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Distribuirea profitului net la 
băncile noastre în a. 1903. 

D i n m o t i v e i n d e p e n d e n t e d e no i , d ' a b i a 
a c u m s u n t e m în pos i ţ i e a p r e s e n t a ce t i t o r i l o r 
n o ş t r i r e s u l t a t e l e d a t e l o r s t a t i s t i c e cu l e se d e 
n o i c u p r iv i re l a d i s t r i b u i r e a p rof i tu lu i n e t 
d e K 1.697,539*— r e a l i s a t d e t o t a l i t a t e a b ă n ­
c i lor n o a s t r e în a n u l 1903 . 

N u m e r u l i n s t i t u t e l o r d e b a n i r o m â n e 
f o n d a t e p a n ă l a f inele a n u l u i d e g e s t i u n e 
1903 s'a u r c a t l a 1 0 4 ; d i n t r e a c e s t e a a u fost 
c o n s i d e r a t e l a c o m p u n e r e a b i l a n ţ u l u i g e n e r a l 
a l b ă n c i l o r n o a s t r e p r o 1903, p u b l i c a t î n 
Nr . 27 d e l a 2 Iu l i e a. c. a l a c e s t e i R e v i s t e , 
89 i n s t i t u t e ; i a r t a b e l a s t a t i s t i c ă , c e o pu ­
b l i c ă m a c u m c u p r iv i r e l a d i s t r i b u i r e a p r o ­
fitului n e t a l a n u l u i 1903, s ' a c o m p u s p e 
b a s a d a t e l o r ce n e - a u s t a t l a d i spos i ţ i e d e l a 
78 i n s t i t u t e . D e l a u n e l e i n s t i t u t e , p e l â n g ă 
t o a t ă s t ă r u i n ţ a n o a s t r ă , n u ne -a s u c c e s a 
c â ş t i g a d a t e l e c e r u t e a s u p r a d i s t r ibu i r i i p r o ­
fi tului n e t s a u n i - s ' au c o m u n i c a t n u m a i d a t e 
n e c o m p l e t e , p e c a r i n u l e - a m p u t u t u t i l i s a ; 
a l t e l e în fine, în f i in ţa t e în c u r s u l a n u l u i d e g e ­
s t i u n e 1903, î n c ă n ' a u î n c h e i a t n ic i u n b i l an ţ , 
dec i n ' a u p u t u t î n t r ă în c a d r u l a c e s t o r cer­
c e t ă r i , a l c ă r o r r e s u l t a t e s t e , c ă în 1903 b ă n ­
cile n o a s t r e a u d i s t r i b u i t s u b t i t l u l : 

D i v i d e n d ă şi s u p r a d i v i d e n d ă 
F o n d u r i d e r e s e r v ă . . . 
S c o p u r i f i l a n t r o p i c e - c u l t u r a l e 
T a n t i e m e d i r ec ţ i un i lo r , c o m i t 

d e s u p r a v e g h i a r e şi func ţ . 
F o n d u r i d e p e n s i u n e . . 
D i v e r s e 

K 856,204-72 
388,448-91 

82,739-83 

219,941-27 
4 9 , 0 5 7 9 2 
27 ,488 62 

T o t a l 
I n t r e s u m a a c e a s t a şi c e a 

r e a l i s a t ă d e b ă n c i l e n o a s t r e 

K 1.623,881-27 
d e K 1.697,539, 
c o n f o r m b i lan­

ţ u l u i g e n e r a l p r o 1903, se a r a t ă o d i f e r in ţ ă 
în m i n u s d e K 73,657-73, prof i t n e t , a s u p r a 
d is t r ibu i r i i c ă r u i a n e l ipsesc d a t e l e m a i d e a -
p r o a p e . 

I n p r o c e n t e e x p r i m a t , b ă n c i l e n o a s t r e 
a u d i s t r i bu i t d in p rof i tu l a n u l u i 1 9 0 3 : 

p e n t r u d i v i d e n d ă şi s u p r a d i v i d e n d ă 5 2 * 7 3 % 
„ fondu r i l e d e r e s e r v ă . . . 2 3 - 9 2 % 
„ s c o p u r i f i l a n t r o p i c e - c u l t u r a l e 5*09% 
„ t a n t i e m e d i r ec ţ iun i lo r , comi­

t e t e l o r d e s u p r a v e g h i a r e şi 
f u n c ţ i o n a r i l o r . . . . . . 1 3 - 5 4 % 

„ fondur i l e d e p e n s i u n i . . . 3*02% 
„ d ive r se . 1 ' 7 0 % 

O c o m p a r a ţ i u n e î n t r e d i s t r i b u i r e a profi­
t u l u i n e t a l a n u l u i 1903 şi ce l a l a n u l u i d e 
g e s t i u n e p r e c e d e n t a r a t ă , c ă p e n t r u a n u l 1903 
c a p i t a l u l , a d e c ă a c ţ i o n a r i i a u p r i m i t cu c i r c a 
K 33,320-54 m a i m u l t a dividendă şi supra­
dividendă d e c â t în 1902, c â n d a u p r i m i t s u b 
a c e s t t i t l u K 822,884-18 s au 5 3 - 6 6 % . R e n ­
t a b i l i t a t e a c a p i t a l u l u i soc ia l v ă r s a t în s u m ă 
d e K 10 .647,508-— a fost în 1903 d e 8 - 0 4 % , 
f a ţ ă d e 7 8 5 î n 1902. 

D o t a ţ i u n e a fondurilor de reservă s 'a c i f ra t 
în 1903 la K 388 ,458 91 s au 2 3 - 9 2 % , f a ţ ă 
d e K 349,454-70 s a u 2 2 - 7 8 % în 1902. 

C u a c e a s t a s u m ă , fondur i l e d e r e s e r v ă 
a le b ă n c i l o r n o a s t r e , exc lu s ive fondu l scr isu­
r i l o r f o n c i a r e d e l a „ A l b i n a " în s u m ă d e K 
400 ,000 s ' au u r c a t Ia c o n s i d e r a b i l a s u m ă d e 
K 4 .550,865-31 . P r o p o r ţ i u n e a î n t r e c a p i t a l u l 
soc ia l v ă r s a t d e K 10.647,508*— şi R e s e r v e 
se p r e s i n t ă as t fe l cu 4 2 - 7 4 % f a ţ ă d e 3 9 0 9 % 
d e l a f inea a n u l u i 1903 . 

S u b t i t l u l tantieme m e m b r i l o r d in d i ­
r e c ţ i u n e , d in c o m i t e t e l e d e s u p r a v e g h i a r e şi 
f u n c ţ i o n a r i l o r a u d i s t r i b u i t b ă n c i l e n o a s t r e 
c o n s i d e r a b i l a s u m ă d e K 219,941*27 s a u 
1 3 - 5 4 % a p rof i tu lu i lor , c u c i r c a K 2 6 , 0 0 0 
m a i m u l t d e c â t în 1902. 



