiectloneazd, in fine, ci politica de defis-
tiune va aduce un profit inechitabili detentorilor de
everl mobiliare de capital, detentorilor de monede §i
creanfe. Vom recunoagte imediat, cd deflatia, jude-
catd din acest punct de vedere, Creazi in adevar
mari nedreptdf, intocmai precum inflatla a produs
enorme pagube, Intre nedreptdtile defiatiei este si a-
cea, c& transformd@ averile de capital mobiliar, cdsti-
gate In moned4& depreciatd si sub regim dz inflafie,
le transformd in valori bune, in aur chiar. Sunt n:3
nedreptdfi, cari intr-o politicd monetard sincerd si
dreaptd pot si trebue chiar si fie inliturate. Dar des-
pre aceasta in altd ordine de idei.

Fatd cu aceastd politicd monetard care, cum am
spus, se infdptueste cu greutdti si are asa cum e
comtemplatd de prezeni 3i mari inconveniente, ad-
versarfi el propun si susfin polt'ca radicald de deva-
lorizare, care ar fi chematd sd restitue deodatd si
integral valoarea monedei depreciate.

Aplicarea devalorizarii in practizd apare simpla si
din acsst motiv idefa ei cuceregte. Ea a cdstigat mult,
‘intru cat a pornit cu un certificat de buni racoman-
dare din partea Conferentei dela Genua, care a pro-
pus-o ca mijloc de restabilire monetard pentru sta-
tele cu schimb depreciat.

fa sistemul devalorizirii, monada de hartie de
azi s'ar retrage §i s'ar inlocui
vertabild in aur. Retragerea s’ar face pe cursnl ce-l
are moneda de hartie fat4 de aur in momentul deva-
lorizirii. De prezentar fi can 3 centime aur, Natural
odatd cu aceastd retragere ar avea si se reguleze
chestiutiea datoriilor si creantelor. Regularea ar urma
dupa o scard, amdsurat principlului, ¢ cu cat o da-
torie sau crean{d e ndscuti mai demult, cind mo-
neda nu era atat de depreciats, s& fie echivalatd in
noua monedd pe un curs mai urcat. Scara de trans-
formdri s'ar constitui deci {indndu-se seama de gra-
dul de depreciere al monedei noastre in cursul tim-
pului. Astfel pentru creante nascute. inainte de in-
trarea vechiului regat in rasboiu, cursul ar fi parita-
tea. Pentru cele de mai tdrziu, cursul s’ar reduce
proportional cu gradul de depreciere al leului.

Care ar fi urmarea pentru datoria publics ?
Datoria internd, in deosebi cea contractatd sub regi-
mul inflatiei, s’ar reduce printr'o simpld operatie
technicd asa de pildad dacid in 1920 cursul leului ar
fi fost 10 centime aur, toate imprumuturile contrac-
tate in acel an, ca imprumutul intern de 2 si 7/10
miliarde si imprumuturile dela Banca Nationald de 5
i 2/1(_) miliarde, s'ar reduce la a zecea parle. Si

cu o monedi con-

mai mult s'or reduce imprumuturile contractate mai
jdrziu. Pe de alti parte leul, ajungdnd la paritate, cel
putin asa spun partizanii devalorizarii, dobinzile da-
torii externe ar deveni normale, '

Astfel din punct de vedere al intereselor sta-
tului, in ce priveste datoria sa publicd, devalorizarea
ar trebui aplaudatd si primitd cu entusiasm. Da, dar
spuneam mai inainte, c& interesele Statului nu pot
s& primeaze intereselor generale si financiare ; ele pot
fi cel mult coordonate acestora. lar din punct de
vadere al intereselor generale, care este situatiunea?
Admitind, cd devalorizarea ar urma in o epoci, in
care bugetul statului ar fi complect echilib-at gi ba-
lantd plétilor actvd, cine poate si garanteze, c& noua
monedd va rdmine la paritatea aurului? Cine, ca
viata se va eftini de odatd si in acelas misurd cu
devalo izarea infdptuitd ? Dar nedreptdiile ca s'ar pro-
duce? Se spune, nu sunt nedreptdti sau sunt numai
aparente, cici pentru o monedd rea se da una buna
Asa ar fi, dacd n’am trdi o organizatie de credit atat
de complicatd si daci valorile nu s'ar transforma
zi de zi, ceas de ceas. Schimbdrile necontenite prin
cari au trecut valorilé de capital fac ca devalorizarea

si fie cea mai nedreapti operaliune monetard * si
financiard. Vom da un singur exemplu. Doud sume
egale de cite un milion fie care in 1919. Una a fost
plasatd intr'un imobil, care iatimp de pace valora
200000 lei aur, iar cealalti a fost datd ca imprumut
la diferiti. Ultima creanta de impremut este o obli-
gatie din 1923, O devalorizarea ar reduce aceasta
creantd Ia 30000 lei monedd noud, fatd de imobilul
cu valoare de aproape de 7 ori mai mare, Acestea
sl alte asemenea mari nedreptéti, in deosebi inechi-
tatea fatd de detinitorii de valori mobiliare de ca-
pital, singurii sacrificati, fac devalorizarea aproape
imposibila din punct de vedere social gi moral, Or,
paitizanii ei simt nedreptatile si deficultdfile si de
aceea ar voi s& le atenueze cu diferite exceptiuni
ce le admit. Asa de pilda, renta de stat ar voi si
fie ech valatd pe un curs mai favorabil ca celin fintd
la dlferitele epoce, la care s’a emis “aceastd renta,
Ar voi mai depate, ca renta de Improprietrire, din
motive de echitate sociald, pe care nime nu le poate
descensidera, sd rdmind neatmsé prin devalor zarea
ce s'ar ordona.

Iatd in chipul acesta se prezenté situatiunea la
noi in fard In ce priveste . prob ema datorii publice
§i actiunile de reformd monetara,

In practicd o politicd de deflatie monetaré care
nu atacd cu destuld convingere si hotarare nici pro-
blema restabilirii valorii monedel noastre si nici pro
blema ramb ars&rii datorii pubhce interne. Am putea
spune, e mai mult o incerca‘e, prin care s’a isbutit,
ce i drept, si se ajungd la un fel de stabilizare a
cursului; dar care nu degajazj statul, la timp si in



176

REVISTA ECONOMICA

No. 25—26 -~ 26 lunie 1924.

masurd suficlentd, de enormele sale sarcini, Si nu-l
degajazi, pentru-cid aceastd politicA nu injelege si
apeleze [a toate mijloacele date pentru ajungerea
scopurilor sale.

Fatd cu aceasta politic3, si agitd ideia devalo-
rizirli. Ea convine foarte mult intereselor statului ca
debitor. E impreunati ins& cu mari nedrepti{i mate-
riale §i morale §i cu §i mai mai mari risicuri, §i eu
mirturisesc sincer, cd, in imprejurdrile noastre, abia
cred, ¢4 ar putea cineva :i ia respunderea nedrepti-
tilor si perturbati.nilor. ce le-ar produce punerea ei
in practica.

Acestea constatate, V& rog sd-midati voie acum
s3d-mi expun modestele mele péreri relativ la aceasta
chestiune, ardtandu.vd cum véd si cum infeleg pro-
blema datorii publice si reforma monetara.

1.

