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FINANŢELE şi RĂZBOIUL

La începutul actualei conflagraţii  eu ropene ,  Lloyd G eorge  

pe  atunci ministru de  finanţe al Angliei,  declară, într’u n  interview 
că războaiele m ode rne  se fac nu  num ai cu gloanţe ,  ci şi cu bani 

şi că victoria va fi de  partea aceleia din taberile beligerante  care 

va  avea la îndem ână  cele mai multe resurse financiare.

Deşi profeţia ministrului englez nu  s’a realizat p ân ă  în pre ­

zent şi nu  se întrevede nici măcar pentru  viitor m om entu l  când 
războiul a r  trebui încetat din motive financiare, se poa te  totuşi 

afirma cu certi tudine că finanţele  înfloritoare consti tuesc unul din 

elementele indirecte care contr ibuesc  la succesul final. P e  de  altă 

parte însă, finanţele avariate, cu tot cortegiul lor de  perturbaţi i 

în viaţa econom ică ,  nu  reuşesc să capete  o  influenţă  aşa de  co ­

vârşi toare în cât ele s ingure  să forţeze pe vreunul d in  c o m b a ­

tanţi la o pace prem atură ,  —  fapt dovedit  cu pr isosinţă  de răz ­

boaie le  din trecut. Dacă e adevăra t  că finanţele  joacă un  rol p r i ­

mordial in pregătirea  unui război,  dacă e incontestabil  că de 

multe  ori crizele economice  şi financiare sun t  obstacole la des- 

lăn ţu irea  conflictelor armate ,  apoi  nu  e mai puţin  adevăra t  că, 

oda tă  războiul declarat,  finanţele trec pe al doilea p lan  şi rezol ­
varea logică a dificultăţilor de  o rd in  financiar se am ână ,  din mai 

multe  considerente ,  p ân ă  la lichidarea posterioară  războiului.

Paul-Leroy-Beaulieu  d u p ă  ce arată or ig inea  biletelor de  bancă 
şi de sta t  cu curs  forţat, in legătură  cu convulsiunile  politice din 

secolul trecut, a ju n g e  la concluzia, ap roape  contrară  afirmaţiei lui 

Lloyd G eorge ,  că „un peuple  peut  long tem ps  souten ir  une grande 

lutte, m alg re  q ue  ses f inances so ien t  en  d e s a r ro i " '). Acelaş autor

') Trăite de  la Science des  Finances, Toine Second, p. 725 Ediţia 1906.



ad ao g ă  mai departe  că m om en tu l  când dificultăţile financiare de ­
vin intolerabile  şi sun t  pen tru  ţara respectivă o cauză de  m are  

s lăbic iune  nu e nici oda tă  la începutul războiului sau în t impul 

cât durează  acesta,  ci d u p ă  pace, atunci când  se prepară  lichidarea 
cheltueli lor făcute şi în toarcerea la viaţa normală .

D e-o  cam dată consta tăm  că nici unul  d in  sta te le  aflătoare 

in  luptă  nu e sgudu i t  de  vre-o manifestare din care am putea 
deduce  o apropia tă  epu izare  financiară, cu alte cuvinte, chest iunea 

financiară  nu  a a juns  la nici unu l  în stadiul acut de  a avea vre-o 

influenţă simţitoare  asupra  opera ţ i i lo r  p u r  militare. C om batan ţi i  

îşi p rocură,  unii  mai greu, alţii mai uşor,  mijloacele  rreccsare răz ­
boiului.  O am en i  şi bani le s tau  încă la dispoziţ ie , —  oam en i  cu 

milioanele,  iar bani  cu mil iardele.

Sum ele  cheltuite până  acum  ating cifre în aparen ţă  fantas ­

tice şi justilică pe  deplin  curiositatea de  a cercetă isvoarele de 

ban i  şi modalităţi le  cu  ajutorul cărora  sta te le  m ode rne  ad u n ă  dela 

cetăţenii lor num eraru l  trebuincios finanţării  războiului.

F inanţe le  statului se a l imentează  în  t imp de război şi în 
genera l  111 vremuri ano rm ale ,  ca şi în t impuri de  pace, de la  aceiaşi 

trei factori, şi an u m e :

1) Bugetul  Statului,

2) Băncile de  emisiune,

3) îm prum uturi le  publice.

Aceasta ar fi şi o rd inea  importanţei  in t imp de  pace, o rd ine  

care se interverteşte Î11 război în aşa fel că împrum uturi le  publice 

furnizează sum ele  cele mai însem nate ,  depăş ind  cu mult  îm p ru ­

m uturi le  la Băncile de  em is iune  cât şi resursele buge ta re  ordinare.

M ecanism ul factorilor enum eraţi  e, în t imp de  război,  acelaşi 

ca în  vremuri norm ale ,  cu modificările necesitate de împrejurări.

