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Anul VI.

Distribuirea profitului net la
bancile noastre in a. 1903.

Din motive independente de noi, d’abia
acum suntem in positie a presenta cetitorilor
nostri resultatele datelor statistice culese de
noi cu privire la distribuirea profitului net
de K 1.697,689:— realisat de totalitatea bian-
cilor noastre in anul 1903.

Numérul institutelor de bani roméne
fondate pénd la finele anului de gestiune

1903 ¢’a urcat la 104; dintre acestea au fost
considerate la compunerea bilantului general
al bancilor noastre pro 1903, publicat in
Nr. 27 dela 2 Tulie a. ¢. al acestei Reviste,
89 institute; iar tabela statisticd, ce o pu-
blicim acum cu privire la distribuirea pro-
fitului net al anului 1903, s’a compus pe
basa datelor ce ne-au stat la dispositie dela
78 institute. Dela unele institute, pe langi
toatd stdruinta noastri, nu ne-a succes a
cigtiga datele cerute asupra distribuirii pro-
fitului net sau ni-s’au comunicat numai date
necomplete, pe cari nu le-am putut utilisa;
altele in fine, infiintate in cursul anului de ge-
stiune 1903, inci n’au incheiat nici un bilant,
deci n’au putut intra in cadrul acestor cer-
cetdri, al cdror resultat este, ci in 1903 bin-
cile noastre au distribuit sub titlul:

Dividendd si supradividendd . K 856,204:72
Fonduri de reservd . . . . , 38844891
Scopuri filantropice-culturale. |, 82,739-83
Tantieme directiunilor, comit.

de supraveghiare gi funct. . , 219,941-27
Fonduri de pensiune ., 49,067-92
Diverse . . . . ” 27,488 62

~ Total . K 1.623,881-27
Intre suma aceasta si cea de K 1.697,539,
realisati de bdncile noastre conform bilan-

tului general pro 1908, se arati o diferinti
in minus de K 73,6567'78, profit net, asupra
distribuirii cdruia ne lipsesc datele mai dea-
proape. _

In procente exprimat, bincile noastre
au distribuit din profitul anului 1903:

pentru dividendd si supradividendd 52739/,

” fondurile de reservi . 28-929/,

scopuri filantropice-culturale 5099/,
tantieme directiunilor, comi-
tetelor de supraveghiare si

, functionazilor .- . . 13:54°%,
»  fondurile de pensiuni . 3-029/,
5,  diverse 1-70°/,

O comparatiune intre distribuirea profi-
tului net al anului 1908 si cel al anului de
gestiune precedent aratd, ci pentru anul 1903
capitalul, adeci actionarii au primit cu circa
K 33,320'64 mai multd dividendd i supra-
dividendd decat in 1902, cind au primit sub
acest titlu K 822,884-18 sau 53:66°/,. Ren-
tabilitatea capitalului social virsat in sumi
de K 10.647,508'— a fost in 1903 de 8:049/,,
fatd de 785 in 1902.

Dotatiunea fondurilor de reservd 8’a cifrat
in 1903 la K 888,458 91 sau 23:92%,, fata
de K 3849,454-70 sau 22789, in 1902.

Cu aceasta sumi, fondurile de reservia
ale bancilor noastre, exclusive fondul secrisu-
rilor fonciare dela ,Albina“ in sumi de K
400,000 s’au urcat la considerabila sumi de
K 4.550,865'31. Proportiunea intrg capitalul
social virsat de K 10.647,608'— si Reserve
se presintd astfel cu 42:749/, fatd de 39099,
dela finea anului 1903.

Sub titlul tantieme membrilor din di-
recfiune, din comitetele de supraveghiare si
functionarilor au distribuit bincile noastre
considerabila sum# de K 219,941'27 sau
13:64°/, a profitului lor, cu circa K 26,000
mail mult decit in 1902.
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Scopurile filantropice-culturale au fost do-
tate din profitul anului 1903 numai cu 5099/,
sau suma de K 82,739-83, fatd de 5129, in
anul de gestiune precedent.

O reducere de aproape K 7000— a su-
ferit dotatiunea fondurilor de pensiune, ci-
rora li-s’a dat d’abia K 49,057°92 sau 8029,
ale profitului net realisat in 1903, fatd de
K b55,895'89 sau 3669, in 1902,

Pentru diverse alte scopuri bancile noastre
au distribuit din profitul anului 1903 suma
de K 27,488'62 sau 1-70%, (in 1902 X 32,876:02
sau 2149,). X

Rolul si importanta Béncei
Austro-Ungare.*)

Cand am vorbit de afacerile de discont ale Bancei
Austro-Ungare, am aratat, in liniamente generale, rolul
si importanta ei in afacerile de credit cambial, expu-

nand relatiile de dependentd a biancilor din monar-

chie fata de aceastd bancid de emisiune. Ne vedem
necezitaji si revenim asupra acestei importante che-
stiuni, ca sd o putem examina mai aminuatit. Si ca
s8 infelegem cat mai bine relatiile, in cari stau bincile
intre dansele s§i cum toate la un loc sunt avizate
aproape totdeauna la Banca Austro-Ungara vom incepe
cu expunerile noastre dela afacerile institutelor de
bancd cele mai mici gi vom merge treptat pind la
cele mai mari, aritand cum igi arangeazi si cum isi
echilibreazé operatiunile lor financiare.