Reforma monetard trebue intocmitd astfel, in
cat sd corespundd cat mai bine intereselor generale
si s& aduca si pentru stat maximul de avantagii in
ce priveste reducerea sarcinelor sale publice. Ea va
corespunde intereselor generale, dacd jertfele ce se
cer in scopul reducerii datorii Statului contractate sub
regim de inflatie si prin aceasta in scopul restabilirii
valorii monedei noastre, vor fi repartizate si suportate
de toti, in mod echitabil si d-ept si dupd puterea
economici a fie ciruia si in sfarsit, dar nedreptitile
inherente oricérei reforme vor fi nivelate cat mai mult.
Reforma monetard nu trebue si aducd niminui be-
neficii fard sd si le fi rescumparat si nu e admis s&
pdgubeascd pe unii in folosul altora. Cu un cuvant,
aceastd reform# trebue si se in'emeieze pe cel mai
inalt grad de dreptate materiald §i morala ce se poate
ajunge.

Dintre cele doud metode de reform3 monetara,
ce am analizat, acea, la care se pot aplica si in cad-
rul cireia se pot realiza mai bine principiile din cele
precedente, este — dupd noi — metodd deflationista.
Devalorizarea, prin scopurile si constructia ei, pune
la contributiune exclusiv valorile de capital mobiliar.
Ea le reduce §i anuleazd prin for{d si hazard. Din
potriva, deflatia cautd s3 le consolideze si noi tot ce
cerem este, ca consolidarea s& se facd prin jertfa si
contributia proportionald si progresivi a tuturor.
RAtunci reforma va corespunde intereselor generale
si va da si pentru stat maximul de avantagii in ce
privegte reducerea sarcinefor publice. Scopul politicei
monetare la noi trebue s3 fie consolidarea bijletului
de banca. Mijlocul pentru ajungerea acestui scop este
reducerea circulatiunei financiare prin raplitirea dato-
rillor statului, din cauza cérora s’a produs inflatia si
deprecierea. Efortul pentru replétire trebue s& fie
general. El pcate fi mai mare sau mai mic, dupd
imprejurdri. Chiar §i in politica deflationistd, ce se
incearcd la noi, chiar si in aceastd politica, consoli-

darea monetara se in temeiazd, in parte, pe efortul’
comun al coatribuabililor, deci pe efortul comun al
tuturor, gtiut fiind, ca datoria statului citre Banca de
emisiune se contempleazi a se plati — intr'o prea
m!cd misurd insd8 — din excedente bugetare.

Pentru situatiunea noastri, pentru enormele
datorii ce ne apasd aceasta este insi un efort prea
neinsemnat, care iniarzie peste masurd consoclidarea
monetard si reduce prea putin datoria public3. Tre~
bue s& intelegem, cd este neveoie de un efort extra-
ordinar, dacd este vorba s& dobandim rezultate apre-
ciabile. Si acest efort nu poate fi decit un impozit
exceptional, odatd pentru totdeauna, impoz't asupra
averilor §i indeosebi asupra celor belice si postbelice,
Un astfel de impozit are s} formeze — asa cum s’a
facut si in alte state — baza reformei noastre mone-
tare. Numa! un astfel de impozit este propriu a re-
partiza in mod echitabil §i just jerfele, pe cari le cere
consolidarea monetard, e prooriu a nivela nedrepti-
tile si a contribui la o reducere considerabild a dato-
riei publice. o

$tiu, cd ideea este putin agreat¥. Chiar si cei
ce sustin, o sustin numai din buze. In internu! lor
st ei — ca toatd lumea — sperd, c& se va gasi totusi
minunea, care se faci cu putin{3, ca fird sacrificii
extraordinare, moneda s& ni se imbunatdteascs, s&
ajungd la paritate, datoria publicd s& se repldteasca
si noi sd rAméanem cu aceleasi cifre de avere, fireste
transformate in aur, §i ca s& ma folosesc de obser-
vérile unui fost ministru de finante, voi ad3oja cu
propriile lui cuvinte, c& minunea s’a aflat: sunt bo-
gdtiile Romaniei, iar facdtorul de minuni este Minis-
terul de finante.

Socot, c4 este o gresalsy a 13sa s3 se creadad si
a alimenta chiar credinfa, ¢& bogé{iile tarii noastre
ne-ar putea trece, f&rd jertfe, din nou in raiul di-
nainte de risboiu. Nevoile financiare si economice
ale Roméniei intregite suntatat de mulle si de mari,
incat chiar si punerea in valoarea a bogatiilor e
numai cu greu le va acoperi. A crede altcum, e o
gresali, mai cu seami astdzi, cind impozitul pe
averi, ca suprem efort de refacere si reconstruire
monetard si financiard, a fost realizat in Italia, Ceho-
s'ovacia, etc,, si este pus la ordinea zilei si in alte
tari. Am convingerea, ¢ rdnd pe rdnd va fi adoptat
aproape pretutindenea.

Ideea impozitului pe avere, ca bazi echitabild
a reformei monetare si implicit ca mijloc pentru re-
ducerea datoriei publ'ce interne, contractatd in mo-
neda depreciatd si sub regimul infiafiei, o sustin din
toata convingerea de ani de zile, de cand Monarchia
austro ungard s'a prébusit §i ne-am unit cu tara
veche. $i cu cit s’a scurs mai multd vreme, cu atét
m’am intdrit in convingerea, cA impozitul pe averi
este asa zicdnd mijlocul cel mai sigur si mai real
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pentru refacerea noastrd monetard si financiard. La noi — continuam — e acceptati, in anu-
Nu-mi veti lua deci ca un act de nemo estie dacj

va voi ruga sd-mi ingdduiti a V& face dovada aces-
tei convingeri.

Credintele mele in aceastd materie le-am mér-
turisit imediat, la cateva zile dupi Alba.lulia. Ocu-
pindu-md, in una din revistele noastre de specialitate,
de chestiunea valutei si a finantelor publice, spuneam
cd deprecierea monedei — era vorba de moneda
austro-ungard — s'a produs cu deosebire din cauza
emisiunilor neacoperite, fécute pentru contul statu-
lui si concludeam, cd procesul de restabilire trebue
s} porneascd prin deldturarea cauzei, care a provo-
cat inflatia. Ardtam, c3 pentru restabilire ar fi date
trei cdi: devalorizarea — atunci ii spuneam deval-
vatie — adicd reducerea prin stampilare a nomina-
nalului biletelor din circulatiune la valoarea lor reals:
in randul al doilea puneam reducerea circulatiunii
fiduciare prin retragerea biletelor si inlocuirea lor
cu obligafiuni ale unui imprumut fortat si in fine,
reducerea circulatiunii fiduciare prin aplicarea de
impozite speciale. Dupd ce aritdm desavantagii'e
celor doud modalitdti dintdi, continuam ast-fel:

,ln cazul ultim, chestiunea s’ar aranja aga, cd
s’ar s‘abili impozite pe o bazi corespunzitoare cu
spiritul timpului, impozite, al ciror produs s'ar fo-
losi pentru replatirea datoriei catrd banca de emi-
siune. Urméndu-se astfel, sarcinele nu ar fi suportate
numai de detentorii de bilete de banch, ca in ca-
zul prim si nici nu ar Ingreuna bugetul statului ca
in cazul al doilea, ci sarcina s’ar suporta printr'o
repartitie de impozite progresive, asa dupd cum se
intentioneazd a se reforma in toatd lumea sistemul
contributiunilor publice. Rverile mici ar putea fi
scutite de aceste impozite; asupra celor mijlocii
s'ar arunca o sarcind mai corespunzétoare, iar sar-
cina cu adevdrat ar urma sd o supoarte averile
cele mari, Inainte de toate s’ar supune la contri-
butie beneficiile, averilor de r3sboiu, cari ar trebui
lovite cu o cotd mai mare §i cari s’ar putea erua
fard greutate“.