Bugetul

Bugetul  este un  cont  detaliat şi de  prevedere asupra  chel­

tuelilor şi veniturilor  statului,  făcut an ter ior  epocii pe care se 

aplică şi supus  spre  aprobare  Corpuri lo r  Legiuitoare  în mai toa te  
ţările cu regim consti tu ţional.

Dreptul reprezentanţi lor  poporu lu i  de  a adm ite  ridicări de 
imposite şi de  a ap robă  felul cheltuirii  lor în folosul statului apar- 

ţ ineâ  in trecut suveranului ,  care im p u n e â  la dări pe  cetăţeni cât 

vroia  şi cheltuia p rodusul  lor cum vroiâ, fără să fie ob l iga t  a da



vre-o socoteală de  ges t iunea  sa. Bugetul  general al statului se 

confundă  cu bugetu l  personal  al suveranulu i  şi formau un  tot 

indivizibil.
Cheltuelile  fără control au  condus ,  ca de  obiceiu,  la abuzuri 

şi abuzuri le  la conflicte între suverani  şi popoare ,  între guverne 

şi parlamente ,  între puterea executivă şi cea legislativă. Luptele  

de secole  întreprinse pentru  separarea  celor d o u ă  buge te ,  duse 

de altminteri paralel cu luptele pentru  câştigarea celorlalte d re p ­
turi constituţionale  de cari se bucură  azi popoare le ,  au  început 

şi s ’au  term inat  mai curând  în Anglia, a cărei so luţie  în chest i ­

unea  buge ta ră  a servit de  m odel şi altor state. Conflicte le  dintre 

regii Angliei şi par lam ent  asupra  impunerii  contribuabil i lor  s ’au 

term inat  la 1649 cu decapitarea lui Carol I şi la 1688 cu a lu n ­

garea întregei dinastii. Cu suirea lui Guil laum e al 111-lea de  O range  
pe  tronul Angliei s 'a  fixat regelui o  leafă, num ită  astăzi listă 

civilă, s ’au separat veniturile  statului dc  acelea ale suveranu lu i  şi 

s 'a  stabilit, oda tă  pentru  to tdeauna ,  că num ai reprezentanţii  n a ­

ţ iunii  au  d rep tu l  să ridice impozite.

In m ecanism ul unu i  bu g e t  observ'ăm patru  mari e tape ‘):

1) P repararea  bugetului,

2) Votarea

3) Execuţia

4) Controlul
Bugetu l  e prepara t  de  pu terea  executivă prin  Ministrul  de 

F inanţe .  Acesta  primeşte dela colegii  săi dela  celelalte ministere  
bugetele  parţiale  de  cheltueli , pe  cari le tota lizează, prepară  în 

p lus  s ingur  bugetu l  genera l  de venituri  şi le s u p u n e , ' s u b  num ele  

de  „proect de lege al buge tu lu i" ,  şi însoţi te  de  câte-va cuvinte 

explicative, spre  aprobare  Corpuri lor  Legiuitoare.
D upă  cum se vede, în alcătuirea buge tu lu i  statului se iea 

ca punc t  de  plecare cheltuelile, pe când particularul iea, la a lcă ­

tu irea buge tu lu i  său , veniturile. Particularul cheltueşte sau  a r  trebui 

să  cheltu iască a tâ t  cât  îi permit v e n i tu r i le ; statul, d in  contră ,  tre­

buie  să-şi procure  ă ton t  prix, sumele  necesare pentru  acoperirea 

cheltueli lor cari se p resupun  indispensabile  mersului normal al 

rua je lor  lui.
La votarea buge tu lu i  se începe ca şi la preparare,  cu chel­

tuelile. Se  discută şi se ap robă  cheltueli le pe capitole şi în

‘) Reni' S tourin, I.e B udget,  ed. 1906, pag. 51.



detaliu, iar  nu  pe ministere şi în bloc. Se  procedează  la fel cu 

veniturile.

In mai toate ţările bugete le  se votează pc  un  an. In multe  

din  ele s a u  sustras  dela  votul anual al parlamentului  părţi  din 

venituri sau  din  cheltueli . Aşa, spre  exemplu,  în Anglia,  a cincea 
parte d in  cheltueli  şi trei cincimi din  venituri sun t  votate  odată  

pentru to td eau n a  şi nu se modifică decât  pe baza  unei legi ul ­

terioare. Lista civilă a regelui,  do b ân d a  datoriei  publice, im pozi ­

tul pe  venit , costu l serviciului diplomatic, etc., formează aşâ  n u ­

mitul „ fond consolida t" ,  care e scuti t  de  votul anual .  De asem enea  
bugetu l  Ministerului de  Război în  G erm an ia  era votat înainte , în 

cea mai m are  par te  a lui, pe  term en de  şeap te  ani. De aci n u ­

mele  de  „septenat  militar". „Septenatul* s ’a transformat de  curând 

în „qu in q u en a t" ,  iar pen tru  m ar ină  s 'a  înfiinţat „sextenatul n av a l“. 
Sustrageri le  se explică în Anglia prin dorin ţa  co m u n ă  a g uver ­

nului şi a par lam entu lu i  de  a simplifică discuţia bugetu lu i ,  iar 

în G erm au ia  prin  spirit de autoritarism guvernam enta l .