In cercul ingust de activitate al unui institut de
credit si economii din comunele mai mici, echilibrul
afacerilor nu e nici decum greu de finut. Abstragand
dela principiul general al echilibrului dintre active si
pasive, in senzul ciruia dacd pasivele bancei au sca-
dente scurte, activele vor trebui plasate tot numai ca
asemenea scadente si viceversa, raportul intre cererea
si oferta de bani se poate stabili destul de ugor. De
sunt mai multi deponenti si banii nu se cautd, im-
prumuturi nu se cer, deci oferta e mare, pentruca
banii s& nu rdmand neproductivi, vor trebul depusi
Ia vreun institut mai mare spre fructificare. Dacd din
contrd sunt multe cereri de credit, deci cererea e
mare, iar banii micului institut nu sunt suficienti
pentru satisfacerea cerintelor, conducétorii se vor adresa
unei bénci mai mari, cerand, in vreo form# oarecare
imprumuturi. De reguld aceste se ob{in pe calea re-
escontului. Celelalte circonstante, de cari trebue si
{ind sam# conducdtorii unui astfel de institut mic,
sunt putine i ugor de observat. Un an agricol riu,
o stagnare in afacerile de negot si meserii vor re-
clama, dupd imprejuriri misuri, pe cari bunul sim{ gi
mintea sinatoasi le poate tigor dicta.

#) Capitol dintr'un studiu asupra Bincei Austro-Ungare,
ce o si apari zilele acestea in ,Anuarul Bincilor Roméne“.

Urmeazi in a doua ordine institutele de banca
mai mari de prin orage. Cercul lor de activitate imediat
se maéareste, iar circonstantele, de cari conduci-
torii b#ncei au s# tind sami, se inmuliese si se
complicd atat de tare, incat peniru patrunderea lor
se cere pregitire si spirit de prevedere deosebit. Ra-
portul dintre cererea si oferta de bani nu se mai poate
stabili aga usor si bine ca in cazul precedent. Caci
d. ex. dach ese la iveald, cd banii institutului nu cireuls,
nu se cer $i nu se cautd credite, aceastda imprejurare
n’are si se atribue exclusiv ofertei prea mare de bani,
ori lipsei i stagnirei intreprinderilor. Pot fi si alte
cauze, cari si producd acest fenomen, ca d. ex. con-
curenta plinuitd sau nepriceperea la timp a situatiunei
gi formarii acesteia. Dacd cauza e vreuna dintre ceste
din urmé, pentru delaturarea pedecilor modaliti{i ge-
nerale abia s’ar putea stabili, cdici totul depinde de
ratiuni ocazionale si momentane.

Cand insé causa e in adevdr oferta prea mare
de bani, bincei totugi nu-i va fi ertat si-si {ina fon-
durile in neproductivitate, ci va trebul si apuce calea
modestului institut din comune mai mici, adeci si le
depund spre fructificare la binei si mai puternice.
Aceasta ins# nu totdeauna, céci unde s’ar ajunge daci
fiecare institut ar ciuta sa-si fructifice capitalurile in
depuneri? Banii trebuesc dati in intreprinderi, pen-
truca de fapt si-si produca venit. Tocmai de aceea
deja institutele de categoria a doua trebue si caute
mijloace sii-gi fructifice banii i pe alte cdi nu numai
prin depuneri. Ce vor face dar? Vor cauta si-i pla-
seze in efecte gi alte valori, ori in Intreprinderi ten-
tabile din tara. lar’ cand in {ard — ceeace la noi nu
se prea intampli — n’ar fi lipsi de intreprinderi, te-
renul de productie ar fi séiturat de capital, va trebul
si se caute in straindtate loc pentru banii bancei,
cici si se tind, fard si renteze, am spus-o deja, nu
e permis. Avem zilnic exemple cum banii striaini imi-
greazd la noi in tara, unde gisesc teren fertil de ex-
ploatare si aduc venit atdt creditorului striin cat si
debitorului indigen. Pe bani francezi s’au construit
cele mai multe din cidile ferate din tara noastrd, pe
bani englezi s’au regulat por{ile de fier, iar’ scrisurile
fonciare din Ungaria si-au aflat creditori in Austria,
Germania si Holanda, cici cu banii interni nu s’au
putut satisface necezitatile creditului public. Tara aceasta
inci multd vreme va mai avea lipsd de capital striin,
si bincile nu vor fi silite sé-gi plaseze banii in strii-
nitate, avand aci destul teren de lucrat. Cu toate
ins#d, cii bincile indigene ar avea mult teren de lucrat,
totugi ca un curiozum s’a putut observa de catva timp
un procent relativ foarte sciizut. Diminuarea procen-
tului ar trebui si fie urmarea abundantei de capital.
Asa si este, dar’ nu pentruci n’ar fi lipsi la noi in
taré de intreprinderi §i productiuni, ci pentruci rela-
tiile politice si anume chestiunea regularei pactului
economic intre cele doud state si a teritorului vamal
comun, pricinuesc o stagnare in afaceri gi intreprin-
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deri. Astfel stand lucrul aceastd abundanti de capital
va fi de duratd provizorie.

Bincile noastre de cele mai multe ori ajung in
cealaltd situatie, adecs trebue s# caute bani, ca si
facd fatid necezititilor ereditului publie.

Revenind acum la cazul institutului de bancd de
categoria a doua, ne punem intrebarea ce face, cand
are lipsia de capital? Altd modalitate nu-i rémane
decat, creditul, imprumutul, Spre scopul acesta va bate
la usa altor biéinci mai puternice §i va cere credit
de reescont. Mai rar, cand voiegte sd-si méreascd cercul
operatiunilor sale poate apela la publicul mare cerand
credit pe obligatiuni sau ficand noud emisiuni de actii.