Mai tarziu, la inceputul anului 1920 {n un me-
moriu adresat Ministeriului de Finente, prin care
aritam situatiunea penibild, odioasd si p3gubitoare,
in care ajunsese Ccirculafiunea fiduciard din Trarsil-
vania, cerind o grabnic3 intervenire, spuneam, ¢a o
ramburasare partiald — era vorba de metodele de
urmat la unificarea monetard — nu e decdt o deva-
lorizare gi daca devalorizarea s’ar mirgini numai la
hartia monedi din circulatiune, ar putea fi in fine
chiar si admisa, incét alifel nu e posibil. Devaloriza-
rea insd atinge gi creantele. $i aici se ivesc apoj
complicatiunile cele mari.

mite cercuri, ideea unei rambursiri partiale, deCl a
unei devalorizari. Ia tendinfa de a se impune statu-
lui o sarcind cit mai redusd, cursul de rambursare
ce se discuta, variaza intre 30—50 bani, 'ﬂceasta; so-
lutiune ar avea ca urmare, cd detentorii de monedé
ar suferi o pagubd des 50—700/, fafd de valoare
integrald. Dar nu numai ei, ci tofi posesorii de
creante ar suferi aceastd perdere, Intreaga avere
nationald, reprezentatd in titluri, s’ar reduce. cu
50—70%p. ‘

O astfel de procedurd — incheiam — "ar con-
stitui o mare nedreptate, imootriva céreia, cind - so-
lutiunea aceasta a fost propusd in alte state, s’au ri=
dicat foarte mul{i oameni distinsi de stat, economigli
si financiari. ldeia unei asemenea devaloriziri a fost
combitutd in Cehoslovacia, in Jugo-Slavia si chiar si
in Italia. Motivele, cari s’au adus, s'ar putea rezuma
in urméatoarele:

1. Este inadmisibil s& se conceapd o rambur-
sare parfiald, o devalorizare, care si atingd numai pe
detentorii de bancnote si de crean{e, lovindu-i pe o
baza de proportionalitate, adic3 lipsind si pe cel bo-
gat ca si pe cel mai sirac deopotrivd cu 50—709/,
din avutul lor. Dac4, ca ultima ratio, devalorizarea e
neinconjurabil®, ea trebue sd atingd pe baza unui
impozit progresiv, toate proprietdfile mobiliare, si
imobiliare §i toate ramurile de productiune; '

2, Pria devalorizarea unilaterald, se nimiceste o
parte insemnati din averea mobiliard, bani si creante,
deci o parte din averea nationald. Statul nu poate
avea interes a provoca aceasta, caci igi nimiceste o
baza insemnatd de impozite, bazd, pe care, aplicat
fiind un sistem progresiv de impozit, ar putea da
singurd plusul sarcinelor ce ar reveni statului in ca-
zul unei ramburséri integrale;

3 Devalorizarea in anarchia de preturi, ce existd
astizi, nu usureazi condi{iunile de viati. Experien{a
ficutd in Italia arati, ci pe fostul teritor austriac,
dupé retragerea coroane'or prin rambursare partial3,
prefurile au crescut si ceea c¢e mai Tnainte costa o
coroand, coasta mai tarz'u o lir], desi statul ddduse
asupra unei coroane numai 60, in monet4 italiand.
In privinta aceasta. Dr. Fort, fost ministru de comert
in- Boemia zice cu multd dreptate: ,Statul poate or-
dona prin o lege, ca valoarea nominald a monedel
sd fie redusd la jumditate, dar nici o putere legald nu
va fi in stare a ordona, ci marfa care a costat o co-
roand, si coste numai jumatate,

In acelas an, in lunie §i lulie, in alte doud me-
morii, pe care §i le-au insusit §i organizatiile econo-
mice §i financiare din Ardeal, adresédndu-le, in nu-
mele lor. guvernului roman, spuneam ;
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Ne d&m seami, c& prin rambursarea integrala
a biletelor bincii austro-ungare, statul va lua asupra
sa o sarcini cu mult mai mare, ca in cazul unei
rambursari partiale. Astfel sarcina va fi icdoitd,
fa{d de cazul unei rambursari de 50%, si intrejitd
fata de o rambursare de o rambursare de 339/,
Cu toate acestea o rambursare parfiald prezintd
‘desavantagii §i ireparabile, incit puse in cumpéani,
or cine va trebui sj se decidd pentru o rambur-
sare intregald. '

Cea dintdi si cea mai gravad consecventi a unei
rambursdri partiale ar fi, ci toatd averea mobiliard,
de capital, toate creanfele noilor cetdfeni romani
din teritoriile alipite, s’'ar reduce la 1/3 respectivia
1/3, dupa cum rambursarea s'ar face cu 509/, sau
33%,. Nu putem dacifra esactd a acestor valori. Fard
exagerare se pOate spune, 3 ea poate fi chiar §i de
dou& ori sau poate chiar §i de trei ori asa de mare
ca suma biletelor de coroane din circulatiune. E
vorba de valori, peste cari nu se poate trece asa
de ugor, Intre astfel de imprejurdri, ne intrebdm
ce interes ar putea avea statul s facd, ca aceste
valori s4 fie reduse la jumitate sau la o treime?
Desigur, nici unul. Dimpotriv3, interesul moral, poli-
tic gi fiscal al statului este, s mentind in intregime
aceastd mare avere nafionald, cdutind si o conso-
lideze. Prin un impozit general §i progresiv de avere
si de beneficii de rizboiu, statul va putea s& inca-
seze plusul de sarcini, ce-l ia in scopul rambursé-
rii intregrale, chiar §i numai din valorile, ce ar urma
sd se nimiceascd in cazul unei rambursari inte-
grale. Rstfel motivul ce se aduce §i dupd care sta-
tul s’ar greva peste masurd prin o rambursare in
tegrali, cade dela sine. Ar fi fost insd bine, ca
impozitul de avere §i beneficiul de rdzboiu, f&ra de
care nici nu se poate inch’pui o echilibrare in fi-
nantele statului, sd se fi putut aplica simultan cu
regularea valutei. Dar, dacd aceasta, atum ar fi cu
neputintd, credem, se vor gisi mijloace, cu cari se
se asigure, din prilejiul unificdrii valutei, viitoarea
confributie In aceste impozite,

Or, rambursare parfial$, ce nu ar sta in legad-
turd cu un impozit general §i progresiv asupra
tuturor averilor i beneficiilor de rasboiu, ar in-
semna §i o mare nedreptate social3, care ar fi in
contradictie cu toate principiile societdtii moderne.
O astfel de rambursare ar fi egald cu o confiscare
de 509/, respective 66%, a averilor tuturor deten-
torilor de monetd fiduciard si creante. Ea ar greva
ins3 numai pe o parte - din locuitorii {irij si pe o
baza de proporiionalitate — 509/, si dela cei bogati,
‘ca si dela cei siraci, — deci o baz} anticvatd si
abandonatd de toatd lumea. O rambursare partial&
nu e altceva, decit o devalorizare, ale cirei urmari
le-ar resimfi exclusiv detentorii de monete si cre-

ante, Cit de nedreaptd ar fi o astfel de mfsurs,
se poate vedea din exemple, pe cari le intilnim la
tot pasul, Cel ce are averea in realitafi, §i-o saive=-
az4 in intregime, iar cel ce o are in creante sio
perde in jumétate sau in doud treimi, Liferantul
si speculantul care, s’a ingrijit sa procure bunuri
reale, trece neatins, iar vdduva si orfanul, care igi
au putinul lor plasat in depuneri sau alte ase-
menea valori, vor trebui s3 se mulfumeascd a-gi
duce zilele indoit §i intreit de greu. Din ageste si
alte asemenea motive ponderoase, trebue sd ajun-
gem la concluziunea, c&, admnitdnd in supozite, ca
ultima ratio, cd chestiunea aceasta n’ar putea fi
rezolvitd in alt mod, decit numai prin o devalori-
zare, aceasta va trebui suportatd de toate averile:
reale si imaginare §i de toate ramurile gi isvoarele
de productiune. Impotriva unei solutiuni, care ar
atinge numai pe unii — in cazul nostru pe deten-
torii de valori in valutd de coroane — -«cénd ea a
fost pusd in discufiune in alte state, s’'au rid.cat
cei mai de seam& oameni de stat, economigti §i
financieri, ldeea aceasta a fost combé&tutd cu vio-
lentd in Ceho-Slovacia, Italia si Jugo-Slavia,