P repararea  şi votarea bugetului  s ’au caracterizat prin fru­
moasa  formulă en g le z ă :  ‘C o ro an a  cere, C o m u n e le  acordă, Lorzii 
consimt*.

O d a tă  votat, proectul de  lege al bugetulu i  devine lege şi ca 
atare se procedează  la a treia operaţie ,  la execuţie, în care agenţii  

fiscali ad u n ă  veniturile  statului,  iar ordonatori i  şi contabil ii  le 
cheltuesc.

C ontro lu l  bu g e ta r  se face de obicei de Curtea  de  Conturi .

D acă  insis tăm asupra  formali tăţi lor bugetare ,  mai mult poate 
decât e util pentru  subiectul care ne  preocupă,  e fiindcă aceste 

modalităţi , consacrate  prin  legi şi pr in tr’un  lu n g  trecut istoric, 

se respectă  în limitele  posibil ităţii şi în caz de  război. Toa te  g u ­

vernele  îşi fac o datorie  de  onoare  a nu se depărta  prea  mult  de 

spiritul legii care cere prealabila încuviinţare  a par lam entu lu i  p e n ­
tru adunarea  veniturilor şi cheltuirea lor.

Băncile  de em isiune

Dacă in cursul anu lu i  buge ta r ,  veniturile  nu a t ing  cifra pre ­

văzută sau  dacă cheltueli le întrec sum ele  înscrise şi dau naştere 

dezechil ibrului bugetar ,  statul îşi procură  fondurile  de  cari mai 

are nevoie  prin scontarea  veniturilor  viitoare su b  formă de  îm ­

prum utur i  la Banca de  emisiune.



Băncile de  em is iune  sun t  instituţii de bancă  dotate  de stat 
cu privilegiul de a emite „bilete de  b a n c ă A c e s t e a  sun t  o b l iga ­

ţiuni scrise făcute de  institutul em iţă tor  să  plătească purtătorului 

şi la cerere sum a  m en ţiona tă  într 'însele.

Evoluţia  econom ică  a adus  cu sine o  diviziune a muncii pe 
te renul  baterii  m o n e d e lo r ;  statul şi-a rezervat pentru monetării le  

sa le  num ai baterea  m onedii  metalice şi a acordat  dreptul regalian 

de  a scoate  bi le te le— considera te  de  marele  public  tot bani ca şi 

m o n ed e le  meta l ice— unei instituţii de  credit, de  cele mai multe 
ori cu caracter particular, cu care însă  a răm as  in strânse legături 

atât  d in  punctu l  de vedere al intereselor de stat pure ,  cât şi din 

acela  al econom iei  naţionale.
Biletul de  bancă  oferă ca ins trum ent de plată avantagii  p u ­

blicului care-1 primeşte drept  bani şi băncii  care-1 emite. Având 

în  vedere  sum ele  eno rm e  cari sun t  în joc in afacerile m oderne, 

transacţi ile  comerciale se po t  efectua mai repede  şi mai comod 

graţie biletelor de bancă ,  acestea reprezentând o valoare  cât de 

m are  su b  o g reu la te  infimă.

Pe  de  altă parte, tocmai din  cauza repeziciunii cu care circulă 

biletul de  bancă in com paraţie  cu metalul,  au r  sau  argint,  o  ţară 
are nevoie  de  o  mai puţină canti ta te  din acesta  din urm ă pentru 

satisfacerea trebuinţe lor  m oneta re  şi poate  plasa în în trepr in ­

deri productive diferenţa de m onedă  metalică economisită .  Pentru 

banca  de  em isiune ,  avantagiul  constă  în faptul că, necerându-se 

oda tă  ram bursarea  ty iuror biletelor, canti tatea garan ta toare  de aur 
s au  argint  poa te  să fie mai mică decât valoarea bile te lor în cir­

culaţie  şi p u n e  deci Banca în m ăsură  de a-şi procura „un surplus 

de  capital reprezenta t  prin excedentul biletelor asupra  stocului 
metalic, surp lus  care nu costă  dobânz i  şi pentru  care nu  suportă  

decât  mici cheltueli  de  fabricaţie" ')

In schimbul dreptului acordat de  a emite  bilete, statul a 

im pus  bănc i lo r  u rm ătoare le  obligaţiuni:

1) Să  în treţină un  fond metalic  aur,  câte oda tă  şi argint,  de 

30— 4 0 %  din  valoarea biletelor în circulaţie, fond care garantează 
ram bursarea  biletelor în metal.  In adevăr,  bile tul de bancă  e primit 

ca ins trum ent  de  plată de  marele public num ai  atâta v iem e cât 
există s iguran ţa  sau  cel pu ţ in  speran ţa  că ei este în tot momentul 

rambursabil  în  aur.