Si acum si trecem la institutele cele mari finan-
ciare si si vedem cum isi echilibreazi aceste afacerile.
De-ar fi sd inzistim mai mult asupra mijloacelor, prin
cari aceste institute gi-ar putea fructifica capitalurile,
ar insemna si seriem un tractat intreg asupra aface-
rilor comerciului cu efecte, ori asupra marilor intre-
prinderi comerciale si industriale. Destul si spunem,
cd si aceste urmeazi calea institutelor de categoria a
doua, bine inteles in stil mai mare si pe un teren mai
extins, Bincile cele mari din Viena si Pesta au aca-
parat in méanile lor cele mai mari si mai insemnate intre-
prinderi comerciale si industriale. Ei, dar ce se intampla,
cand aceste puternice institutiuni n’au bani si satisfaci
cererile de credit? Cui si se adreseze, unde sunt si
unde trebue si fie bani? La banca de emisiune, res-
pundem. Acolo sunt, acolo trebue si fie bani, doar
ea are dreptul §i privilegiul esclusiv si emitd banec-
note. Emitd dar, cand si de cateori cere trebuinta!

Iatd in felul acesta micul institut de credit gi
economii se sprijineste pe unul mai puternic dela orag,
acesta pe altele mai puternice, cari la randul lor afld
ultim refugiu §i razim la banca de emisiune. Vedem din
aceste cum in ultima analizid toate bincile din tara,
fie direct, fie indirect, se sprijinesc pe Banca Austro-
Ungard. |

E ]

Aceastd politicd la aparen{d n’ar fi nici greu de
infeles gi nici de executat. Asa ar fi gi aga a gi fost
pénd atunci, pind cand banca n’a fost obligatd si-si
schimbe bancnotele in aur. Aurul insi e limitat si
procurarea lui se face cu jertfe i greutdii financiare
mari, asa incat emisiunea asta de bancnote nu poate
merge chiar aga ugor, cum poate s’ar crede. Banca
nu poate si emitd bancnote peste bancnote fard nici
0 socoteald, ci trebue sid {ind cont si de imprejurarea
ci ele trebuesc acoperite cu aur sau cu pretensiuni
active. Va s zicd si Banea Austro-Ungard trebue si
observe o misuri in emisiunea de bancnote, si cu toate
aceste totusi trebue si aiba bani, pe cari si se poata
sprijini reescontul bancilor din tari. Grea problemi!
S& ne inchipuim numai ce s’ar intampla, daci in loc
de bancnote s’ar cere aur, care, sub diverse titluri,
s’ar trimite tribut straindtéitel pentru marfuri importate
sau pentru dobandd de imprumturi, si astfel stocul
metalic al bancei sciézand, ea n’ar maj fi in stare si

rescumpere bancnotele emise? Ar trebul si se sisteze
rescumpdrarea bancnotelor cu aur, ceeace la noi, e drept,
n’ar fi noutate, dar apoi gi consecintele s’ar putea sti
dinainte, céici nu odatd a avut aceastd monarhie parte
de astfel de politici financiare gresite. Devalvatia ar
de sigur ultima ratio. lata de ce zicem cid e grea
problema bincei de emisiune,

Ne aducem aminte, ca in posesiunea bincei se
afli un stoc metalic foarte considerabil, care acopere
cu 82H%, bancnotele din circulatiune. Pe de alti
parte am vazut, ci rezerva bancnotelor libere de dare
a fost redusd la aproape 80 mii cor. Aceasta n’are
sd ne intimideze, cA va urma impozitul de dare de
cinei procente. Au fost cazuri, cind rezerva aceasta
a fost gi mai redusdi, dar au fost gi de acele, cand
suma bancnotelor din circulatie era sub valoarea sto-
cului metalic, prin urmare era un excedent de aur.
Fluctuatiunea e legea stocului metalic. Sa creasca
céci e progres, dar gi reducé-se, nu e pericol, lucrul
principal e s& poatd fi din nou acumulat.

Banca trebue si observe si si reguleze, pe cat
se poate aceastd fluctuatiune a stocului metalic. Flue-
tuafiunea aceasta se produce amdésurat, in raport cu
productiunea, circulatiunea si consumatiunea din in-
treaga fard. $i ca si infelegem cat mai bine raportul
dintre relatiunile economice din tara gi fluctuatiunea
stocului metalic, s& ne transpunem pentru céteva mo-
mente in targul financiar, la bursi si si observim cum
se alciitueste si sii formeazid cererea si oferta de bani
pentru platirile internationale, cari au a se face in aur.

Dacé in fard intreprinderile stagneazi, daci pro-
ducfiunea n’a putut satisface nici micar consumatiunea
intern#, necum sé fi ramas un supraplus de exportat
in stridindtate, urmarea e ci cei din launtrul tarei vor
fi siliti s& importeze mult dela striini, si se faci de-
bitorii Jor. Datoriile trebuesc achitate in aur si debi-
torii in prima linie vor céuta sa cumpere dela bursi
cambii asupra pietelor unde datoresc. Cererea astor-
fel de cambii, numite devize va fi in consecin{i mai
mare decat oferta si astfel cursul lor va creste. S$i
va creste pand la acea limitd, cand debitorii indigeni
vor vedea ci e mai rentabil s& cumpere si sd trimita
aur decat devize. Limita aceasta se numeste gold-
point. In cazul acesta ei se vor prezenta cu banec-
notele la bancd si vor cere aur. Banca va trebul si
le dee si astfel stocul metalic va scadea.