Scopurile filantropice-culturale a u fost do­
t a t e d i n prof i tu l a n u l u i 1903 n u m a i c u 5 0 9 % 
s a u s u m a d e K 82 ,739-83 , f a ţ ă d e 5 -12% în 
a n u l d e g e s t i u n e p r e c e d e n t . 

0 r e d u c e r e d e a p r o a p e K 7000-— a su­
fer i t d o t a ţ i u n e a f o n d u r i l o r d e p e n s i u n e , că­
r o r a li-s 'a d a t d ' a b i a K 49,057-92 s a u 3 ' 0 2 % 
a l e p rof i tu lu i n e t r e a l i s a t în 1903, f a ţ ă d e 
K 55,895-89 s a u 3 6 6 % în 1902. 

P e n t r u d i v e r s e a l t e s c o p u r i b ă n c i l e n o a s t r e 
a u d i s t r i b u i t d in prof i tu l a n u l u i 1903 s u m a 
d e K 27,488-62 s a u 1-70% (în 1902 K 3 2 , 8 7 6 0 2 
s a u 2 -14%) . % 

Rolul şi importanţa Băncei 
Austro-Ungare. *) 

Când am vorbit de afacerile de discont ale Băncei 
Austro-Ungare, am arăta t , în l iniamente generale, rolul 
şi importanţa ei în afacerile de credit cambial, expu­
nând relaţiile de dependenţă a băncilor din monar-
chie faţă de aceas tă bancă de emisiune. Ne vedem 
necezitaţi să revenim asupra acestei importante che­
stiuni, ca să o putem examina mai amănunţi t . Şi ca 
să înţelegem cât mai bine relaţiile, în cari stau băncile 
între dânsele şi cum toate la un loc sunt avizate 
aproape to tdeauna la Banca Austro-Ungară vom începe 
cu expunerile noastre dela afacerile institutelor de 
bancă cele mai mici şi vom merge treptat pană la 
cele mai mari , a ră tând cum îşi a rangează şi cum îşi 
echilibrează operaţiunile lor financiare. 

In cercul îngust de activitate al unui institut de 
credit şi economii din comunele mai mici, echilibrul 
afacerilor nu e nici decum greu de ţinut. Abstrăgând 
dela principiul general al echilibrului dintre active şi 
pasive, în senzul căruia dacă pasivele băncei au sca­
denţe scurte, activele vor t rebui plasate tot numai ca 
a semenea scadenţe şi viceversa, raportul între cererea 
şi oferta de bani se poate stabili destul de uşor. De 
sunt mai mulţi deponenţi şi banii nu se caută, îm­
prumuturi nu se cer, deci oferta e mare , pent ruca 
banii să nu r ămână neproductivi, vor trebui depuşi 
la vreun institut mai mare spre fructificare. Dacă din 
contră sunt multe cereri de credit, deci cererea e 
mare , iar banii micului institut nu sunt suficienţi 
pentru satisfacerea cerinţelor, conducătorii se vor adresa 
unei bănci mai mari , cerând, în vreo formă oarecare 
împrumuturi . De regulă aces te se obţin pe calea re-
escontului. Celelalte circonstanţe, de cari t rebue să 
ţină samă conducători i unui astfel de institut mic, 
sunt puţine şi uşor de observat . Un an agricol rău, 
o s tagnare în afacerile de negoţ şi meserii vor re ­
c lama, după împrejurări măsuri , pe car i bunul simţ şi 
min tea sănătoasă le poate uşor dicta. 

*) Capitol dintr'un stadiu asupra Băncei Austro-Ungare, 
ce o să apară zilele acestea în „Anuarul Băncilor Komâne". 

Urmează în a doua ordine institutele de bancă 
mai mari de prin oraşe. Cercul lor de activitate imediat 
se măreş te , iar circonstanţele, de cari conducă­
torii băncei au să ţină samă, se înmulţesc şi se 
complică atât de ta re , încât pentru pă t runderea lor 
se cere pregăt ire şi spirit de prevedere deosebit. Ra­
portul dintre cererea şi oferta de bani nu se mai poate 
stabili aşa uşor şi bine ca în cazul precedent . Căci 
d. ex. dacă ese la iveală, că banii institutului nu circulă, 
nu se cer şi nu se caută credite, această împrejurare 
n 'a re să se atr ibue exclusiv ofertei prea mare de bani , 
ori lipsei şi s tagnărei întreprinderilor. Po t fi şi alte 
cauze, cari să producă acest fenomen, ca d. ex. con­
curenţa plănuită sau nepriceperea la timp a si tuaţiunei 
şi formării acesteia. Dacă cauza e vreuna dintre ceste 
din urmă, pent ru delă turarea pedecilor modalităţi ge­
nerale abia s 'ar putea stabili, căci totul depinde de 
raţiuni ocazionale şi momentane . 

Când Insă causa e în adevăr oferta prea mare 
de bani , băncei totuşi nu-i va fi er tat să-şi ţ ină fon­
durile în neproductivitate, ci va trebui să apuce calea 
modestului institut din comune mai mici, adecă să le 
depună spre fructificare la bănci şi mai puternice. 
Aceasta insă nu to tdeauna, căci unde s 'ar ajunge dacă 
fiecare institut ar căuta să-şi fructifice capitalurile în 
depuner i? Banii t rebuesc daţi în întreprinderi , pen­
truca de fapt să-şi producă venit. Tocmai de aceea 
deja institutele de categoria a doua t rebue să caute 
mijloace să-şi fructifice banii şi pe alte căi nu numai 
prin depuneri . Ce vor face d a r ? Vor căuta să-i pla­
seze în efecte şi alte valori, ori în întreprinderi ren­
tabile din ţa ră . Iar ' când în ţară — ceeace la noi nu 
se prea întâmplă — n 'ar fi lipsă de întreprinderi , te­
renul de producţie ar fi să tura t de capital, va trebui 
să se caute în s t răinătate loc pentru banii bancei , 
căci să se ţină, fără să renteze, am spus-o deja, nu 
e permis . Avem zilnic exemple cum banii străini imi­
grează la noi în ţară , unde găsesc teren fertil de ex­
ploatare şi aduc venit a tât creditorului străin cât şi 
debitorului indigen. Pe bani francezi s'au construit 
cele mai multe din căile ferate din ţa ra noastră, pe 
bani englezi s'au regulat porţile de fier, iar ' scrisurile 
fonciare din Ungaria şi-au aflat creditori în Austria, 
Germania şi Holanda, căci cu banii interni nu s 'au 
putut satisface necezităţile creditului public. Ţara aceas ta 
încă multă vreme va mai avea lipsă de capital străin, 
şi băncile nu vor fi silite să-şi plaseze banii în străi­
nă ta te , având aci destul teren de lucrat . Cu toate 
însă, că băncile indigene ar avea mult teren de lucrat , 
totuşi ca un curiozum s'a putut observa de câtva timp 
un procent relativ foarte scăzut. Diminuarea procen­
tului ar t rebui să fie u rmarea abundanţe i de capital . 
Aşa şi este, dar ' nu pent rucă n 'ar fi lipsă la noi în 
ţ a ră de întreprinderi şi producţiuni, ci pent rucă rela­
ţiile politice şi anume chest iunea regularei pactului 
economic între cele două s tate şi a teritorului vamal 
comun, pricinuesc o s tagnare în afaceri şi întreprin-



deri. Astfel s tând lucrul aceas tă abundanţă de capital 
va fi de durată provizorie. 