') Paul I.eroy-Beaulieu, Trăite ThOoriquc et Pratitjue d ’Econom ic Politique 

T o m e  III pag . -165 Ed. 1906.



2) Banca d e  em isiune ,  având  dela  public bani  fără dobândă ,  
să a ju te  econom ia  naţională  —  agricultura, comerţul,  industr ia ,— 

prin  îm prum utu r i  cu d o b â n d ă  mică.

3) Banca să vegheze  ca circulaţia in ternă să se m enţ ină  pe 

baze  solide păstrând proporţ ia  ra ţională  între va loarea  bilete lor 

şi va loarea  m on ed e lo r  metalice, precum şi intre valoarea monetei 
na ţ iona le  şi va loarea  m onete lo r  ţărilor streine. Cu u n  cuvânt,  să 

facă tot posibilul ca, prin măsuri luate de  c o m u n  acord  cu g u ­

vernul,  să  m enţ ină  în comerţu l  intern şi extern valoarea integrală  
a m onede i  naţionale ,  sarcină num ită  de  specialişti regularea va lu tei.

4) Banca să facă statului,  la nevoie , avansuri cu do b ân d ă  

mică sau chiar fără d obândă ,  in schimbul tit lurilor de  rentă pe 

cari acesta  le d epune  drept  garanţie.
Bile te le  de  bancă  nu  au econom isit  num ai m o n ed a  metalică 

ci au  fost şi un  imbold  în spre  perfecţionarea continuă  a mijloa­

celor de  plată , căci d u p ă  cum  banii  metalici au fost înlocuiţi cu 

bilete tot aşa acestea fac loc la rândul lor, în ţările cu organizaţie  
de  bancă înain ta tă ,  altor p rocedee  mai perfecţionate, c a : cecuri, 

vir imente , com pensa ţ iun i ,  etc.,

Anglia, cu tranzacţiuni comerciale  superioare  a tât  Franţei  cât 

şi Germaniei ,  a re  u n  stoc m one ta r  metalic şi o em is iune  de  bilete 
inferioare  am be lo r  ţări din  urmă.

Econom isirea  bilete lor a adus  cu sine fenom enul  ce se o b ­

servă la B anque  de  France  şi la Bank  of Eng land  de a avea un  

s toc  metalic egal sau  ap roape  egal cu valoarea biletelor emise. 

Băncile de em is iune  pierd în ţările boga te  şi cu un  lung  trecut 

comercial din  ce în  ce mai mult  rolul lor de  instituţii  de credit 
şi tind a deveni instituţii de sa lvare pentru timpuri de criză sau 

de război, şi aceasta prin  facultatea ce au  de  a emite bilete re ­

p rezen tând  o  valoare  de  câteva ori mai mare. decât  s tocul lor 

metalic, fapt care le p u n e  în situaţia de  a veni în aju torul  statului 
la declararea războiului sau  a crizei, cu em isiunea  de  bilete de 

care, din  spirit de prevedere sau  din alte motive, nu  s ’a uzat 

până  la limita legală  in t imp de pace. Încetul cu încetul, s ’a s ta ­

bilit la conducătorii  popoare lo r  şi s ’a răspândit  şi în  m ase  credinţa 
că stocul metalic e nu  num ai  un  fond pentru  ga ran ta rea  bilete lor 

dar şi un  „tezaur de  r ăzbo i11. T erm enu l  a fost inventat,  d u p ă  câte 
şt im, de Paul  Leroy-Beaulieu.

Ideia s ’a răspândit  mai cu seam ă  în Franţa .  Orice sporire  a 
s tocului metalic  aur  la Banca Franţei eră considerată cu drept



cuvânt o m ăsură  de  s iguran ţă  în plus pentru  vremuri de  restrişte 

şi Francezii  e rau  m ândri i  de  eno rm a  cantitate de  a u r  din  piv­

niţele băncii  lor.

Băncile de  em is iune  sun t  de  obicei cu caracter particular, 

adică fondurile  cu cari se înfiinţează aparţ in  în majoritate  par ­

ticularilor, nu  statului, ceeace nu  înseam nă după  cum spuse- 

răm şi mai sus ,  că statul se dezinteresează de  buna  lor func­

ţionare, ci, din  contră ,  îşi rezervă dreptul prin  lege de  a le c o n ­

duce direct sau  indirect, conform cu interesele p e rm anen te  ale ţării 

respective. Există însă  şi bănci pu re  de sta t  în Rusia şi în  Suedia 
unde  se po t  considera ca nişte secţiuni ale Minis terului de 

F inanţe  şi unde  deci stocul metalic, au r  sau  argint,  este  proprie ­

tatea statului.

Repetăm ceeace am spus la b u g e t :  ori care a r  fi nevoile 

statului, banca  de  em is iune  nu  poate  să-i avanseze s u m e  decât 
în limitele legilor şi s ta tu telor  cari îi reg lem entează  funcţionarea.