Daci din contra intreprinderile sunt in floare,
productiunea nu numai ci e suficienti pentru consu-
matia internd, ci d& si un excedent pentru export,
atunci, tocmai invers ca in cazul precedent, striinii
devin debitorii tirei noastre, gi ei vor fi necezitati si
cumpere pe pietele lor devize de platd pe pietele noa-
stre, ca si le trimitd pentru platirea excedentului de
export, Devizele acolo se scumpese §i dacd ajung
limita goldpointului, acei stréini vor preferi si trimitd
aur. Cei ce primesc acest aur il due la banca de
emisiune, care le di bancnote, §i astfel stocul metalic
ii cregte.
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Banca, ori mai bine zis conducitorii ei, cunose
foarte bine aceasta formatiune si in cursul devizelor
dela care depinde si fluctuatiunea fundatiunei metalice.
Datorinta lor va fi deci si ingrijeascd ca cursul devi-

zelor pe pietele noastre s& nu ajungd limita goldpoin-

tului, pentru-ca aurul si nu treacd in striinitate. Spre
scopul acesta, cand cursurile sunt favorabile cumpira
sume mari in astfel de devize, le pi#streazi in porto-
foliul bancei gi la timp necezar, cand vede c& oferta
e micl iar cererea mare §i cursul se urca prea tare,
ca s& pareze emigratiunea aurului, aruncdi pe piata
bursei devizele sale. Deodatd raportul intre cerere si
ofertd se schimba. Oferta devine ceva mai mare, cur-
sul scade, comerciantii pot si-si procure devizele ne-
cezare ca sa fach plati in strainatate. In analele Bancei
Austro-Ungare iIntalnim astfel de cazuri, cand banca
a fost necezitatd sa trimitd pe piatd o mare parte din
devizele sale.

Am gi aratat in cele precedente, ci comerciul
ce-l poarta Banca Austro-Ungara cu devize ia proporiii
tot mai mari. Am vazut de ex. ci castigul realizat in
anul 1903 din acest ram de afaceri a fost de peste
cinei milioane.

In general am spus, cik problema bé#ncilor de
emisiune in ceeace priveste nivelarea cursurilor devi-
zelor e grea. Cu atat mai grea devine problema aceasta
pentru acele banci de emisiune, cum e de ex. §i Banca
Austro-Ungard, din astfel de state cari de reguld mai
mult importeaz& decat exporteazi. ‘

Acele state de reguld sunt debitoare. Aga este si
Ungaria. Dar Ungaria nu e debitoare numai pentru
supraplusul de import de mérfuri, ci si pentru credi-
tele ce strainiitatea i-a acordat, fie pe obligatiunile de
stat, fie pe cele private. Milioane peste milioane se
pliteste numai pentru interesele acestor datorii. S&
ne inchipuim insd, ci acei straini, fie din cauze po-
litice ori economice, la un moment dat ar pune in
vanzare toate efectele lor. Pentruca aceste si fie ferite
de o prea mare depretiere gi creditul public de com-
promitere, vor trebui cumpirate. Ne aducem aminte
cum inainte cu doi ani, pe timpul crizelor ministe-
riale, in starile de ex lex, cand stréinitatea se temea
de mari incurcituri politice, nu arare-ori s’au ivit la
bursele striine astfel de porniri. Din norocire insi
situatiile aceste nu t{ineau mult si proprietarii efectelor
reveniau din nou la incredere.

Daca de fapt ar obveni calamititi de aceste $i
creditorii din strainitate ar cere platirea efectelor,
aurul din tari ar trebul si& se ducd in strainitate.
Cine si intervind in asemenea situatiuni, dacd nu tot
Banca Austro-Ungara? Acolo e aurul, acolo devizele,
acolo puterea.

Din toate aceste reese clar importania cea mare
a Bincei Austro-Ungare pentru creditul public si al

statului.
*

Dar’ daci si banca de emisiune s’ar impedeca
in politica ei financiard §i cu toate miliardele ei ar

trebui si cedeze for{ei imprejuririlor critice, ce ar fi
de ficut? Si presupunem, ci stocul siu metalic —
in timp de crize — s’ar reduce mult, astfel ci gi
Banca Austro-Ungard ar simfi lipsa de ajutor din vre-o
parte. Intr'un asemenea caz poate s’ar gandi si-gi
reesconteze politele din portofoliu. Dar’ la cine si unde
s le reesconteze, cici daci banca de emisiune ajunge
in lips#, natural, cé aceasta se resimte mai intaiu asupra
celorlalte banci mari gi mici, cari de asemenea au
lipsd de capital. In liuntrul t4rei deci n’are unde apela
Ar ramanea striinitatea. Dar’ acolo ar putea rees-
conta numai polife strdine, devize. Cand n’ar avea
incétrau, ar trebul s’o faci i asta, prin ceeace s’ar
aduce in f{ard capital pentru tirebuintele creditului
public. — In 1884 a gi fost un caz de natura aceasta.
O altd modalitate, prin care banca ar putea ajunge
la bani in astfel de timpuri grele o d& § 76 din sta-
tute, in intelesul céruia banca are drept si primeascs
depuneri cu, sau fard dobands. In timp normal insa
banca nu se ocupa cu primirea de depuneri spre fruc-
tificare. Banca Austro-Ungard pind azi n’a ficut uz
de dreptul ce il di amintitul paragraf. Depunerile nici
nu se potrivesc cu caracterul unei banci de emisiune,
cici destul favor are, ci poate pune in circulatiune
bancnote fard interese. Dealtcum aceastd dispozifiune
devine iluzorie, cici, in timpuri grele de crize, cine
si se giseascd s#-’si depund banii spre fructificare ?
Avem convingerea, cd din cele expuse p#nid acl
s’a putut observa importan{a Bi#ncei Austro-Ungare
si rolul ei conducitor in afacerile de credit, cici toate
institutele de bancd se razimi pe ajutorul ei, si tot
ea e chemati si reguleze si niveleze cursurile devi-
zelor i circulaiiunea aurului. Natural, un astfel de
rol insemnat impreunat cu indatoriri grele si probleme:
mari de rezolvit, nu se poate concrede decat numai
unei béneci puternice, special organizati i controlaty,
Mai exista insa si un alt factor foarte important,
care intocmai ca un barometru are sa consjate in ‘tot
momentul, cum stau afacerile in lumea financiard si
pe baza acestor constatiri si dee posibilitate Béncei
de emisiune sé-gi reguleze operatiunile. Acest factor
insemnat e bursa cu targul financiar, a ciror cunoastere
e o conditie sine qua non pentru in{elegerea si pé-
trunderea temeinici & operatiunilor de banca.
Despre aceste in viitor!