Iar in alt loc:

Dacd noi, spre a inconjura si a evita mari ne-
dreptdfi §i nemultumiri, n'am putut afla o alti
solutiune decit acea, care s'a acceptat si in a'te
state: echivalarea vech!i monede cu moneda natio-
nald, VA& marturisim, ¢4 nu ne-am géndit nici un
singur moment, ¢d poporatiuneu noastrd si nu-gi
ia si ea partea la jertfd, ce statul trebue si o
aduca in scopul acestei operatiuni financiare,

In acest génd si In aceasti hotdrire a noastra
isi gdseste explicare ideea impoz'tului general si
progresiv de avere gi beneficii de rasboiu, care ar
fi s& restitue statului sarcina, ce ar trebul si o ia
asupra sa in scopul echivaldrii. Impozitul de avere
si benefici de rdsboiu, oricit de combétut ar fi el
in marile tari ale apusului, este singura solutie,
pe care guvernele si opinia publicd din Ceho-Slo-
vacia, Austria si Jugo Slavia se pare, c3 a acceptato
in scopul reguldrii finantelor de stat si a sistemelor
monetare, Romaéania, ca §i multe alte state, nu va
putea consolida §i nu va putea arunca asupra ge-
nerat ilor viitoare datoriile contractate sub durata
inflatiei monetare, datorii intre caree a se numara
§i sarcina, pe care o va lua in scopul retragerii
si Inlocuirii biletelor de coroane. RAceste datorii vor
trebui regulate incd sub durata inflatiei, ceea ce
nu se poate inchipui decat prin impozitul de avere,
pe beneficiile de rdsboiu. In bugetele viitoare, statul
nu va putea duce decit imprumuturi, cari se vor
putea suporta cu veniturile corespunzétoare §i posi-
bile in imprejuriri valutare normale,

Astdzi dupd cinci ani, mirturisesc aceiagi con-
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vingere: consolidarea monz:dei prin deflatie, avind
la bazd impozitul extraordinar pe capital §i in deo-
sebi pe averile de risboiu, singurul in misura si
accelereze procesul de restabilire al valorii monedei
noastre, singurul in mésurd si impace gi sd aplaneze
nedrdptdtile materiale si morale, impreunate in gene-
ral cu revalorjzarea.

Ua impoz't pe capital, al cirui produs ar fi
asigurat prin lege, s¥ se intrebuinteze — pe lingi
celelalte mijloace disponibile ale tesaurului — esclusiv
pentru repldtirea datorii statului cdtrd Banca National3,
ar face cu putinti reducerea efectva gi in timp mal
aprop’at a circulafiunii fiduciare, deci a deflatiei reale

Cei ce s'auocupat mai de aproape de imp- zitul
capital, stiu cd s’au gdsit destule mijloace sigure si
practice pentru a se putea aplica astfe], incit sarci-
nele sd revini indeosebi 'asupra averilor . cdstigate
prin concursul imprejurdriler favorizate de 14sboiu
ldsind aproape neatinsj egoniseala din vreme de pace,

In chipul aceste aplicat, imyozitul pe capital devne -

nu numai un mijloc de reducere a datori publice si
de consolidare a monedei, ci si un act de dreptate
sociald §i morall, pe care lumea il asteaptd de mult.
Aplicat aest impozit, cine va mai putea vorbdi de
Irechitatea politicei deflationiste de a mé&ri valoarea
aver lor de capital mobiliar, cistigate usor sub reg'-
mul de inflatie? Cine? cénd detentorii de valori vor
contribui insigi la consolidarea  monedei nationale
" prin contributiunile de averi, prin impcz'tele progre
sve ce li se vor aplica.

Perscnal sunt incredintat, cd intre imprejurdrile
noastre noi nu putem urma &ltd politicA monetara
decit consil’darea biletulvi de bancd prin supremele
noastre eforturi. Nu sunt iluz'onist de a crede in o
revalorizare complectd in timp apropiat. Trebue insa
s8 starum in continua acfiune de consolidare a
mcnedei. Ce va trebui se facem mai térziu, se va
vedea.

Ritad solutie, cel pufin de prezent, nu mipot in-
chipui. In deosebi nu «<red in posibllitatea unui
devalorizdri. $Si — cum am supus — nu cred ca s’ar
gasi cineva, care si-si asume rispunderea unei ope-
rativni atdt de radicale gi neexperiatd, ca aceasta.
Greutatea acestel respunderi a impedecat aplicarea
sistemului devalorizérii §i in a'te state. A impiede-
cat o chiar §i cand a fost contemplatd in conditiuni,
care atingeau foarte putin interesele. materiale -ale
multimei.

Exemplu clasic in pnvmta aceaste e statul vecin:
Cehoslovacia. Imediat dupd revolutie, deci in un
moment psihologic prielnic, cAnd totul se resconstruia
din nou, vestiti oameni ai stiintei si practicei finan-
ciare au elaborat un plan de revalorizare prin intro-
ducerea unei monede conv:rtibile §i cu o transfor-
mare, echitabjld, credeau ei, a <reantelor, pe baza

une! sciri de valori, plan care insd nu a fost exe-
cutat, desi coroana insemna atunci 30 de centime
aur, iar in circulatiune erau mai putin de opt mili-
arde, Nici macar cunoscutul plan de reforma mone-
tard, de la Inceputul anuiui 1919, a lui Rasin nu a
putut fi executat. El voia sd reducd circulafiunea
fiduciard printr'un imprumut - fortat de 809/, a biletelor
de banc?, Imprumut ce avea se se ramburseze ‘insi
din prod: sul impoz'tului pe averi. Era deci o reforma,
care lipsea pe detentorii de bilete numai temporal
de avutul lor, o reform3, care l&sa neatinse, in va-
loarea ior integralé, creantele si care, cu toate acestea,
nu a fost aplicatd. De ce? Se gtie! Adunérile natio-
nale s'au inspdimantat de urmdrile §i perturbatiuni'e,
ce le-ar putea produce asemenea reforme rad cale.
Si'Rasin, omul, care a plitit cu viata energia, cu care
isi aducea la indeplinire convingerile gi hotiririle, a
trebuit s& renunfe la aplicarea planului sdu si'sd se
decidd pentru o politicA de  consolidare monetar}
prin deflatie, politicA in'emeiatd pe impozitul de ca-
pital, impozit, din care s’au realizat pind acum peste
4 miliarde de' coroane cehe, intrebuirtate la stin:
gerea datorii stalului citrd oficiul de banca.

Dar reforma monetard materia'y trebue s3 fie
secundatd gi de o addncd reformd morald. Aceasta
se va produce, cind lumea se va convinge, c& insi-
ndtosirea monredei nu se poate face fdrd muncg gi -
crutare din partea tuturor. lar pentru a o indemna
la muncéd si crutare, impozitele s’au dovedit ‘a fi
adeseori mij'oacele cele mai bnone, Chiar si numai
nouile impozite directe au avut un bun efect:sub
acest raport. Prin muncd §i crufare se cautd si se
refacd aceea, ce se cedeazi fiscului. Impozitul de
capital va fi deci — si din acest punct de vedere—
bine venit.