Mai toa te  statele au  modif icat în decursul războiului legile 

privitoare la băncile de  emisiune, dându-le  astfel putin ţa  de a 

veni în aju torul  guverne lo r  în tr ’o  m ăsură  mai largă decât  eră p o ­
sibil pe baza legilor din t impurile  normale.  Aşa, de  p i ldă  F ran ţa  

a mărit, în mai multe  rânduri de altminteri,  cifra până  la care 

Banca F ran ţe i  eră autorizată  a emite  bilete. La fel a procedat  
Rusia. Nu ne e cunoscut  dacă şi când a ab ro g a t  Anglia aşa  

numitul „Peel-Act“ ; cert e că şi aci s ’au adus  modificări, de  n a ­

tură însă m ult  mai puţin  însem nată  ca acelea adu se  în m odul  de  
funcţionare al Băncii Imperiu lui germ an .  Valabili tatea biletului de 

bancă se bazează pe exis tenţa unui  fond metalic  garan ta to r  şi pe  
convert ibilitatea lui în m o n ed ă  metalică, purtă torului şi la cerere. 

Din aceste d o u ă  calităţi biletul a p ierdut în toa te  ţările  afară de 

Anglia, pe cea de a d o u a ;  peste  tot, afară de  Anglia , biletul a 
primit atr ibutul  cursului forţat in circulaţie  iar băncile  au fost li­

berate  de obligaţia  de  a ram bursa  biletul în aur.

Deşi Banca Angliei întreţine mereu un  ghişeu  pentru  r a m ­

bursare  de a u r  în canti tă ţi  mici, guvernul  englez  a interzis expor ­

tul aurului.  Această m ăsură  indirectă  are însă aceiaşi influenţă 
asupra  păstrării  stocului Băncii ca şi l iberarea de obligaţia  ram ­

bursări i,  căci pericolul pen tru  stocul metalic vine mai mult din 

nevoia  ce au importa torii  de a-şi so lda plăţi le  cu aur, atunci când 

cursul cecului e prea urcat, decât din  dorin ţa  particularilor de a-1 
ascunde.



Existenţa stocului metalic  e  m ereu  garan ta tă  cu acest soi de 
m ăsur i  şi statele, fie prin  apeluri  patr iotice ca în F ran ţa ,  fie prin 

apeluri  patriotice şi măsuri coercitive ca în G erm ania ,  fac toate 

sforţările posibile ca el să crească în proporţ ie  cu valoarea b i le ­

te lor  emise ,  aşa  în cât raportu l dintre aceste d o u ă  din urm ă să nu 
se  depărteze  de 3 0 % -

Vom ară tă  la fiecare ţară în parte  m odul şi m ăsura  în care 

băncile  de  em is iune  au  venit in aju torul  statelor în luptă.

' îm p r u m u tu r i le  publice

In m od logic şi normal,  statul trece la îm prum uturi le  publice 
d u p ă  ce a epuiza t  banca de emisiune.

Evoluţia  istorică ne arată 3 feluri de îm prum uturi  publice 
m a i  im por tan te  ') :

1) îm prum uturi le  forţate în cari statul iea cu  forţa de Ia par ­
ticulari sum ele  de  cari are nevoie  pentru  aranjarea  finanţelor, ne- 
făcând prin urmare  apel nici la patr io tismul,  nici la interesul 

individului.  împrum uturi le  de această natură  nu au adus  rezulta ­

tele dorite  când au  fost întrebuinţa te  în trecut:  aşâ  îm prum utu l  forţat 

al  Franţei  d in  1793 a procura t  sta tului sum a  de 100 milioane din

1 miliard cât se proiectase. Acelaşi lucru se poa te  afirma şi despre

2) împrum uturi le  patriotice. Apelul făcut de  stat la sen ti ­
mentul  patriotic şi spiri tul de  datorie  al cetăţeanului pen tru  a-i 

avansa  bani  cu d o b â n d ă  mică, se izbeşte de  egoismul individual 

care e destu l de  puternic  ca să explice pentru ce împrum uturi le  

patr iotice din trecut au  avut  rezultatul lamentabil  al celor forţate-

Nu-i răm âne  sta tului decât să facă 'apel la interesul cetă ţea ­
nului  şi să-i ofere condiţii  avantag ioase ,  în p lasamentul  cap ita lu ­

r i lor:  do b ân d a  cu care se  îm prum ută  dela  particulari trebuie  să 

fie în conformitate cu situaţia economică genera lă  a ţării, adică 

să nu  fie mai mică decât  aceia pe  care particularul ar dobând i-o  
piasând banii  tot  aşâ  de  s igur  în altă parte. Am pu tea  num i pe 
accstea

3) împrum uturi le  publice obicinuite  sau  ord inare  cari au  jucat 
un  rol im ens  în istoria popoare lor .  Lucrul nu  e de  mirare. Numai 

ia împrumuturile  ordinare  interesul personal  al individului concordă 

cu interesul general al statului şi nu se calcă nici un a  d in  legile 
cari dom ină  viaţa economică.