Băncile noastre de cele mai multe ori ajung în 
cealaltă situaţie, adecă t rebue să caute bani, ca să 
facă faţă necezităţilor creditului public. 

Revenind acum la cazul institutului de bancă de 
categoria a doua, ne punem întrebarea ce face, când 
are lipsă de capi ta l? Altă modali tate nu-i rămâne 
decât, creditul, împrumutul . Spre scopul acesta va bate 
la uşa altor bănci mai puternice şi va cere credit 
de reescont. Mai rar, când voieşte să-şi mărească cercul 
operaţiunilor sale poate apela la publicul m a r e cerând 
credit pe obligaţiuni sau făcând nouă emisiuni de acţii. 

Şi acum să t recem Ia institutele cele mari finan­
ciare şi să vedem cum îşi echilibrează aceste afacerile. 
De-ar fi să inzistăm mai mult asupra mijloacelor, p r in 
cari aceste institute şi-ar putea fructifica capitalurile, 
ar însemna să scriem un t ractat întreg asupra aface­
rilor comerciului cu efecte, ori asupra marilor între­
prinderi comerciale şi industriale. Destul să spunem, 
că şi aceste urmează calea institutelor de categoria a 
doua, bine înţeles în stil mai mare şi pe un teren mai 
extins. Băncile cele mari din Viena şi Pes t a au aca­
para t în manile lor cele mai mari şi mai însemnate între­
prinderi comerciale şi industriale. Ei, dar ce se întâmplă, 
când aceste puternice instituţiuni n 'au bani să satisfacă 
cererile de credi t? Cui să se adreseze, unde sunt şi 
unde t rebue să fie bani ? La banca de emisiune, res -
pundem. Acolo sunt, acolo t rebue să fie bani, doar 
ea a re dreptul şi privilegiul esclusiv să emită banc­
note. Emită dar, când şi de câteori cere t r ebu in ţa ! 

Iată în felul aces ta micul institut de credit şi 
economii se sprijineşte pe unul mai puternic dela oraş, 
acesta pe altele mai puternice, cari la rândul lor află 
ultim refugiu şi rasim la banca de emisiune. Vedem din 
aces te cum în ult ima analiză toate băncile din ţară , 
fie direct, fie indirect, se sprijinesc pe Banca Austro-
Ungară. 

* * 
Această politică la aparenţă n 'ar fi nici greu de 

înţeles şi nici de executat . Aşa ar fi şi aşa a şi fost 
pană a tunci , pană când banca n 'a fost obligată să-şi 
schimbe bancnotele în aur. Aurul insă e limitat şi 
procurarea lui se face cu jertfe şi greutăţi financiare 
mari , aşa încât emisiunea as ta de bancnote nu poate 
merge chiar aşa uşor, cum poate s 'ar crede. Banca 
nu poate să emită bancnote peste bancnote fără nici 
o socoteală, ci t rebue să ţină cont şi de împrejurarea 
că ele t rebuesc acoperite cu aur sau cu pretensiuni 
active. Va să zică şi Banca Austro-Ungară t rebue să 
observe o măsură în emisiunea de bancnote , şi cu toate 
aces te totuşi t rebue să aibă bani, pe cari să se poată 
sprijini reescontul băncilor din ţară. Grea problemă 1 
Să ne închipuim numai ce s'ar întâmpla, dacă în loc 
de bancnote s 'ar cere aur, care , sub diverse titluri, 
s 'ar trimite tribut străinătăţei pentru mărfuri importate 
sau pentru dobândă de împrumturi , şi astfel stocul 
metalic al băncei scăzând, ea n 'ar mai fi în s tare să 

rescumpere bancnotele emise? Ar trebui să se sisteze 
rescumpărarea bancnotelor cu aur, ceeace la noi, e drept, 
n 'a r fi noutate , dar apoi şi consecinţele s 'ar putea şti 
dinainte, căci nu odată a avut aceas tă monarhie parte 
de astfel de politiei financiare greşite. Devalvaţia ar fi 
de sigur ultima ratio. Iată de ce zicem că e grea 
problema băncei de emisiune. 

Ne aducem aminte, că în posesiunea băncei se 
află un stoc metalic foarte considerabil, care acopere 
cu 825°/o bancnotele din cireulaţiune. P e de altă 
par te am văzut, că rezerva bancnotelor libere de dare 
a fost redusă la aproape 80 mii cor. Aceasta n 'a re 
să ne intimideze, că va urma impozitul de dare de 
cinci procente . Au fost cazuri, când rezerva aceas ta 
a fost şi mai redusă, dar au fost şi de acele, când 
suma bancnotelor din circulaţie era sub valoarea sto­
cului metalic, prin urmare era un excedent de aur . 
Fluctuaţ iunea e legea stocului metalic. Să crească 
căci e progres, dar şi reducă-se , nu e pericol, lucrul 
principal e să poată fi din nou acumulat . 

Banca t rebue să observe şi să reguleze, pe cât 
se poate aceas tă fluctuaţiune a stocului metalic. Fluc­
tuaţ iunea aceasta se produce amăsurat , în rapor t cu 
producţiunea, circulaţiunea şi consumaţiunea din în­
treaga ţară. Şi ca să înţelegem cât mai bine raportul 
dintre relaţiunile economice din ţară şi fluctuaţiunea 
stocului metalic, să ne t ranspunem pentru câteva mo­
mente în târgul financiar, la bursă şi să observăm cum 
se alcătueşte şi să formează cererea şi oferta de bani 
pentru plătirile internaţ ionale, cari au a se face în aur . 

Dacă în ţară întreprinderile s tagnează, dacă pro­
ducţiunea n'a putut satisface nici măcar consumaţiunea 
internă, necum să fi rămas un supraplus de exportat 
în străinătate, u rmarea e că cei din lăuntrul ţărei vor 
fi siliţi să importeze mult dela străini, să se facă de­
bitorii Jor. Datoriile t rebuesc achi tate în aur şi debi­
torii în prima linie vor căuta să cumpere dela bursă 
cambii asupra pieţelor unde datoresc. Cererea ăstor-
fel de cambii, numite devize va fi în consecinţă mai 
mare decât oferta şi astfel cursul lor va creşte. Şi 
va creşte pană la acea limită, când debitorii indigeni 
vor vedea că e mai rentabil să cumpere şi să trimită 
aur decât devize. Limita aceas ta se numeşte gold-
point. In cazul acesta ei se vor prezenta cu banc­
notele la bancă şi vor cere aur. Banca va trebui să 
le dee şi astfel stocul metalic va scădea. 