Ca astfzi sd lu: reaza si se crufd mai mult, e
neindoios. Cénd ins3 {ara intreagd — i pare cd nu
suntem tocmai departe de acest timp — va: inte-
lege necesitatea reformei morale, de - care vorbim,
atunci nimic nu ne va mai putea op#ci in drumul
refacerii continue. Ci ne indreptdm spre aceasta, se
poate conclude din diferite fenomene, ce se produc
sub ochi nogtri. latd de pild3, astizi — putem spune
fArd exagerare — toati lumea se ocupd §i se preo-

cupd de chestiunea monetari si financiard si cercul .

acelora, care inteleg s lucreze §i sa jerifeascd pentru
indreptarea situaiiunii, se miregte mereu. Luati revis-
tele, foile de specialitate §i gazetele politice de acum
trei ani §i pe cele de astdzi si asemenati-le. Asistafi
la prelegeri, conferente §i discufiuni si veti constata
cit de mare e precocuparea de acum faii de cea
ce era mai inainte. Chiar §i nemul{umirile ce se aud
az', mai mult ca ori §i cidnd, sunt o dovadd de in-
dreptare spre mai bine. Strigitele impotriva situati-
unii monetare si financiare, in care ne gisim gi care
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de prezent ar fi mai rea ca ori ce si cdnd, aratd ci

ne gasim in progres. Se va pirea, desigur, un para-
dox si cu toate acestea e un adevar. Afirmand acea-
sta, Va rog s&mi dati voie a Vi aminti cuvintele
cu cari Spencer Isi incepea profunda sa lucrare. ,In
contra socialismului®.

Intre multe i feluritele cazuri, in cari judecata
si prevederea obicinuitd a oamenilor — spune Spen
cer —. este desmintitd de realitatea faptelor, cel
mai curios este urmatorul: in propoitia in care o
stare de lucruri se indreaptd de fapt, judecata de
rand o crede mai rea s§i strigdtele impotriva ei cresc.
Cénd nu era libertate politichA — continud dénsul —
nu se auziau protestiri. Cind s’a dat aceasta liber-
tate, cand dreptul de vot a fost largit, au inceput
plingerile din toate pdrtile, c¢i lucrdrile merg rau
Cand facultatea de a sti scrie gi ceti era rezervatd
numai claselor suprapuse, nimene nu plingea poporul
pentru obscuritatea in care era {inut. De cind inva{i-
maéantul a devenit obligator, strigdtele cd poporul ni
se prapddeste in intuneric, nu se mai contenesc. In
toate cazurile acelag fenomen: cu <t scade réul, cu
atat cresc plange'ile si cu cét mijloacele firesti de
indreptare igi aratd mai puternic efectul, cu atat mai
putind incredere ir spird eficacitatea lor.

In aceasti situafie ne gésim s§i cu chestiunea
monetard. Fard indoiald o indreptare — ori cat de
mari ar fi greutdtile prin care trecem — existi si e
in continui desvoltare. Cu toate acestea lumea e
mai nemul{umitd ca ori §i cind.

Dar indreptarea se dovedeste gi prin altd parte
Opiniunile in chestiunile de specialitate relativ la pro-
blema valutard se Idmuresc tot mai mult, desi apa-
renfa este, cd se incurcd din ce in ce. latd de pild},
cind in urmd cu patru ani, din prilejiul unificérii
monetare, se Cerea un regim special, just si echita-
bil pentru regularea creantelor, aproape nime nu in-
telegea noima acestei cereri. Azi chestiunea regimului
special pentru creante si datorii in cazul unor reforme
monetare radicale, este o chestiune limuritd pentru
ori §i cine. Din discutii s’au l&murit ideile §i s’au
creat unitdti de vederi. Acesta este adsvirul. Va ra-
manea deci o simpld observatie plind de sp'rit glosa
acelui simpatic intelectual roméan, care, asistind la
discutiile cercurilor de specialita‘e in materie econo-
micd si financ'ard, spunea, cd opiniunile specialitati-
lor sunt ca farurile dela automobil: cu cit se adunéd
mai multe la un loc, cu atit ingreuneazi mai mult
drumul cu lumina lor.

Pentru noi, azi, drumul apare bine ldmurit.

O directiune a finantelor publice

DI ministru de finante a expus in sub comisi-

' unea mixtd penfru reorganizarea Ministerului de fi-

nante proectul, prin care se creiszd o noua directi-
une a finantelor publice.

Noua direcfie generald a finantelor publice se
va compune din pairu directiuni deosebite:

1. Directia tezaurului public;

2. Directia administratiei financiare ; '

3. Directia contabilitdtii generale a Statului si

4. Directia migcdrii fondurilor — un organ nou
— care va avea sarcina urmdrirea zi cu zi a inca-
sarilor si cheltuielile Statului cum si repartizarea lor
dupa nevoile curente. Tot prin aceastd directie se
vor efectua gi toate operatiunile noastre financiare
cu strainatatea.

Odata cu infiinfarea acestor organe de directie
si control in gestiunea finangelor publice dl Bratianu
susfine si necesitatea reorganizarii tuturor serviciilor
de contabilitate ale ministerelor, conformandu-le nou-
ilor norme de organizare financiarad si contabila.

Prin noul sistem se urmdreste simplificarea si
accelerarea operafiunilor de contabilitate publica,
fransformand administratiile publice judetene infr'un
fel de sucursale — oarecum bancare — ale Ministe-
rului de finante (recte: ale direcfiei generale a finan-
telor publice). ‘

Ordinele de platd, grafie nouei reforme, se vor
execufa cu aceeast promtfitudine ca si o operafiune
bancard. In plus, se vor putea incheia zilnic situatii
de incasdrile si cheltuelile curente, ceeace va per-
mite Ministerului-de finanfe acordarea bilanfului de
incasdri si chelfueli cu prevederile bugetare.

Concurs

LGorunul“
inst. de credit si economii s. p. AIUD
publicd concurs pentru ocuparea unui post de
contabil

Cererile insotite de:

1. absolutor de academie sau gcoala su-
perioara comerciald si

2. certificat de serviciul, pentru dovedirea
praxei de banca si a conduitei morale; .

sunt a se inainta personal sau prin posta
Directiunii institutului, pana la

15 Tulie 1924,

Vor fi preferifi cei, cari pe langd limba
romana posedd in vorbit si scris si limba
germana.

Conditiuni de salarizare favorabile, dupa
invoiala. '

Aiud, 20 lunie 1924.