Speculatiunile in Economia
Nationald.

In doi articoli precedenti ne-am ocupat cu cur-
surile gi speculatiunile din punct de vedere al circu-
latiunei de bursd. In cel dintai am expus in liniamente
generale cum cursurile sunt influinfate pe deoparte de
o multime nenumérati de evenimente externe de naturi
deosebite, pe de altd parte am ariitat si aceea, ci for-
matiunea cursurilor este determinatd in anumite eazuri
si de tendinta bursei. In articolul al doilea am spus
ce sunt si cum au a se intelege speculatiunile de bursi,
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Deoare-ce ins# speculatiunile aceste iau pe zi ce
merge proportii din ce in ce mai mari si intalnindu-ne
cu ele tot mai des in viata practica, credem, ci e bine sé
fie cunoscute nu numai din punct de vedere al technicei
lor, ci si din punct de vedere al importantei lor fatd de
economia nafionali. Discutate si studiate din acest
punct de vedere ele presintd atat avantajii cat si des-
avantajii. Unora li-se pare, c¢i avantajele sunt in pre-
ponderantd fatd de desavantaje si astfel admit specu-
latiunile; altii din contrd sustin, cd desavantajele sunt
atat de grave ineat nu numai ca desaproba, dar cer
si cassarea afacerilor de natura aceasta. Fara a lua
-0 positie hotaritd in aceastd chestiune de controversa,
de astidatd ne vom ocupa simplu de avantajele gi
desavantajele speculatiunilor in raport cu economia
nationala.

Dacd ne-am intreba, cari sunt avantajele, folosul
si importanta speculatiunilor pentru economia national,
va trebui s& ré&spundem, cd importanta lor se remarcé
in prima linie prin aceea, ci niveleazd cursurile, im-
pedecandu-le si cada pe neasteptate dintr'o extremitate
intr’alta. In locul valurilor mari in fluctuatiunea de
-cursuri, speculatiunile provoacd numai unde mai mici,
stabilind un echilibra normal intre productiune si con-
sumatiune, intre ofertd gi cerere. Caci cand tendenta
bursei e in urcare si speculatorii & la hausse pagesc
pe piatd ca vindétori, si vindd cu castig aceea ce
inainte au cumpérat mai eftin, prin aceasta deodata
oferta devine mai mare si tendenta de crescere a
-cursurilor nu numai cd se calmeaza, dar aceste incep
s si scadid. Dacd din confra tendenta bursei e in
scadere, baissierii vor esi pe piatid ca cumpératori, si
cumpere mai eftin aceea ce inainte au vindut mai scump.
Deodata cererea devine mai mare i cursurile nu mai
scad. Ele vor incepe iaréisi sd se urce si se vor urca
pana la acel punct, cand haussierii pagese din nou in
actiune ca vindétori prin ceea-ce cursurile iarasi incep
si scadd §i scad mereu pind ce baissierii prin pa-
girea lor pe piatd pornesc din nou cursurile pe calea
urcdrei. In felul acesta cursurile unduleazd continuu
intre doué limite normale si moderate.

Un alt avantaj al speculatiunilor e, c¢& dau un
impuls vecinic activitdtei economice influintand in mod
favorabil asupra productiunei, circulatiunei si consu-
matiunei de bunuri. Acolo unde e piata de speculatiune
totdeauna se gisesc cumpératori si ving&tori. Produ-
centii deci n’au motiv a se teme, c¢i productele lor
vor rémanea nevindute si capitalurile plasate in ele
nu se vor renta. Ei vor luecra mereu si cursurile vor
pastra o cale normald. Cici si cand productele lor nu
vor fi suficiente pentru a satisface consumatiunea acelei
piete, e drept, cd cursurile se vor urca, dar aceasti
urcare nu poate fi de durata lungd, céci speculatiunea
cu ochiul ei ager va gisi alte piete de cumpérare de
unde si aducd bunurile de cari are trebuinta respectiva
piatd si astfel si readucd cursurile pe calea normala.
‘O prea mare aglomerare a productelor striine peste
cele locale va avea de urmare o diminuare a cursurilor.
Dar nici diminuarea nu va putea merge prea departe
sl nu va putea fi de duratd prea lungi, cdci tot spe-
culaiunea va fi aceea, care va gisi piete unde si fie
dus si vindut supraplusul de productiune. Astfel se
stabilesce echilibrul normal intre productiunea si con-
sumatiunea nu numai a unei piete, c¢i a mai multora,
a tuturora cari aleatuiesc un complex economic. Acti-
vitatea economicéd nationaldi e in continud lucrare, ea
nu stagneazi nici odatd prea mult §i nici nu produce
peste mésurd. .