Dacă din contră întreprinderile sunt în floare, 
producţiunea nu numai că e suficientă pentru consu­
maţia internă, ci dă şi un excedent pentru export, 
atunci, tocmai invers ca în cazul precedent , străinii 
devin debitorii ţărei noastre , şi ei vor fi necezitaţi să 
cumpere pe pieţele lor devize de plată pe pieţele noa­
stre, ca să le trimită pent ru plătirea excedentului de 
export. Devizele acolo se scumpesc şi dacă ajung 
limita goldpointului, acei străini vor preferi să trimită 
aur. Cei ce primesc acest aur îl duc la banca de 
emisiune, care le dă bancnote , şi astfel stocul metalic 
îi creşte. 



Banca, ori mai bine zis conducătorii ei, cunosc 
foarte bine această formaţiune şi în cursul devizelor 
delà care depinde şi fluctuaţiunea fundaţiunei metalice. 
Datorinţa lor va fi deci să îngrijească ca cursul devi­
zelor pe pieţele noastre să nu ajungă limita goldpoin-
tului, pentru-ca aurul să nu t reacă în s trăinătate . Spre 
scopul acesta, când cursurile sunt favorabile cumpără 
sume mari în astfel de devize, le păstrează în porto­
foliul băncei şi la timp necezar , când vede că oferta 
e mică iar cererea mare şi cursul se urcă prea tare , 
ca să pareze emigraţ iunea aurului, aruncă pe piaţa 
bursei devizele sale. Deodată raportul între cerere şi 
ofertă se schimbă. Oferta devine ceva mai mare , cur­
sul scade, comercianţii pot să-şi procure devizele ne -
cezare ca să facă plăţi in străinătate. In analele Băncei 
Austro-Ungare întâlnim astfel de cazuri, când banca 
a fost necezitată să trimită pe piaţă o mare par te din 
devizele sale. 

Am şi arăta t în cele precedente , că comerciul 
ce-1 poartă Banca Austro-Ungară cu devize ia proporţii 
tot mai mari . Am văzut de ex. că câştigul realizat în 
anul 1903 din acest r am de afaceri a fost de peste 
cinci milioane. 

In general am spus, că problema băncilor de 
emisiune în ceeace priveşte nivelarea cursurilor devi­
zelor e grea. Cu atât mai grea devine problema aceas ta 
pentru acele bănci de emisiune, cum e de ex. şi Banca 
Austro-Urigară, din astfel de state cari de regulă mai 
mult importează decât exportează. 

Acele state de regulă sunt debitoare. Aşa este şi 
Ungaria. Dar Ungaria nu e debitoare numai pentru 
supraplusul de import de mărfuri, ci şi pentru credi­
tele ce s t răinătatea i-a acordat , fie pe obligaţiunile de 
stat, fie pe cele private. Milioane peste milioane se 
plăteşte numai pentru interesele acestor datorii. Să 
ne închipuim însă, că acei străini, fie din cauze po­
litice ori economice, la un moment dat ar pune în 
vânzare toate efectele lor. Pen t ruca aceste să fie ferite 
de o prea mare depreţiere şi creditul public de com­
promitere, vor trebui cumpăra te . Ne aducem aminte 
cum înainte cu doi ani, pe timpul crizelor ministe­
riale, în stările de ex lex, când s t ră inătatea se t emea 
de mari încurcături politice, nu arare-ori s'au ivit la 
bursele străine astfel de porniri . Din norocire însă 
situaţiile aceste nu ţ ineau mult şi proprietarii efectelor 
reveniau din nou la încredere . 

Dacă de fapt ar obveni calamităţi de aceste şi 
creditorii din s t răinătate ar cere plătirea efectelor, 
aurul din ţară a r trebui să se ducă în s t ră inăta te . 
Cine să intervină în a semenea situaţiuni, dacă nu tot 
Banca Aust ro-Ungară? Acolo e aurul, acolo devizele, 
acolo puterea. 

Din toate aceste reese clar importanţa cea mare 
a Băncei Austro-Ungare pentru creditul public şi al 
statului. 

* 
Dar' dacă şi banca de emisiune s 'ar împedeca 

în politica ei financiara şi cu toate miliardele ei ar 

t rebui să cedeze forţei împrejurărilor critice, ce ar fi 
de făcut? Să presupunem, că stocul său metalic — 
în timp de crize — s'ar reduce mult, astfel că şi 
Banca Austro-Ungară ar simţi lipsă de ajutor din vre-o 
par te . Intr 'un asemenea caz poate s'ar gândi să-şi 
reesconteze poliţele din portofoliu. Dar ' la cine şi unde 
să le reesconteze, căci dacă banca de emisiune ajunge 
în lipsă, natural , că aceas ta se resimte mai întâiu asupra 
celorlalte bănci mari şi mici, cari de asemenea au 
lipsă de capital. In lăuntrul ţărei deci n 'a re unde apela 
Ar r ămânea s t răinătatea. Dar ' acolo ar putea rees-
conta numai poliţe s trăine, devize. Când n 'a r avea 
încătrău, ar trebui s'o facă şi asta , prin ceeace s 'ar 
aduce în ţ a ră capital pentru trebuinţele creditului 
public. — In 1884 a şi fost un caz de na tura aceasta . 

O altă modali tate, prin care banca ar putea ajunge 
la bani în astfel de timpuri grele o dă § 76 din sta­
tute, în înţelesul căruia banca are drept să pr imească 
depuneri cu, sau fără dobândă. In timp normal însă 
banca nu se ocupa cu primirea de depuneri spre fruc­
tificare. Banca Austro-Ungară pană azi n 'a făcut uz 
de dreptul ce il dă amintitul paragraf. Depunerile nici 
nu se potrivesc cu caracterul unei bănc i de emisiune, 
căci destul favor are , că poate pune în circulaţiune 
bancnote fără interese. Dealtcum aceas tă dispoziţiune 
devine iluzorie, căci, în timpuri grele de crize, cine 
să se găsească să-'şi depună banii spre fructificare? 

Avem convingerea, că din cele expuse pană aci 
s'a putut observa importanţa Bănce i Austro-Ungare 
şi rolul ei conducător în afacerile de credit, căci toate 
institutele de bancă se razimă pe ajutorul ei, şi tot 
ea e chemată să reguleze şi niveleze cursurile devi­
zelor şi circulaţiunea aurului. Natural , un astfel de 
rol însemnat împreunat cu îndatoriri grele şi probleme 
mari de rezolvit, nu se poate concrede decât numai 
unei bănci puternice, special organizată şi controlată. 

Mai există însă şi un alt factor foarte important , 
care întocmai ca un barometru a re să constate în tot 
momentul , cum stau afacerile în lumea financiară şi 
pe baza acestor constatăr i să dee posibilitate Bănce i 
de emisiune să-şi reguleze operaţiunile. Acest factor 
însemnat e bursa cu târgul financiar, a căror cunoaştere 
e o condiţie sine qua non pent ru înţelegerea şi pă­
t runderea temeinică a operaţiunilor de bancă . 

Despre aceste în vii tor! 

Speculaţiunile în Economia 
Naţională. 