DIRECTIUNEA
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Dividendele bancilor noastre. 31 ,Griniterul* Dobra . . . 6 Martie 1924
o192 32. ,Harghita® Miercurea-Ciuc ., . 25 Febr. ,
NUMELE Dividend netto  Scadenia 33. Intreprind. Forestiere Rom. Cluyj 9 Mai ’
Agricola® Hunedoara 15—  Februarie 11 | 34 nlzvorul® Alba-lulia .« 29 Aprilie .,
~albina“ Sibiu 90—  Martie 29 | 35 »Maramuresana Sighet 11 Aprilie
wArmonia“ Cincul Mare 10—  Martie 1| 30. ,Matca™ Tebea : 14 Aprilie
»Banca Agrard“ Cluj 76'50  Aprilie .« 15| 37 .Minerva® Beclean 29 Febr.
,Bihoreana“ Oradea-Mare 20 —  Martie 6| 38 ,,Muresléga Reghin . 15 Martie ,
»Cassa de pastrare” Siliste 16—  Aprilie 12| 39. ,Minerva® Poiana-Mirului 13 Aprilie
,Corvineana“ Hunedoara 15—  Februarie 25 | 40. ,N&dlicana" Nadlac 12 Aprilie ,,
»Coroana“ Cluj 50 — , 29| 41 ,Noiana“, Noul Romin 22 Martie
,Creditul Ban3tan“ Lugoj 30 — C 26| 42 s Opinca® Ciagarbau 22 Martie - ;,
»Concordia“ Gherla 7:0  Martie 1| 48. ,Patria® Blaj . . 22 Martie ,,
.Dona“ Campeni 30 — ., 10 | 44 ,Poporul** Séliste 24 Febr. Y
,Furinica® Fagirag 100 —  Februarie 27 | 49- »Porumbéceana” Porumbacul de ;os 23 Martie -,
,Goronul“ Aiud 28 —  Martie g | 46. .Prima Ardeleana de Asigurare' Cluj 19 Aprilie ,,
.Griniterul* Dobra 6 — R 17 | 47. ,Sebesana” Sebesul- Sasesc . 8 Aprilie ,,
» Minerva* Beclean 6.— Febr. 29 | 48. ,.8ilvania” Simleul-Silvaniei . 1 Martie ,,
»Muresiana® Reghin 15— ., 5| 49. ,Somegana“ Dej. . . . . 17 lunie
.Nidldcana” Nadlac 8 - Aprilie 12 | 50. ..Strugurul® Pianul de sus 4 Mai
»Olteana“ Vistea Inferioard 20—  Februarie 14 | 91 ,Surul® in Racovita. . . . . 29 Aprilie ,
»Oravitana“ Oravita . 32 —  Martie 22| 52. ,Technica Roméana" 8. A Sibiu 22 Martie ,,
. Patria® Blaj 70 — ., 4| 53. ,Victoria® Arad . . . 2 N}artie »
,Poporul“ Saliste 12— Februari 28 | 54. ,Vlddeasa” Huedin . . . . . 28 l‘ebr.v )
,Seldgiana“ Jibou 6'—  Martie 21| 55. ,Vulturul” Tdsnad . . , . . 1 Martie
wOercaiana® Sercaia 15 — o 7
»Silvania“ Simleul Silvaniei 550 » 27 ,,ECONOMUL“ institut de credit si economii, societate
»Sétmareana® Seini 10— - 3 anonimé, Cluj.
. Tiblegiana“ Reteag 5 — » 7 C ‘
» Limisiana® Timisoara 17 — "
.Victoria® Arad 18— . 23 oncurs. .
»Viddeasa® Huiedin 30'—  Februarie 27 ,ECONOMUL" institut de credit gi economii,

Rugdm Onor. bdnci sd binevoiascd a ne comynica
dividendele lor, deoarece in lzpsa acelora pablzcatta este
imposibild,

Adunarile generale ale bancilor noastre.

Numele bdncii gi sediul

Zijua adundrii convocate

1. ,Ajutorul’ Seica-Mare . 11 Mai 1924
2. ,Albina* . . 29 Martie ,,
3. ,.Ardealul * Arte graflce CU] 19 Aprilie .,
4. Ardeleana“ Orastie . 17 Apriiie. ,
- 5. ,,Armoma“ Cincul Mare . . . 28 Febr.
6. ,Auraria® Abrud . . 32 Martie |,
7. ,Banca Agrard® §. A. pl’lVll Clu] 5 Martie ,
8. ,,Banca Almajului® 8. A., Bozovxcxu 9 Martie ,,
9, ,.Banca Centrald* Cluj . 19 Aprilie ,,
10. ,Banca Aurora® N&siud . 18 Mai »
11. , Banca Poporald“ Caransebesg 28 Febr, "
12. ,,Barbat 0. §. A.“ Mercurea-Ciuc 25 Martie ,,
13. ,,Bihoreana*® Oradea M:re 6 Martie ,
14. ,,Cassa de pistrare” Saliste 12 Apritie ,,
15. ,,Chioreana' Somcuta-Mare . 30 Aprilie ,,
16. ,,Colegialitatea* Cluj 13 Aprilie ,,
17. ,,Concordia® Gherla., . . 25 Febr. "
- 18. ,Concordia® Uzdin . . . . 28 Febr. ”
19, ,Corvineana* Huniedoara 24 Febr. "
20. ,,Creditul’® Zarnegti , .o 13 22 Aprilie ,,

1.”,Creditul Banatean“ S, A. Lugoj 26 Febr. 1924
22. ,Crigana* Brad . . . . . 25 Martie
23. ,Dacia‘* Oréstie . 20 Mai .

24. ,,Decebal* Deva

.o 29 Martie ,,
25. ,Doina“ Inst. de cred. Campeni

22 Martie ,,

26. ,Economia'* Cohalm 18 Mai ”
27. ,Economul* Cluj 31 Martie ,,
28. ,Furnica“ Fagéras . . 23 Febr, "
29. ,,Geogeana* Geoagiu . , 1-15 Mai "
30. ,,Goronul” Aiud , 9 Martie ,,

societate aononimd in Cluj, Calea Regele Ferdinand

" No. 26, prin aceasta publicv concurs pentru ocupa-

rea unui post de:

Functionar-contabil.

Dela concurenti si cere, sd produca certlflaatele
despre absolvirea unei scoale superioare de comert,
precam $i despre praxa Ce o are.

Ofertele -cu indicafia pretenziunilor de sala sunt
a se inainta dupa posibilitate personal pina la 1
lulie a. a, iar postul este a se ocupa indati dupi

alegere.
Cluj, la 1 lunie 1924 :
Consiliul de administrafie.