') Vezi Paul Leroy-Beaulieu, T raiti  d e  la Scicnce des Finances. Tomc se- 
cond , pag. 306, ediţ. 1906.



împrumuturile  obic inuite  po t  fi:

a) perpetue,  adică fără nici un  te rm en  fix de  plată , statul 
rezervându-şi dreptul da  a le plăti când va voi. Este  evident că 

aceste îm prum uturi  oferă avantagii  considerabile  împrum utătoru lu i  

şi nu pot reuşi decât acolo  u n d e  state le  sun t  b ine  consolidate,  

unde încrederea în viitorul poporu lu i  nu e zdruncinată  şi unde  
există bursele  cari oferă de ten toru lu i  de  rentă  oricând ocazia  de 

a transforma im ediat în  bani c rean ţa  lui asupra  statului.

b) amortib i le  cari la rândul lor sun t  de d o u ă  fe lu r i :

1) îm prum uturi le  amortib i le  cu tragere la so r ţ  periodice şi 
anuale. T e rm enu l  lor e de  obicei de 10— 100 de  ani,  după  care 

datoria e integral achitată. Mai puţin  avan tag ioase  decât categoria  

precedentă ,  ele s u n t  to tuşi  superioare.

2) Bonuri le  de  tezaur  ram bursab i le  la epoce  fixe. Term enul  

lor e foarte scurt, dela  3 luni la 2 ani. Avantagii le acestor îm p ru ­
muturi  s u n t :  1) datoria integrală se achită d u p ă  un  timp scurt şi

2) încarcă bugetu l  anua l  cu o mică anuita te .  Dezavantagiile  sun t  

însă  mai mari :  cum  toată datoria  se plăteşte la o s ingură  dată, 
şi cum  statul posedă  rar mijloacele  suficiente de  achitare, e forţat 

de a preschimba datoria sau  de a face alta nouă.  Şi în tr ’un  caz 

şi în tr ’altu! opera ţ ia  dă naştere la cheltueli complimentare .

Se  mai poa te  în tâmpla  ca scaden ţa  bonuri lo r  de  tezaur  să 

cadă tocmai într’o  epocă  de criză, în care statul este în im posib i ­

litate să facă faţă anga jam en te lo r  şi riscă să  devină inso lva ­
bil. In caz de  război,  ele nu sun t  recom andabile  decât când  nu 

se po t  procură  resurse  pe altă cale, şi aceasta  pentru  un  timp 

provizoriu, d u p ă  care trebuiesc transformate în îm prum utur i  cu 
te rm ene  lungi.

M o b il iza re a  f inanciară

Mobilizarea financiară sau  totalitatea măsuri lor  cari se iau Ia 

declararea războiului pen tru  a l imentarea finanţelor publice  are cele 

mai multe  şanse  de  reuşi tă când se îndeplinesc  următoare le  postulate :
1) Bugetul  statului să-şi m en ţ ină  veniturile,

2) Banca de  em is iune să nu  aibă epuizată  em isiunea  de 
bilete şi

3) Econom ia  ţării să facă posibile  îm prum utur i le  publice.

Bugetul, Banca  de  em is iune  şi îm prum uturi le  de  sta t  p re ­

supun  însă la rândul lor un  substrat ,  u n  fond din care să a tragă



su m e le  pe  cari le pun  la dispoziţia  tezaurului  public, jucând  prin 

urm are ,  în această  o rd ine  de  idei, rolul de  vase com unican te  între 
bas inu l  avuţiei na ţ ionale  şi finanţele statului.  F on d u l  se c o m ­

p u n e  d u p ă  L ansburgh  din :

a) Stocul m one ta r  metalic circulant d in  ţara respectivă. Re­

zultatele statistice asupra  canti tăţilor de  m o n ed e  aur, a rgint,  nichel 

etc... cari circulă în diferite ţări, sun t  necom plecte ,  din motive 

uşoare  de  înţeles. D u p ă  un  raport  făcut de directorul monetăriei  
în S ta tele-Unite  s ’ar fi găsit  în 1907, în statele azi beligerante,  

următoare le  cantităţi de m o n ed e  în mil ioane de  mărci:  ')

Aur Argint
Anglia 2348.2 470.0

F ran ţa 4336.9 1726.6

G erm an ia 3853.1 880.7

Rusia 3590.6 344.0
A ustro-Ungaria 1290.7 441.4
Italia 795.9 117.6

Belgia 128.1 103.7

Turcia 210.0 168.0

Serbia 15.5 5.5

Bulgaria 30.2 13.4

Lăsând la o parte cifrele a căror  exacti tate e îndoelnică ,  

putem  sus ţ ine  în m o d  comparativ  că F ran ţa  posedă  o  mai mare 

s u m ă  de  cât G erm an ia  şi G erm an ia  mai m ult  de  cât Anglia. Sis ­

temul plăţi lor prin  cecuri, v ir imente ,  com pensa ţ iun i  etc., au în lo ­
cuit aurul  şi arg intul  în circulaţie in Anglia şi a făcut posibilă 

t ransformarea metalului preţios devenit  d isponibil  în întreprinderi 

productive, ca uzine,  mine, ateliere, etc. Acest avanta j iu  din timp 
de  pace devine  dezavautajiu  în t imp de  război,  când m oneda 

metalică, au r  sau  chiar  argint,  e mai apreciată  decât hârtia  m o ­
nedă de orice natură.