Cand speculatiunile sunt profesate de oameni
pricepstori, cari sd stie lua in combinatie toti factorii
posibili, ece pot contribui la formarea cursurilor, eand
acestia vor avea la dispositie un serviciu de in-
formatiune cat mai perfect si mai sigur si cand vor
dispune de destul capital si credit, pe care-l reclami
afacerile pe termin, atunei speculatiunile nu numai ea
vor tinea cursurile intre doué limite normale si mo-
derate si vor da continuu impuls activititei economice
nationale, ¢i vor mai continua, ca formarea cursurilor
sd se intdmple pe o cale bund §i sdnétoasd.

Natural, si speculatorii se pot amégi in calcula-
tiunile lor, cu deosebire cand se intampld si n’aibi
cunoscin{i sau si inteleagé fals influintele unor factori
decisivi in formarea cursurilor. Dar si in asemenea
casuri perderile ee pot urma, din punct de vedere al
economiei nafionale nu pot fi tocmai asa de pericu-
loase, c#ci ele se distribue in par{i mé&runte si nein-
semnate asupra respectivilor speculatori, intocmai ca
risicul la afacerile de asigurare.

Fata in fafi cu aceste avantajii se pot numéra
sl unele desavantajii ale speculatiunilor pentru economia
nationald. Anume, cum speculatiunile cuprind din ce
in ce mai mult teren, sunt multi cari isi fac din aceste
o ocupafiune proprie §i un isvor principal de venit.
Ei cauta cu ori-ce pref si exploateze fluctuatiunile cur-
surilor, desi aceste se produc numai in valuri mici.
Si de aceea in speculatiunile lor de multe ori vor fi
condusi nu atat de trebuinta de-a cumpéra gi vinde
valori reale, ¢i de a castiga mai mult sau mai puifin
din diferintele de curs. Prin aceasta numérul angaja-
mentelor sau positiilor, cum li-se mai zice, va cresce
mult. $9i cum multe din aceste -— neavénd ca basi
adevératd cumpérare si vindare — ele nu vor putea
aréta raportul fidel dintre ofertd si cerere. Tendenta
bursei va arita deci o situatie falsii, ceea-ce nestiin-
du-se, afacerile, cari se vor incheia sub influinfa si
amésurat acestei tendente vor avea un resultat — de
cele mai multe-oti — pagubitor. Astfel afacerile in-
cheiate in vederea esclusivd a speculatiunilor la dife-
rinta cursurilor, provoaca o reactiune, care poate contra-
balansa efectele bune ale unei speculatiuni sincere
si reale.

Specuatiunile indrisnete pot fi foarte pagubitoare,
cand se fac in mod ocult si eu plan de a nimici pe
altii. Asa d. ex. de multe-ori se alcatuesc grupe de
speculatori, cu scop de a cumpéra toatd productiunea
intr’un articol oare-care, pentru-cd avandu-o in mand
si poatd dieta preturile dupa cum le convine. Astfel
de manopere, din norocire, nu pot fi de durati lungi,
cicise descoper curand. Pentru-ca de fapt sa-ti suceeadd
si poti deveni stipan pe productiunea unui articol,
trebuesc capitaluri enorme, cari numai cu greu pot
fi adunate. Poate sd succeadd d. ex. acapararea unui
articol pe piete mai mici si speculatiunea oculti si
stabileascd pretul in mod arbitrar. Dar daca . pretul
e prea mare, publicul isi mirginesce consumatiunea,
ori cautd acel articol pe alte piete si sileste in modul
acesta pe speculatori a reduce preful. In timpul din
urmi in ajutorul acestor tendinte de speculatiuni atat
de indrasnete s’au pus cu deosebire trusturile.

Un ait moment, care poate strica speculatiunilor
e réspandirea gtirilor false. Asa d. ex. presentarea unui
bilant, care si arate un cagtig mai mare ca cat de
fapt a fost, din care si poatd pune in perspectivd di-
vidende bune, ca prin aceasta sii urce cursurile efec-
telor respective. Speculatorii vor alerga dupd neste
efecte de putind valoare reals, vor oferi mult pand
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ce in urma urmelor viclenia totusi va trebuf si se
dovedeasca, cand perderile nu se vor mai putea evita.

Dar desigur, ca partea cea mai condamnabila a
speculatiunilor e, ¢i ravna de castig angajeaza in afaceri
pe langd speculatorii de profesiune si o mulfime de
elemente nechemate, cari n’au nici pricepere si nu
posed nici capital. Aceastd imprejurare provoacé crizele
cele mai infricosate. Elementele nechemate pégesc de
reguld in actiune, cand industria si comerciul e in
desvoltare si intreprinderile pe actiuni lucreazi cu mare
profit. Lumea aleargd la bursi sid cumpere actii si
efecte dela intreprinderi deja existente sau ce de nou
se infiinteaza. Pofta de castig aruncd valuri tot mai
mari §i atrage tot pe mai multi si cumpere astfel de
valori. Intreprinderile vechi si noua leagd capitaluri
enorme. Aceste insi nu pot rémanea legate in per-
manentd, caci trebuesc si se reintoarcd la acei factori
de productiune, dela cari au fost subtrase ca si fie
angajate in speculatiune. Care e urmarea? Multi ar
voi sa vinda efectele, dar capitalurile fiind legate in
intreprinderi, n'are cine le cumpéra, cu curs mare.
Astfel ei vor fi siliti sid le ofere gi pe mai putin deci
mai eftin. La aceasta altii de team# ca cursurile s
nu scadd prea tare, vor cauta pe sub ascuns si-gi
vinda si el efectele. Oferta devenind si mai mare,
natural cursurile vor scidea si mai mulf. Haussierii
nu vor putea satisface angajamentele luate. E de ajuns
un mic faliment si frica si panica va cuprinde pe
toti proprietarii de efecte. Ei vor alerga cu ele la
bursa si le vor arunca pe piafd. Cursurile vor sciidea
intr'un mod Inspdimantator gi oferentii vor fi siliti sa
le vindd cu mari pagube. Aceste pagube ating adanc
averea nationald, fie pentru-ci activitatea economici
inceatd pe neagteptate, fie pentru-cé lumea spaimantata
rumal cu greu §i tarziu se va incumeta si inceapi
noué Iintreprinderi. Crize de natura aceasta au fost
destule. In monarchia noastri cea mai de tristda me-
morie a fost acea din 1873 provocatd prin bursa de
Viena,