In doi articoli precedenţi ne-am ocupat cu cur­
surile şi speculaţiunile din punct de vedere al cireu-
laţiunei de bursă. In cel dintâi a m expus in l iniamente 
generale cum cursurile sunt influinţate pe deoparte de 
o mulţime nenumăra tă de evenimente externe de naturi 
deosebite, pe de altă par te am ară ta t şi aceea, că for­
maţ iunea cursurilor este determinată în anumite cazuri 
şi de tendinţa bursei . In articolul al doilea a m spus 
ce sunt şi cum au a se înţelege speculaţiunile de bursă . 



Deoare-ce însă speculatiunile aceste iau pe zi ce 
merge proporţii din ce în ce mai mari şi întâlnindu-ne 
cu ele tot mai des in viata practică, credem, că e bine să 
fie cunoscute nu numai din punct de vedere al technicei 
lor, ci şi din punct de vedere al importantei lor fată de 
economia naţională. Discutate şi studiate din acest 
punct de vedere ele presintă atât avantajii cât şi des-
avantajii. Onora li-se pare, că avantajele sunt în pre-
ponderantă faţă de desavantaje şi astfel admit specu­
lat iuni le; alţii din contră susţin, că desavantajele sunt 
a tât de grave încât nu numai că desaprobă, dar cer 
şi cassarea afacerilor de natura aceasta . Fără a lua 
o posiţie hotârî tă în această chestiune de controversă, 
de as tădată ne vom ocupa simplu de avantajele şi 
desavantajele speculaţiunilor în raport cu economia 
naţ ională. 

Dacă ne-am întreba, cari sunt avantajele, folosul 
şi importanţa speculaţiunilor pentru economia naţională, 
va trebui să răspundem, că importanţa lor se remarcă 
în prima linie prin aceea, că nivelează cursurile, îm-
pedecându-le să cadă pe neaşteptate dintr 'o extremitate 
într 'al ta. In locul valurilor mari în fluctuaţiunea de 
cursuri, speculatiunile provoacă numai unde mai mici, 
stabilind un echilibru normal între producţiune şi con-
sumaţiune, între ofertă şi cerere . Căci când tendenţa 
bursei e în urcare şi speculatorii â la hausse păşesc 
pe piaţă ea vîndători, să vîndă cu câştig aceea ce 
înainte au cumpărat mai eftin, prin aceasta deodată 
oferta devine mai mare şi tendenţa de crescere a 
cursurilor nu numai că se calmează, dar aceste încep 
să şi scadă. Dacă din contră tendenţa bursei e în 
scădere, baissierii vor eşi pe piaţă ca cumpărători , să 
cumpere mai eftin aceea ce înainte au vîndut mai scump. 
Deodată cererea devine mai mare şi cursurile nu mai 
scad. Ele vor începe iarăşi să se urce şi se vor urca 
pană la acel punct, când haussierii păşesc din nou în 
acţ iune ca vîndători prin ceea-ce cursurile iarăşi încep 
să scadă şi scad mereu pană ce baissierii prin pă­
şirea lor pe piaţă pornesc din nou cursurile pe calea 
urcărei . In felul acesta cursurile undulează continuu 
între două limite normale şi modera te . 

Un alt avantaj al speculaţiunilor e, că dau un 
impuls vecinie activitâţei economice influintând în mod 
favorabil asupra producţiunei, circulaţiunei şi consu-
maţiunei de bunuri . Acolo unde e piaţă de speculaţiune 
to tdeauna se găsesc cumpărători şi vîndători. Produ-
cenţii deci n 'au motiv a se teme, că productele lor 
vor r ămânea nevîndute şi capitalurile plasate în ele 
n u se vor renta. Ei vor lucra mereu şi cursurile vor 
păstra o cale normală. Căci şi când productele lor nu 
vor fi suficiente pentru a satisface consumaţiunea acelei 
pieţe, e drept, că cursurile se vor urca, dar aceas tă 
urcare nu poate fi de durată lungă, căci speculaţiunea 
cu ochiul ei ager va găsi alte pieţe de cumpărare de 
unde să aducă bunurile de cari are trebuinţă respectiva 
piaţă şi astfel să readucă cursurile pe calea normală. 
O prea mare aglomerare a productelor străine peste 
cele locale va avea de u rmare o diminuare a cursurilor. 
Dar nici diminuarea nu va putea merge prea depar te 
şi nu va putea fi de dura tă prea lungă, căci tot spe­
culaţiunea va fi aceea, care va găsi pieţe unde să fie 
dus şi vîndut supraplusul de producţiune. Astfel se 
stabilesce echilibrul normal între producţiunea şi con­
sumaţ iunea nu numai a unei pieţe, ci a mai multora, 
a tuturora cari alcătuiesc un complex economic. Acti­
vitatea economica naţională e în continuă lucrare, ea 
nu s tagnează nici odată prea mult şi nici nu produce 
pes te măsură. 

Când speculatiunile sunt profesate de oameni 
pricepători, cari să ştie lua în combinaţie toţi factorii 
posibili, ce pot contribui la formarea cursurilor, când 
aceştia vor avea la disposiţie un serviciu de in-
formaţiune cât mai perfect şi mai sigur şi când vor 
dispune de destul capital şi credit, pe care-1 rec lamă 
afacerile pe termin, atunci speculatiunile nu numai că 
vor ţ inea cursurile între două limite normale şi mo­
derate şi vor da continuu impuls activităţei economice 
naţ ionale, ci vor mai continua, ca formarea cursurilor 
să se întâmple pe o cale bună şi sănătoasă. 

Natural, şi speculatorii se pot amăgi în calcula-
ţiunile lor, cu deosebire când se întâmplă să n 'aibă 
cunoscinţă sau să înţeleagă fals influinţele unor factori 
decisivi în formarea cursurilor. Dar şi în asemenea 
caşuri perderile ce pot urma, din punct de vedere al 
economiei naţionale nu pot fi tocmai aşa de pericu­
loase, căci ele se distribue în părţi mărunte şi neîn­
semnate asupra respectivilor speculatori , întocmai ca 
risicul la afacerile de asigurare. 

Fa ţă în faţă cu aceste avantajii se pot număra 
şi unele desavantajii ale speculaţiunilor pentru economia 
naţională. Anume, cum speculatiunile cuprind din ce 
în ce mai mult teren, sunt mulţi cari îşi fac din aceste 
o ocupaţiune proprie şi un isvor principal de venit. 
Ei căuta cu ori-ce preţ să exploateze fiuctuaţiunile cur­
surilor, deşi aceste se produc numai în valuri mici. 
Şi de aceea în speculatiunile lor de multe ori vor fi 
conduşi nu atât de trebuinţa de-a cumpăra şi vinde 
valori reale, ci de a câştiga mai mult sau mai puţin 
din diferinţele de curs. Prin aceasta numărul angaja­
mentelor sau posiţiilor, cum li-se mai zice, va cresce 
mult. Şi cum multe din aceste — neavend ca basă 
adevărată cumpărare şi vîndare — ele nu vor putea 
arăta raportul fidel dintre ofertă şi cerere. Tendenţa 
bursei va a ră ta deci o situaţie falsă, ceea-ee neştiin-
du-se, afacerile, cari se vor încheia sub influinţa şi 
amăsura t acestei tendenţe vor avea un resultat — de 
cele mai multe-ori — păgubitor. Astfel afacerile în­
cheiate în vederea esclusivă a speculaţiunilor la dife-
rinţa cursurilor, provoacă o reacţiune, care poate contra­
balansa efectele bune ale unei speculaţiuni s incere 
şi reale. 