Birou de plasare pentru licentiatii fn stiin-
tele comerciale i industriale. In actuale organizare
economicd a t&rii simtindujse nevoia de a avea un
intermediar centralizator a cererii si ofertei de ser -
vicii si anume, deoparte intre binci si intreprinderi
de alta parte intre titratii in stiinfelet comerciale si
industriale care cauti loc potrivit pentru a desvolta
o activitata potrivitd cunostintelor si apitudinelor lor,
Asociatia Licentiat lor dln Cluj a infiinfat pentru atin- -
gerea acestei obiective, un Birou de Plasare pentru
licentiatii in stiintele comerciale. Societdtile si intre-
prinderile cari au nevoe de astfel de puteri de muncé
sd se adreseze direct acestui birou al Asociatiei licen-
tiatilor Academiei de inalte studii comerciale i indus-
triale din Cluj strada Saguna 11. care isi propune de
a a lucra cu constxenttozxtate pentru a servi d¢ o
potrivd tuturor acelora cari li se adreseazd, Asupra
chestiunilor de aminunt se va face intelegerea din
caz In caz.
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Situati mara
ituatiune ‘s
1923 1924
9 lunie ACTIV 31 Mai 7 lunie
S— E——
4281.9¢8) { aur depozitat (monete 5 Hngour: 428,139 680
588314838 | 458,687 stoc metatic ( 2UF {ingoury T aaeesen] 6017180143 | 6.017.180,143
2. 607358! { aiepomibl: rete sibonurt de szaur aus 5.456 251,077
4,743 049113 ) ( disponibil, trate § urt de te aur )
821.106 Argint §l diverse monete . . . . . . 4,093 038 4.08%, 338
4 376.091.061 Efecte scontate . R R 6 013 340,973 6,012,40%,748
(163,658.910 . lmprumuturi pe efecte pubhce 222 48" 500
: 187,503 (00 Imprumuturi pe efecte publice In
287,265.653 cont curent : 224,722,100 372885130 | 377,007,274
123.606.294 €8. £€3.322.006 d n cari nu s'au rljicat lel: 74.483487 159,238 613’
8,04 .556 lmprum. atului de 15 milioane fird dotinda (1901} . . . 8.042,556 8,042,556
5N {lmpr. de 1600 milioane (1914..1918) , . , . . ., 1.02.6.0,000
El a5 " » (12Maity19; , ., . . . . 1498942554
B85 . 10»0 . (160ct 1619) . . . . . 1.000.000.000
2B w w200 s (1920 B. P) . . . . . 180,000.000
szl . . 400, (30 llie1021) ., . . . . —
E--E: ° s 2500 w (Dlan,1%24; . . . ., . 369,457,212 .
= » » 0 [uli L e s v e v o — . {
5182825535 | = 5= » 200 (30 lulie 1321) 4,066.200.C66 | 4.066.200.066
Imr, Stal, 1. Impr. de 5 miliarde (1! lunie 1922,) . . . . 5,000.0.0.600
7.026 693977 mificaresa mogel. w w2z . (Olan.192L) . . . . . 2025992955 | 7.025.932.955 | 7.025.992,955
96,894 941 Casele de imprumut pe gaj agrlcultorllor §i industria ilor . 95.160,7i5 96,546,925
11 999 665 Efectele capitalui social . . . . . . 11.999.785 11,999,785
32/882.765 « fondulul de rezervd . . . . 26,343 7.7 26,343,727
3,781.385 " amortizdrel lmobilulu! mot il srutu’ . . . 2844035 2,844 095
64,786 784 lmobile . . . . . . 122,886,741 122,286.741
6,018,140 Mobilier gl masinl de !mprlmer e . . . . . 12208 370 12,285,643
27.162,790 Cheltueli de Hdmlnistratiunc . . . s 35,478,289 35,779,438
40,939.863 Conturi curente . , . . , . . 25.954,528 27.232,197
130,837,409 " de valor! . . . . . . 265,777, 38 267,278,695
522,469,143 . diverse | . . . . . 711,698.826 712,421,081
23.207,832.61 1 ' 4 0891
A S IV 24.700 000 89 4,:0/,885,675
12.000000 | Capital . : , . . 12.000,000 12.000.000
73,719.852 Fond de rezervid 81 278,270 81.278,270
26.499,650 Fondul amortizirei lmobllelor mobillerulu’ $ masmllor din fnpnmere 70 801,801 70.801,801
15,862,696,759 Bilete de bancd in circulatiune . . . 17,659 004 613 | 17 650,063,086
; Profit i Pierdere . . .

113.516.716 Dobanzi si beneticil dlversc . . . 125.056,280 132,032,348
2,027,501,822 Conturl curente §l recipise la vedere . o . . 626,403,500 611,670,431
5,091,897,822 Conturi diverse , . ' . . . . s 6.125.456,427 6,150,042.739

—23‘207'—-—832—'.61'— 24,700.000 891 | 24,707,888,675
‘ 9 lunie 1923, Efeste 31 alfe valori de restiinls 7 lunie 1924
11,649 626 820 333,926 117 Efectegl alte valorl in pistrare . 403.8910'7 .
9,164 334.000 Bonurigde tezaur aur dingaj p. Impr. Statulul  8553.500.000 || 11780852793 | 11,786,508,256
2065 589.871 Efecte In gaj gi in pistrare provizorie 2,829.117.239
1,786.637 633 Conturi de ordire 1,926.703.623 | 1,949,250,498
13 436.264.453 13,707.556. 416 | 13,735,758,754

Crufarea §i renunfarea sunt cele mai bune mijloace
de apdrare contra jafulul §l contra pirateriel in comertu-
de azi. Pedepsifi speculatorii prefurilor, renunfind la chel-
uiala, ce vi-o pretind ei spre a-si face profituri speculative.

Vedeti, cd economia oamenilor de§teptl se
intemeiaza pe administrarea cuminte a averilor
disponibile. Veti chivernisi deci din averile voa-

stre, cel putin, ceasurile viefei s§i sidngtatea
voastra.
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+POPORUL*

__institut de credit si economii S. P. A. Lugoj.
Invitare.

Domnii actionari ai institutului de credit i economii ,POPORUL*® societate pe actii in Lugoj,
sunt invitati in conformitate cu § 19 a Stalutelor, la a

XXIll-a adunare generald ordinard,

care va avea loc Martl, in 21 lulie 1924 st, n, la ora 3 p. m. in localul institutului.

ORDINEA DE ZI:

1. Designarea notarului §i verificatorilor procesului verbal al adundrii generale. 2. Raportul Direcfiunel
si a Comitetului de supraveghere. 3. Stabilirea Bilatului. 4. Stabilirea marcelor de prezenfd. 5. Urcarea capi-
talului social. 6. Eventuale propuneri. ’

Lugoij, la 9 lunie 1924, . Directiunea,

N. B. Domnii acfionari, dorind a lua parte la aceasti adunare generald, in persoand ori prin plenipotentiafi, sunt rus
gafi, in conidrmitate cu § 24 din statute, a depune actiile lor pinala 13 lulie 1924, la cassa insfitutuiui, fa cassele Expozitus
rildr din Zorlenfut-mare gi Ticvanul-mare, la cassa centraid diecezand din Lugoj, la oficiul administrativ al fondurilor diece-
zane gr. cat. din Oradea-mare, sau la oricare institut membru al ,Solidaritafii. - § 22. In adundrile generale. numai acei ac-
tionari au vot, cari sunt trecufi ia registrul acjionarilor cel putin cu 6 luni inainte. — La caz, ¢d d-1ii acfionari‘nu se vor pre-
zeata in numir corespinzaitor la prima-iavitars, conform §-lut 27 din statute, 1a 29 Iuiie crk. se va finea cu aceeas ordine de
zi, 0 noud adunare generald, care va desbate ordinea de zi, fird considerare la numidrul acfionarilor prezenti.

~ Active - Contul Bilant 1923 : - Pasive
M‘WE
Cassa in numdrar . . . . . 9157636 Capital social e e e o o) 400000 —
Bon la Cassa de pastrare . . 1921345/ 110789181|| Fond de reservd . . . . . 18404322
Cambii . . . . . . . . . . . . .[295442250| » Special deres. . . . . 695408
Imprumuturi hipotecare . . . . . . .| 19372|—[} '» de pemsie . . . . . . 2636039
Debitori . . . . . . . . . . . .|>53627051)| » dedare . . . . . . 10000—| 22735769,
Efecte . . . . . . . . . . . . .| 31944390}f Depuneri . . . . . . . . . . . .|2083502|26
Casa institutalui . . . . . . . . . 91005/61|; Cont curent . . . . . . . . . ... 7665465
Pretensiuni dubioase . . . . . . . .} 135226|—|| Reescont . . . . . . . . . . . .| 568700|—
Pro divergi . . . . . . . . . . .| . 43544/76l| Interese transitorii . . . . . . . . .1 514220
Pierderi . . . . . . . . . . . .| 10308v26| Interese rest. de cap. soc. em. IV. . . .| = 810/—
, 1 Dare restanta -~ . . . . . . . .| 29781]25
" » . de int, de dep. . . . . . 812525
Binefaceri . . . . . . . . . . . . 5067/05
: Dividendend3 neridicati . . . . . . . 7334|—
- 4313164)35 o Total general . . . 4313164@
Cheltueli Profit si Perderi 1923 Venite
Gy S s Sl s
Perderi din anul trecut . . . . . . .| 102824/35/| Interese de escont . . . . 168.371'18
Interese dupd depuneri . . . . . . .| 16198212 - hipotecari . . . . 204350 | 170414(68
Dare 109, de int. de dep. . . . . . .| 149783 Proviziuni . .. ~ 37354177
, directdi comunald . . . . . . . 258112000 Arenzi . . . . . . . . . .o, 80338!7
Impozite . . . . . . . . . . . .| 1195188 Venite dela efecte . . . . . . . . .| 187625
Interese de reescont . . . . . . . .| 13015420y . realitdi . . . . . . . . 1489/6
, de Cont-curent . . . . . . . 17950035 Perderi . . . . . . . . . . . . .| 1030892
Sustinerea caselor . . . . . . . . . 25806{1(
Spese de birou, porto, lum,, tncdlz. . .| 4472584} .
Salare, marci de presenfd . .. . . . . 70929 —|
Regia Espoz. Ticvaniul §i Zorlenful mare. | 1140, |}
Compet, de timbre gi speze de proces . . 1063125(] .=
Total general. . . .| 74763660} - -~ = 747636/60}

_ , Lugoj, 1a 31 Decemvrie 1923.-
. Director substitut: : ' Peniru coniabilitate:
Nicolau Muntean m. p. _. DIRECTIUNEA, Veturia Terfaloga m. p.