Cantita tea  de m o n e d ă  metalică circulantă în tr ’o ţară oare 
care nu este însă în  relaţie directă cu bogă ţ ia  ei, d u p ă  cum se 

vede uşor la Anglia care, deşi mai boga tă  decât F ra n ţa ,  posedă  

mai pu ţ ină  m o n ed ă  metalică decât aceasta din  urmă.

b) Al doilea e lem ent  consti tutiv al fondului de  mai sus  e 

sum a capitalurilor îm prum uta te  străinătăţi i  pe  te rm ene  scurte şi 

cari pot fi rechemate în cazuri de  război în ţara de  origină.

')  Q eorg  Obst G eld .  B ank  u n d  Bfirscnwesen pag. 26  e d i ţ .  1916.



Anglia are din acest punc t  de vedere o superiorita te  zdrobitoare 

asupra aliaţilor şi adversari lor  ei. Nu atât  calitatea de creditoare 
a lumii întregi, cât  felul de  creditoare  pentru  sum e  eno rm e  plă- 

tibile în câteva luni face din  Anglia s tăpâna  mijloacelor de plată 

din un ivers  şi din  Londra un  „C lea r in g -H o u se“ general ').

F ran ţa  e financiarul lumii.  Ea  imobil izează insă capitalurile 

in p lasam ente  cu te rm ene  lungi. Anglia e bancheru l  universal şi 

în treţine capitaluri le  sale în  s tră inătate  su b  formă mobilă şi re- 

chem abile  la cel dintâi semnal de  alarm ă înapoi  în  ţară. O  urcare 
uşoară  a dobânzii  la Bank of E n g lan d  sau  „strângerea şurubulu i"  

ara tă  capita lurilor  engleze  din ţări s tră ine că po t  fi retribuite  în 

patria  lor tot  aşâ  de b ine  ca şi în ţ inuturi le  de  adop ţ iune .  U r ­
carea dobânz i i  şi res trângerea creditelor p rovoacă  imediat o miş ­

care concentrică  a capitalurilor britanice d in  toate părţile lumei 

în  sp re  Londra, fie su b  formă de  mărfuri,  fie su b  formă de  aur, 
şi în tăresc astfel pu terea  de  rezistenţă financiară a statului englez 

în  t impuri de criză şi de război. Sta tele Unite  d in  America de  nord, 

în afară de  datoria  de  10 mil iarde către Anglia  su b  fo rm e  de  

titluri felurite, mai sun t  da toare  pe piaţa Londrei  in perm anenţă  

câteva miliarde acordate  pe term en scurt. O  retragere  de credite 

bruscă din partea  Angliei provoacă panică şi sinucideri la New- 

York. Acestei cauze  se datoreşte  sd runc inarea ,  pasageră  de alt ­
minteri ,  a târgului  financiar am erican  la începutul actualului 

război.
Superior i ta tea  Angliei e mărită  şi de  faptul că îşi plasează 

capitalurile ap roape  num ai în colonii şi în  ţările de  a căror  am i ­

ciţie e mai mult  sau  mai puţin  sigură.

F ra n ţa  a plasat majori ta tea  capitalurilor sale în s tră inătate  in 

ren tă  de  stat cu te rm ene  lungi  şi de  cari nu  poa te  uza  în de ­
cursul  războiu lu i .  S ingu ru l  avantaj  pe  care-1 are s u n t  anuităţi le  

de  circa 2 miliarde şi Zi la un  p lasam ent evaluat la 5 0  miliarde. 

E  adevăra t  că d u p ă  război poses iunea  a mari cantităţi de  valori 

s tră ine  va permite Fran ţe i ,  prin vânzarea  lor şi procurarea de  ca­

pitaluri  din  afară, o revenire -la viaţa norm ală  şi o refacere a eco­
nom iei  na ţ iona le  mult mai repede  decât  in mai toa te  ţările află­

toare azi în luptă  .Valorile străine au adus  un  mare serviciu Franţei 

şi in t recu t :  plata indemnizării  de  războiu de  5  miliarde din 1870 

s ’a efectuat  cu multă  uşurinţă ,  d u p ă  cum a dem onstra t  Leon  Say, 

prin  vânzarea  tit lurilor străine de ţ inu te  de Francezi.

■) Die Bank, anul 1914, pag. 1000. D ie  Kriegs-Kosten-Dcckung und  ihre 
Quellcn.