Specuaţiunile îndrăsneţe pot fi foarte păgubitoare, 
când se fac în mod ocult şi cu plan de a nimici pe 
alţii. Aşa d. ex. de multe-ori se alcătuesc grupe de 
speculatori, cu scop de a cumpăra toată producţ iunea 
într 'un articol oare care, pentru-că avându-o în mână 
să poată dicta preţurile după cum le convine. Astfel 
de manopere , din norocire, nu pot fi de durată lungă, 
căci se descoper curând. Pent ru-că de fapt să-ţi succeadă 
să poţi deveni s tăpân pe producţ iunea unui articol, 
t rebuesc capitaluri enorme, cari numai cu greu pot 
fi adunate . Poate să succeadă d. ex. acapara rea unui 
articol pe pieţe mai miei şi speculaţ iunea ocultă să 
stabilească preţul în mod arbitrar. Daf dacă preţul 
e prea mare , publicul îşi mărginesce consumaţiunea, 
ori caută acel articol pe alte pieţe şi sileşte în modul 
acesta pe speculatori a reduce preţui. In timpul din 
u rmă în ajutorul acestor tendinţe de speculaţiuni a tâ t 
de îndrăsneţe s'au pus cu deosebire trusturile. 

Un alt moment, ca re poate strica speculaţiunilor 
e răspândirea ştirilor false. Aşa d. ex. presentarea unui 
bilanţ, care să a ra te un câştig mai mare ca cât de 
fapt a fost, din care să poată pune în perspectivă di­
vidende bune, ca prin aceas ta să urce cursurile efec­
telor respective. Speculatorii vor alerga după neş te 
efecte de puţină valoare reală, vor oferi mult p a n ă 



ce în u rma urmelor viclenia totuşi va trebui să se 
dovedească, când perderile nu se vor mai putea evita. 

Dar desigur, că par tea cea mai condamnabilă a 
speculatiunilor e, că râvna de câştig angajează în afaceri 
pe lângă speculatorii de profesiune şi o mulţime de 
elemente nechemate , cari n 'au nici pr icepere şi nu 
posed nici capital. Această împrejurare provoacă crizele 
cele mai înfricoşate. Elementele nechemate păşesc de 
regulă în acţiune, când industria şi comerciul e în 
desvoltare şi întreprinderile pe acţiuni lucrează cu mare 
profit. Lumea aleargă la bursă să cumpere acţii şi 
efecte dela întreprinderi deja existente sau ce de nou 
se înfiinţează. Pofta de câştig aruncă valuri tot mai 
mar i şi a t rage tot pe mai mulţi să cumpere astfel de 
valori. întreprinderile vechi şi nouă leagă capitaluri 
enorme. Aceste însă nu pot rămânea legate în per­
manenţă , căci t rebuesc să se reîntoarcă la acei factori 
de producţiune, dela cari au fost subtrase ca să fie 
angajate în speeulaţiune. Care e u r m a r e a ? Mulţi ar 
voi să vîndă efectele, dar capitalurile fiind legate în 
întreprinderi , n ' a re cine le cumpăra , cu curs mare . 
Astfel ei vor fi siliţi să le ofere şi pe mai puţin deci 
mai eftin. La aceasta alţii de t eamă ca cursurile să 
nu scadă prea tare, vor căuta pe sub ascuns să-şi 
vîndă şi ei efectele. Oferta devenind şi mai mare , 
na tura l cursurile vor scădea şi mai mult. Haussierii 
nu vor putea satisface angajamentele luate. E de ajuns 
un mic faliment şi frica şi panica va cuprinde pe 
toţi proprietarii de efecte. Ei vor alerga cu ele la 
bursă şi le vor arunca pe piaţă. Cursurile vor scădea 
într 'un mod înspăimântător şi oferenţii vor fi siliţi să 
le vîndă cu mari pagube. Aceste pagube ating adânc 
averea naţională, fie pentru-că activitatea economică 
înceată pe neaşteptate , fie pentru-că lumea spăimântată 
numai cu greu şi târziu se va încumeta să înceapă 
nouă întreprinderi . Crize de na tura aceasta au fost 
destule. In monarchia noastră cea mai de tristă me­
morie a fost acea din 1873 provocată prin bursa de 
Viena. 

Aceste sunt cele mai însemnate avantajii şi des-
avantajii ale speculatiunilor din punct de vedere al 
economiei naţionale. / . / . L. 

J U R I S D I C Ţ I I L E . 
Directorul executiv al societăţii pe acţiuni 

nu cade în categoria personalului ajutător amintit în 
titlul VI, pa r tea I, a legii comerciale, din care causă 
la validitarea pretensiunilor sale faţă de societate, de­
rivate din funcţiunea sa, nu este obligat a se adresa 
în pr ima linie la autorităţile industriale. 

(Curia reg. Nr. 524/904.) 
* 

Conducetorul specialist al industriaşului. 
Dacă industriaşul îşi schimbă domicilul regulat, fără 
a-şi sista vechia sa întreprindere din sediul său de mai 
înainte, atunci pent ru aceas ta din u rmă este obligat 
a anunţa autorităţilor industriale un conducător cualificat. 

(Hotărîre principială Nr. 53,120/904 
a ministrului r. u. de comerciu.) 

s 

AFACERI FINANCIARE. 
Situatiunea. 

Sibiiu, 9 Decembre 1904. 

Situaţia pieţei interne de bani este aproape ne­
schimbată, mişcându-se cererile de bani între cadre 
foarte înguste. In Viena, ce este drept, s'a ară ta t în 

ultimele zile o oare-care incordare a pieţei, dar aceasta 
a fost numai o apariţ iune t recătoare, căci diseontul s 'a 
menţinut la nivoul de mai 'nainte de 3 s / 8 % . In Buda­
pesta cambiile morilor s 'au discontat la Banca de emi­
siune, pe lângă etalonul oficial, iar Ia alte bănci cu 3 3 / 4 %t 
pe când cambiile de portfoliu s'au putut plasa numai 
dela 4 % în sus. 

La Banca Austro-Ungară portfofiul de cambii a 
crescut în ultima săptămână cu K 27 - 98 mii. şi a fost 
cu K 116 mii. mai mare , decât în perioada corăspun-
dătoare a anului 1903. Reserva metalică a sufe'rit o 
reducere de K 4 mii. prin faptul că Banca a pus în 
circulaţiune pentru reseumpăra rea cupoanelor monete 
de aur în valoare de K 4-8 mii. 