' Augustigreggmxgianu m. p. L Tiucu m. p. Constantin Baciu m. p. Dr. C. Antal m. p.

Dr.Vileanum.p. D. Nic. Branzeum,p. leromin Vicariu mp. D. Cigdreanu m.p. Dr. Titu Milaiu mp.
Conturile prezente le-am revizut i aflat in consonanti cu estraselé si registrele institutului purtate exact §i in ordine.
- ‘COMITETUL. DE SUPRAVEGHERE.

Dr. Sim;g:s\ed'il;e}emas m. p. Augustin Radu m. p. G, Muntean m. p. Valeriu Bacium, p. Dr. Mioc m p.
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L JLAPUSANA*“

INSTITUT DE CREDIT SI ECONOMII, SOC. PE ACTIl iN LAPUSUL-UNGURESC.

CONVOCARE.

Domnii actionari ai bancii ,,LAPUSANA® societate pe actii in Lapusul-unguresc
se convoaca la

a XVI-a adunare generala ordinara

care se va ‘;mPa m 15 Iulne 1924 la orele 10 a. m., in localul institutalui cu urma’mrul

PROGRAM

1 Deschlderea si constituirea adunarii.
‘ 2. Raportul anual- al consiliului de administratie si a comntetulul revizor pe anul
de gestiune 1923.
: 3. Stabilirea bilanfului pe anul de geshune 1923, fixarea dividendei, 1mparhrea
venitului curat si votarea absolutorulul recerut. :
4. Eventuale propuneri din partea directiunei,

Ac’nonamlor, cari voesc a participa la adunarea generala in persoand sau prin
plempotenhah li se atrage atentiunea asupra celor dxspuse in §-ul 19 din «Statute».

Lipusul-unguresc, la 14 lunie 1924. | Directiunea.

Propunerea Directiunei
si a cenzorilor referifoare la distribuirea profitului net:

59/ dividendad statutard dupa capnalul

varsat 350.000 Lei . . . . 17.500°—
209/ fondului de -rezerva . . . . 11520 — s
30/0 » ” . » Specia] .« ].382 -
5% » » penzii. . e, 2.235—
20/, " cultural . o 850" —
50/y suprcdividendd: . ' . 17.500" —
159/, dare dupa devndenda (cedula G“) 3.250" -
Supradota’ne fondulul de rezerva. . 3.480— -
P » » ‘» Special 618 —
» » -de penzii . . 2.765—
» cultural ~ . . 150"
Dctatle fondului de edificare . . . 5C0-—
Remuneratie directiunei . . . . . ‘4,500 —
» functlonanlor ..« 4500—
e B 4 cenzorilor . . 1.500 —
- Pentru biserica catedrald ortodoxd Clu1 1.000—
" scoalele din Blaj . . 1.000'—
» ratele de acfii platite in- 1923 500-—

" La chspozttla dnrectmnel SRR 350" —
’ oL I_el 75.100'50

In baza acestei propimeri ‘dividenda -anu-
lui 1923 se stabileste cu 100/0, impozitul il pla-
teste institutul.
‘Conziliul de'administratei.
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ACTIVE - Contul Bilant la 31 Decemvrie 1923  pase
145 | Cassa in numirar — — — 438293 45‘ 114 | Capital societar  — ~— . 500000—
174 | Cambii de bancd — — — | 119586525 1 176 | Fond de rezervd — — 61840 —

157 | Cambii cu acoperire hipotecard || 598644|50 1794500/75) 151 »,  special de rezerva 5800 |—
179 | Obligatii cu caventi — -— | 391183[50| 127 » cultural  — — 3600\—
172 | Obligatii cu acoperire hipot, — 102/50| 391886} 133 | » de edificare— — 7400—
137 | Efecte pub. si actii dela banci | 211600 — 147 , de penzii — — | 22700— 101340—
133 | Efectele fondurilor — — -— 25000 — 236600|— 160 | Depuneri spre fructificare | 2335474/62
121 | Mobiliar — — — — — 5350 || 136 | Reescont = — — — | | 365000 —
178 | Cont-curent — — — — 300417 148 Dlvxdende neridicate ~— 1§ 1915075
51 | Realitati — — — — — 8600 s Diverse conturi creditoare * 2520214
20 | Interese tr. anticip. la reescont 5427/5(] 175 | Interese transitoare anti- '
gg’, 125 Diverse conturi debitoare— — 172252/8 cipat? —_ - 22568|5
Venit curat— — — 75100(5
344383654 3443836/54)
peeir  Contul Profit si Pierderi la 31 Decemvrie 1923 ~ crepir
143 | Interese la depuneri — — || 124932 53[ - ‘.1’55173:17150 Interese dela imprumuturi '23061'6 19
163 | Interese la reescont — = 7312415 7 f 1l 232491/19
- . - 166 » . efecte  — 1875 2
94 | Interese la f‘ondurn 4867301 20292398 11 | Provizioni  — — — - — 157662|—
Impozite: B i |Alte venite  —  — — : 12100 —
165 | catrd stat ¢si comund — — 17356|— '
56 | dupd interese la depuneri -— 1771865
170 | Impozitul cedular ,G* — — 666570
154 | 19/, pe cifra de afaceri — — 169836

9130 4353001

169 | Competintd de timbru
Cheltueli generale:

142 | Salare e — 43000|—
57 | Relut de cvartir — — — 2400—
41 | Marce de prezenfi — — — 3765|—
27 | Chirle: — — S — 1500/— i
144,164| Spese de birou §1 porto— —_ 24383701 - 75048|T
1,125 | Amortizdri— — — — 5650{—
' Venit curat — — — - 751005
40225319} | 40225319
' | e . { ‘
Lipusul-unguresc, la 31 Decemvrie 1923, o f
Vasile Muste m. p. Nicolae German m. p.
director executiv, ( sefcontabil. - | }

CONZILIUL DE ADMINISTRATIE:

lIoan Oltdeatnu m, p. Dr. Valer Muste m. p. Dr.-Aurel Millea m. p. .- Vasile Muste m. p.
pregedinte
‘Zaharie Manu m, p. Nicolae German m, p. AleXandru- Manu m. p. Constantin Manu m. p.
Nicolae Perhaita m. p. _

Subsemnatii cenzori am examitiat conturile prezente gi le-am aflat in reguld ¢i in conSonanﬁa cu_ registrele institutului.
Lapusul-unguresc, 31 Decemvrie 1923, :

George Petrovan m. p. ‘Dr. Toan P. Olteanu m.p. Dr. Ioan Petrut m.p. Ioan-Barbos:m. p..-doan Filip m.p.
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