Aceste sunt cele mai insemnate avantajii si des-
avantajii ale speculatiunilor din punct de vedere al
economiei nationale. 1. I L.

JURISDICTIUNE.

Directorul executiv al societadfii pe actiuni
nu cade in categoria personalului ajutédtor amintit in
titlul VI, partea I, a legii comerciale, din care causé
la validitarea pretensiunilor sale fatid de societate, de-
rivate din functiunea sa, nu este obligat a se adresa

in prima linie la autoritétile industriale.
(Curia reg. Nr. 524/904.)

Conducétorul specialist al industriagului.
‘Dacé industriagul igi schimbd domicilul regulat, fari
‘a-gi sista vechia sa intreprindere din sediul s&éu de mai
inainte, atunci pentru aceasta din urmé este obligat
a anunta autoritéfilor industriale un conducétor cualificat.

(Hotérire principiald Nr. 53,120/904
a ministrului r. u. de comerciu.)

5
AFACERI FINANCIARE.

Situatiunea.
Stbtiu, 9 Decembre 1904,
Situatia piefei interne de bani este aproape ne-
schimbatd, migcandu-se cererile de bani intre cadre
foarte inguste. In Viena, ce este drept, s’a ariitat in

ultimele zile 0 oare-care incordare a pietei, dar aceasta
a fost numai o aparifiune trecétoare, ciei discontul s’a
mentinut la nivoul de mai 'nainte de 3%/;%,. In Buda-
pesta cambiile morilor s’au discontat la Banca de emi-
siune, pe langd etalonul oficial, iarla alte banci cu 33/,9/,,
pe cand cambiile de portfolin s’au putut plasa numai
dela 49, in sus.

La Banca Austro-Ungarad portfoliul de cambii a
crescut in ultima s8ptémand cu K 2798 mil, si a fost
cu K 116 mil. mai mare, decat in perioada corsspun-
gétoare a apului 1903. Reserva metalicd a suferit o
reducere de K 4 mil. prin faptul ca Banca a pus in
circulatiune pentru rescumpérarea cupoanelor monete
de aur in valoare de K 48 mil.

In Berlin discontul privat a variat intre 3%/, —37/,9/,.
In Londra cererea de bani a fost foarte intensivd din
care causd discontul s’a si urcat la 3—3Y,%, si se
asteaptd chiar urcarea etalonuini oficial. Parisul, ca
de reguld dispune de abundanti de bani; discontul
privat a fost de 21/,9/,.

E3

Situatiunea tesaurului roman. Directiunea
contabilitdtii generale a statului roman a publicat vo-
lumul apual cuprindénd expunerea situatiunii finan-
ciare a tesaurului public la 30 Septembre 1903.

Aceastd datd coincide cu inchiderea exercitiului
financiar 1902—1903. Expunerea ce avem inaintea
noastrd constatd resultatele urmaitoare:

Evaluarile de venituri au fost fixate prin budget
la suma de lei 218.500,000, iar drepturile constatate
pénd la 30 Septembre 1903 find de lei 252.797,428-22,
reese un plus de lei 34.297,428:22 peste prevederile
budgetare.

- Din drepturile constatate in sumi de lei
252.797,42822, s’a incassat pand la inchiderea exer-
cifiului lei 248.469,774-76. Rémane dar de incassat
o sumi de lei 4.327,6b3'46 in sarcina exercitiului ur-
mitor.

Creditele puse la dispositia serviciilor publice,
afard de fondul reservat pentru deschideri de credite,
au fost fixate prin legea budgetarid la suma de lei
215.975,492-36, care in urma modificirilor aduse in
cursul aplicarei budgetului si adiogirea creditelor re-
purtate s’au stabilit definitiv la cifra de lei 220.063,983-26.

Asupra acestor credite drepturile constatate in
sarcina Tesaurului la 30 Septembre 1903 se urcd la
lei 218.528,901-17; restul de lei 3.535,082-09 s’a anulat
conform art. 116 din legea contabilitatii publice.

Din drepturile constatate in sarcina Tesaurului
s’a platit papd la inchiderea exercitiului suma de lei
216.140,014-43 si s’a repurtat asupra exercifiului ur-
mator restul de lei 2.388,886'74.