InBerl in diseontul privat a variat între 3 % — 3 7 / 8 % . 
In Londra cererea de bani a fost foarte intensivă din 
care causă diseontul s'a şi urcat la 3—3V 3°/o Şi se 
aş teaptă chiar urcarea etalonului oficial. Parisul, ca 
de regulă dispune de abundanţă de b a n i ; diseontul 
privat a fost de 21/i°/0. 

* 
Situatiunea tesaurului român. Direcţiunea 

contabilităţii generale a statului român a publicat vo­
lumul anual cuprindend expunerea situaţiunii finan­
ciare a tesaurului public la 30 Septembre 1903. 

Această dată coincide cu închiderea exerciţiului 
financiar 1902—1903. Expunerea ce avem înaintea 
noastră constată resultatele u r m ă t o a r e : 

Evaluările de venituri au fost fixate prin budget 
la suma de lei 218.500.000, iar drepturile consta ta te 
pană la 30 Septembre 1903 fiind de lei 252.797,428-22, 
reese un plus de lei 34.297,428-22 peste prevederile 
budgetare . 

Din drepturile constatate în sumă de lei 
252.797,428-22, s'a încassat pană la închiderea exer­
ciţiului lei 248.469,77476. Rămâne dar de încassat 
o sumă de lei 4 .327,65346 în sarcina exerciţiului ur­
mător. 

Creditele puse la disposiţia serviciilor publice, 
afară de fondul reservat pentru deschideri de credite, 
au fost fixate prin legea budgetară la suma de lei 
215.975,492-36, care în urma modificărilor aduse în 
cursul aplicărei budgetului şi adăogirea creditelor re­
pur ta te s'au stabilit definitiv la cifra de lei 220.063,983-26. 

Asupra acestor credite drepturile consta ta te în 
sarcina Tesaurului la 30 Septembre 1903 se urcă la 
lei 218.528,901-17; restul de lei 3.535,082 09 s'a anulat 
conform art. 116 din legea contabilităţii publice. 

Din drepturile constatate în sarcina Tesaurului 
s'a plătit pană la închiderea exerciţiului suma de lei 
216.140,014-43 si s'a repur ta t asupra exerciţiului ur­
mător restul de ' l e i 2.388,886-74. 

Din ceea-ce precedă resultă u rmătoarea situaţiune 
definitivă cu care s'a închis exerciţiul 1902 - 1 9 0 3 la 
30 Septembre 1 9 0 3 : 
Drepturi constatate la veni tur i . . lei 252.797,428-22 

„ „ 8 cheltueli • „ 218.528.901-17 

Excedent budgetar . lei 34.268,527-15 
Operaţiunile de casă au dat resultatul a ce s t a : 

încasări efectuate în curs . exerciţiului lei 248.469,774-76 
Plăţi , , „ . 216.140,01443 

Excedent de c a s ă . . lei 32.329,760 33 
Budgetul de venituri şi cheltueli pentru exerciţiul 

1902—1903 s'a soldat dar cu un excedent budgetar 
de lei 34.268,527-05 şi cu un excedent de casă de 
lei 32.329,760-33. 



Acest excedent provine aproape întreg din sporul 
d e incassări ce l 'au dat veniturile peste prevederile 
budge ta re şi pentru o mică par te din economiile rea-
lisate asupra creditelor acordate pentru cheltueli. Acesta 
es te cel mai mare excedent ce s'a putut constata pană 
a c u m iată cu exerciţiile anter ioare . 

CRONICA. 
Cancelarie advocaţială. Dl Dr. Ioan F r u m a 

a deschis cancelarie advocaţială în Sibiiu, St rada Pinte­
nului Nr. 1. O recomandăm în atenţ iunea cetitorilor 
noştri. 

* 
JKarmarosch, Blank & Cie renumita casă 

de bancă din România se transformă în' societate 
pe acţiuni, mărindu-şi capitalul de afaceri dela cinci 
l a opt milioane lei. 

* 
Augmentări de capitaluri. După-cum cetim 

în foile străine, una dintre cele mai mari bănci din 
ţ a ra noa s t r ă : „Magyar âltalanos hitelbank" din Buda­
pes ta îşi va mări capitalul societar prin o nouă emi­
siune de acţii. De present capitalul societar este de 
34 milioane coroane. E vorba să se mai facă o emi­
siune încă de 10 milioane coroane şi astfel întregul 
capital societar să fie de 44 milioane. Fonduri le de 
reservă a acestei bănci ajung la 20 mii. aşa încât ca­
pitalul propriu ce-l va putea pune în afaceri ar fi de 
64 milioane. Odată cu noua emisiune, banca îşi va 
mări şi cercul operaţiunilor sale financiare, înfiinţând 
mai multe filiale prin diverse oraşe din ţară. E de 
remarcat , că această bancă lucrează cu deosebire în 
interesul desvoltărei reale a afacerilor comerciale şi 
industriale. 

Se mai aud svonuri că şi alte bănci mari din 
Viena şi Pes ta s 'ar ocupa cu ideea să-şi augmenteze 
capitalurile societare. = 

BIBLIOGRAFIE. 
Anuarul Băncilor Române. Anul VI. 1903. 

Anuarul acesta publicat din însărcinarea şi în editura 
Delegaţiunii conferinţii băncilor române va apără şi 
s e va expedia abonenţilor deja în dilele proxime. El 
conţine pe 10Va coaie pe lângă par tea calendaristică, 
indicaţiuni cu privire la terminele ultime pentru ad­
ministrarea diferitelor contribuţiuni şi competinţe e ra-
riale, şematismul complet al tuturor băncilor române 
(anul fondării, capitalul social, preţul acţiunilor, divi-
denda ultimilor 3 ani, dreptul de vot în adunarea ge­
nerală , s emnarea firmei, revirementul anului ultim, 
ramii de operaţ iune şi condiţiunile, numele membrilor 
direcţiunii, ai comitetului de supraveghiare şi ai func­
ţionarilor, bilanţul anului de gestiune 1903, distribuirea 
profitului net şi al cuotei de binefacere) şi ca adaus 
un studiu mai amănunţ i t asupra Băncii Austro-Ungare. 
iVbonenţii şi cei-ce doresc a avă acest Anuar bine-
voiască a trimite preţul lui de K 3 -— la administraţ iunea 
acestei reviste. g 

S U M A R . 
Distribuirea profitului net la băncile noastre în a. 1903. 

— Rolul şi importanţa Băncei Austro-Ungare. — Speculaţiunile 
î n Economia Naţională. — Jurisdicţiune. — Afaceri financiare: 
Situaţiunea, Situaţiunea tesaurului român. — Cronică: Cancelarie 
advocaţială, Marmarosch, Blank & Cie., Augmentări de capitaluri. 
— Bibliografie: Anuarul Băncilor Române. Anul VI. 1905. 

Bursa de efecte din Viena şi Budapesta. 
Cursul din 7 Decembre 1904. 
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V A L O R I 

Datoria publică comună. 
Renta unit. în hârtie, Mai, Nov., 16% dare 

arg. Ian., Iulie. 
Losuri dl' a. 1854 à fl. 250-— v. 

„ „ „ 1860 à fi. 500-— „ 
„ „ „ 1860 à fl. 100-— „ 
„ „ „ 1864 à fl. 100-— , 

16% 
20% 
20«/, 
20% 
20% 

Datoria publică austriacă. 
Renta austr. a u r . , scut. de dare . . 

„ C o r ; 
„ „ de invest 

Datoria publică ungară. 
Renta ung. a u r , . . . . scut. de dare 

n i , Cor. . . . . . n „ „ 

se. de dare 

fr. 

Impr. ung. cu premii â 100 fl. 
„ p. regul. Tisei . . . 

Oblig, de regalii croat-slav. . . 
Impr. p. regul. Porţilor de fier . , 
Oblig, rurale croato-slavone . . , 

,, ungare 

Alte datorii publice. 
Los. p. regularea Dunării, â 100 fl. 
Obl. Soc. Temeş-Bega 
Imp. cu preia, al oraşului Viena 

„ „ „ serbesci â 100 fr. 
Oblig, cu premii a C. fer. turc. â 400 
Impr. bulgar 1889 

Scrisuri ionciare şi a. a. 
Instit. de Cred. fonc. austr 

„ „ „ „ cu premii, 1880 . . 
Bănea austro-ungară 40 1 / , ani 

„ „ 50 ani 
Banca comerc. ung. Pesta 
Obl. corn. ale Băncii com. ung., Pesta, repl. 
110% în fl 

Obl.com. ale Băncii com. ung., Pesta, 501/» ani 
„ „ „ I Casse de păstr. patriot., Pesta 

Inst. de credit fonciar ungar 

Banca hipotecara ungară 

„ „ ,, cu premii 
Banca hip. ung. cu premii . . . . 
Albina, Sibiiu 
Cassa de păstrare Sibiiu, em. IV. . . 
Inst. de credit fonciar Sibiiu, em. VI. 

Losuri. 
Basilica. à fl. 5- — 
Credit, à fl. 100-— 
Clary, à fl. 4 0 — v. c 
Buda, à fl. 40-— 
Pâlffy, à fl. 40-— 
Crucea roşie austriacă, a fl. 10*— . 

„ „ ungară, à fl. 5*— . . . 
Rudolf, à fl. 10-— 
Salm. à fl. 40-— v. c 
Salzburg, à fl. 20-— 
St. Génois à fl. 40-— v. c 
Impr. cu prem. al oraş. Viena, 1874 . 
Triest, à fl. 5 0 — 
„J<5 sziv", à K. 4-— 

Valute. 
Galbini austr. sau ung. . . . . . 

n c- reg 
Napoleond'or (20 frci sau 8 fl. aur) 
20 Maree germ. aur 
Ruble rusesci de hârtie per bucată 
Bilete germ. 100 M 

„ franc. 100 Fr 
„ ital. 100 Lire 

Ruble, bilete, 100 
Lei româneşti, 100 

Viena 
vinde 

100-25 
100-20 

157-80 
188-75 
275-— 

120-— 
100-40 
91-50 

119-25 
98-35 
8905 

2 1 1 - -
163-35 
10270 
83-60 

98-95 

282- -
98-60 

105-25 
98-50 

1 3 3 -
113-35 

100-50 
317 — 
100-75 

100-80 

108-50 
100-50 
98-— 

100-45 
10U-20 
101-25 
10110 
277-— 

21-75 
4 8 9 -
165-— 
172 — 
174 — 
56-— 
29-80 
7 0 -

232 — 
80-— 

532-— 
300-— 

11-35 
11-34 
19-08 
23-56 

117-75 

95-40 
254-75 

http://Obl.com


Bursa de mărfuri din Budapesta. 
Cursul din 7 Decembre 1904. 

per 50 kg. vinde Grâu de Banat 
„ „ Tisa 
„ „ Pesta 
„ „ Alba-reg. 
„ „ Bacica 

Secară 
Orz 
Oves 
Porumb 
Eapiţă 
Untură de porc B.-Pesta 
Slănină (clisă) 

n 77 71 

71 » n 
77 11 71 

71 11 77 

71 71 11 

11 77 71 

77 17 »1 

11 11 71 

. 10-00-10-35 

. 10-15—10-50 
. 10-10—10-40 
. 10-10—10-35 
. 1005—10-35 
. 7-55— 7-75 
. 7-10— 7-40 
. 6-90— 7-30 
. 7-70— 7-85 
, 11-25—11-50 

65-00 
. 53-50-55 00 

Bursa de Bucuresci. 
Cursul din 6 Decembre 1904. 

Renta amort. 1881 de 5°/ 0 

,, 1892 5% 
„ 274 mii. 4% 
„ 1898 4% 

Fonciare rurale 5°/ 0 

„ - .» " 4 0 / » 
Scris. fonc. urb. Bucuresci 5 c / 0 

Iaşi 

vinde Lei 102 >/4 

,, 103% 
71 71 94 l/ 2 

, , 8 9 V , 

, ,, 103% 
94 

77 77 94 
90 

• 1 

! C U R S C O M P L E T 

CORESPONDENTA COMERCIALA 
c u e x p l i c a r e a t e r m i n i l o r c o m e r c i a l i 

de 

I. C . P a n t u , 
profesor la şcoala superioară de comerciu din Braşov. 

P r e ţ u l K 8 5 0 . 

Se poate comanda la autor sau la tipografia 

A. Muresianu în Braşov. 

In editura Delegaţiunii Băncilor Române 

a u a p ă r u t : 

problemele Reformei Bănci lor , 
de Dr. C. Diaconovich. 

P r e ţ u l : broş. K 1 — , leg. K 1 5 0 . 

a n u a r u l Bănci lor Române 
P e a n i i 

I (1900). II (1901). III (1902). IV (1903). V (1904). 

P r e ţ u l : câte K 3 — . 

. ^— Se comandă la Administraţia „Re-
j vistei Economice" în Sibiiu (Nagyszeben). 

,1 H I M ) M M I I I I ' M M l I H I I m f I ' M M H 

Drepturile, datoritele şi responsabilitatea 
m e m b r i l o r d i n d i r e c ţ i u n e = 

Şi 

: Drepturile, Datorinţele şi responsabilitatea 
= c o m i t e t u l u i d e s u p r a V c g h i a r e = = 

de 

A l f r e d K o r m o s , 

directorul revistei „Magyar Penziigy" 

= traduceri autorisate de = 

C o n s t a n t i n P o p p , 
[ functionarlaCentralainst.de credit şi de econ. „Albina". 

i W Se pot comanda la t raducător în Sibiiu 
sau la Librăria archidiecesană din Sibiiu, cea 

; dintâi cu preţul de K 5-—, iar cea din urmă 
cu preţul de K 1-50. 

X l i . l l n l i n i U n i L i i l n n X l i i i i m L l i u l i i li.lii^.IiiiillIlililIiiliilXliilIlIiiiilTliilillIii/ll 

Medalia de aur delà Exposiţia sctinţifica din Bucuresci, 1903. 

Se comandă la 

Biroul „Asociaţiunii" Sibiiu, str. Morii Nr . 8. 
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