Din ceea-ce precedd resultd urméitoarea situatiune
definitivd. cu care s’a inchis exercitiul 19021903 la
30 Septembre 1903 :

Drepturi constatate la venituri. lei 252.797,428-22
n n » cheltueli . | 218.528.901-17

Excedent budgetar lei 384.268,527-1H

Operatiunile de casi au dat resultatul acesta:

Incasiiri efectuate in curs. exercifiului lei 248.469,774°76
Plati »  » . » 216.140,014-43

Excedent de casa. lei 32.329,760-33

Budgetul de venituri si cheltueli pentru exercitiul

19021903 s’a soldat dar cu un excedent budgetar

de lei 34.268,527-05 gi cu un excedent de casd de
lei 82.329,760-33.
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Acest excedent provine aproape intreg din sporul
de incassiri ce I'au dat veniturile peste prevederile
budgetare si pentru o mici parte din economiile rea-
lisate asupra creditelor acordate pentru cheltueli. Acesta
este cel mai mare excedent ce s’a putut constata pénd
acum fa{i cu exercitiile anterioare.

CRONICA.

Cancelarie advocagiald. D! Dr. loan Froma
a deschis cancelarie advocatiala in Sibiiu, Strada Pinte-
nului Nr. 1. O recomandim in atentlunea cetitorilor
nostri.

*

Marmarosch, Blank & Cie renumita casi
de banci din Romania se transformi in societate
pe actiuni, marindu-si capitalul de afaceri dela cinci
la opt milioane lei.

£

Augmentdri de capitaluri. Dupi-cum cetim
in foile strdaine, una dintre cele mai mari banci din
tara noastri: ,Magyar 4ltalanos hitelbank® din Buda-
pesta isi va mari capitalul societar prin 0 nouad emi-
siune de actii. De present capitalul societar este de
34 milioane coroane. E vorba si se mai faci o emi-
siune incd de 10 milioane coroane gi astfel intregul
capital societar si fie de 44 milioane. Fondurile de
reservii a acestei binci ajung la 20 mil. asa incat ca-
pitalul propriu ce-l va putea pune in afaceri ar fi de
64 milioane. Odati cu noua emisiune, banca igi va
mirf i cercul operatiunilor sale financiare, infiin{and
mai multe filiale prin diverse orase din tard. E de
remareat, cd aceastd bancd lucreazi cu deosebire in
interesul desvoltarei reale a afacerilor comerciale gi
industriale.

Se mai aud svonuri cd gi alte bianei mari din
Viena si Pesta s’ar ocupa cu ideea si-gi augmenteze
capitalurile societare.

BIBLIOGRATIE.

Anuarul Bancilor Romane, Anul VI. 1905,
Anuarul acesta publicat din insircinarea §i in editura
Delegatiunii conferin{ii bancilor romane va ap#ré si
se va expedia abonentilor deja in dilele proxime. EI
contine pe 10/, coale pe langd partea calendaristica,
indicatiuni cu privire la terminele ultime pentru ad-
ministrarea diferitelor contributiuni si competinte era-
riale, sematismul complet al tuturor bincilor romane
(anul fondarii, capitalul social, pretul actiunilor, divi-
denda ultimilor 3 ani, dreptul de vot in adunarea ge-
nerald, semnarea ﬁrme1 revirementnl anului ultim,
ramii de operatiune si condltlumle, numele membmlor
directiunii, ai comitetului de supraveghiare si ai func-
tionarilor, bilantul anului de gestiune 1903, distribuirea
profitului net i al cuotei de binefacere) si ca adaus
un studiu mai aménuntit asupra Bancii Austro-Uxngare.
Abonentii gi cei-ce dores¢c a avé acest Anuar bine-
voiascd a trimite pretul lui de K 8-— la administratiunea
-acestei reviste. X

SUMAR.

Distribuirea profitului net la bancile noastre in a. 1903.
— Rolul gi importanta Bincei Austro-Ungare. — Speculatiunile
4n Economia Nationals. — Jurisdictiune. — Afaceri financiare:
Situatiunea, Sitnatiunea tesaurului romdn. — Cronmicd: Cancelarie
advocatiald, Marmarosch, Blank & Cie., Augmentiri de capitaluri.
— Bibliografie: Anuarul Bincilor Roméne. Anul VI. 1905,

Bursa de efecte din Viena si Budapesta.

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

Drepturile, datorinfele i responsabilitatea

i

Grin de Binat per 50 kg. vinde . . }8(1)2—-%8?(5)
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directorul revistei ,Magyar Pénziigy"
- Bursa de Bucaresei.
Cursul din 6 Decembre 19o04.

traduceri autorisate de

Constantin Popp.

de
Alfred Kormos, 1
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Renta amort. 1881 de 59, vinde Lei . . . . , 102Y, funetionar la Centrala inst. de credit i de econ. ,Albina¥.
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CORESPONDENTA COMERCIALA

cu explicarea termiilor comerciali

de
I. C. Pantu, : ) ‘ pshlionts din tnatrainarse gh esd aospleitie
profesor la gcoala superioary de comerciu din Bragov. Z. ASOCIATIUNIL
pootre
. Pretul K 3-50. ' literatura romdod ¢ cuiturs poporaiel romén
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A. Murégianu in Bragou.
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In editura Delegatiunii Bancilor Romane

au apérut:

Froblemele Reformei Bancilor,

de _Dr. C. Diaconovich.

Pretul: bros. K1-—, leg. K 1'50.

% finnarul Bénfil'qr Romane %
% 3
: :
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0

’ brogurate

I (1900). IT (1901). II (1902). IV (1903). V (1904).
Pretul: cate K 8—.

Se comandi la
§%F Se comandi la Administratia ,Re- Biroul ,Asociatiunii Sibiiu, str. Morii Nr. 8.

vistei Economice“ in Sibiiu (Nagyszeben).
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