T o t  aici ar fi de no ta t  că politica financiară a unu i  p o p o r  
trebuie să  m eargă  de  acord cu politica genera lă :  num ai  aşâ  s ’ar 

evită exem plu l  de ingra t i tud ine  financiară ce ni-1 dă  azi Turcia  

care lup tă  contra  F ran ţe i  cu capitaluri franceze.
G erm an ia  a re  un  p lasam ent  mobiliar extern de 20 m i l ia rd e ;1) 

blocusul efectuat de  Anglia i-a redus  simţitor avantagii le  pe cari 

le aveâ în t impuri no rm ale  din acest  g en  de afaceri.

Procurarea  de  valori străine s igure  şi păstrarea  lor pentru 

vânzare  în cazul unui  război eventual au  fost obiectul a multe  
discuţii şi publicaţii  d in  G erm an ia  2). In teorie, desigur,  o  exce­

lentă m ăsu ră  de  pregătire  f inanc ia ră ;  în practică se cere însă şi 

coexistenţa a tâ tor  alţi factori pen tru  ca m ăsura  să-şi deâ  roadele  
dorite , încât G erm anii  regretă  azi şi pu ţ ina  cantita te  pe care  o 

posedă.
c) Cel mai im portan t  factor d in  subs tra t  e fără îndoială  pro ­

dusul muncii  fizice şi intelectuale a naţiunii  pe  t imp de război,  

sau , mai explicit, venitul net an u a l  pe  care poporu l  îl p u n e  la 
dispoziţia  statului prin plăţi de  impozite sau  subscrieri la îm p ru ­

m uturi  publice. Acest venit  ne t  scade  în primele m o m en te  ale 
mobil izării  şi r ă z b o iu lu i : state le  din A pus  şi-au organ iza t  însă  

producţia  mai târziu în aşâ  chip, ca rezultatul să nu  fie mult mai 

mic decât  cel din t impurile  normale , pr in  luare de  m ăsuri  de  tech- 

nică şi de  o rgan izare  şi p r in  p unerea  economiei naţionale  pe p i ­

cior de  război.
Venitu l na ţ ional  implică existenţa unei  avuţii  naţ ionale ,  în ­

ţe legând prin  aceasta  averea statului şi a particularilor la un loc. 

N um eroş i  autori  s trăini s ’au  ocupa t  cu evaluările  bogăţi i lo r  p o ­
poarelor. C ităm  între alţii pe : Foville ,  Pau l  Leroy-Beaulieu , Thery ,  

Leon Say, Giffen, Paish,  Helfferich, S te inm an-B ucher ,  Inama, Mul-  

hall, Ballod, Pan ta leon i ,  etc. La greutăţi le  inerent?, sarcinei de  a 

însuinâ în tr ’un  total valorile d in tr’o ţară oarecare se adao g ă  şi 

patriotismul savanţi lor ,  căci dacă e adevărat că şt iinţa n 'a re  patrie, 
apoi e tot  aşâ  de  adevăra t  că om ul de  ştiinţă  a re  una. Aşâ, de  

pildă, cercetătorii  germ ani  a ju n g  ap roape  toţi la concluzia că „G er ­

mania e mai boga tă  sau  cel puţin  tot  aşâ  de boga tă  ca Anglia",  
pe când statisticianii englezi evaluează  averea ţării lor cu vre-o 

100 miliarde mai m u l t  decât Germanii .

>) Dr. Karl Helfferich, La Prosperito Naţionale de  l 'A llemagne edil. 1914 

pag . 102.
“) Riesser, Finanzlelle  Kriegsbereltscliaft und Kriegsfiilirung Jena 1909.



Diterenţele  intre rezultatele calculelor provin şi d in  în trebu ­

inţarea a diferite m etode  în  evaluare.  Pe  când Giffen se  serveşte 

în Anglia d e  impozitu l  pe  venit,  Foville  ia în F ran ţa  în ajutor 
taxa succesorală, iar calculele ge rm an e  au  ca  punc t  de  plecare în 

majoritate statistica asigurărilor .  Helfferich a utilizat, ce e drept,  

pentru G erm an ia  a tât  statistica asigurări lor  cât şi impozitul pe 

avere. Cu p r im a a ju n g e  la 330 de  miliarde mărci, iar cu metoda 
a doua  la 285 miliarde mărci,  şi, pen tru  a împăcâ  pe  partizanii 

ambelor feluri de  aproximaţii ,  t rage  concluzia  că averea G e rm a ­

niei se găseş te  la media  între aceste d o u ă  limite, la ap roape  300 

miliarde mărci.
Vom ară tă  la fiecare sta t  în  parte  cifrele p resupuse  ale a- 

verilor naţionale .  Ţ inem  însă  să  consta tăm  de  pe acum  că toate  

calculele făcute până  în p rezent  păcătuiesc,  pe lângă  defectele p o ­

menite mai sus ,  şi prin  lăsarea la o  parte  a e lem entu lu i  celui 

mai de  valoare  între valorile unui  p o p o r :  a om ulu i .  Lucrarea p ro ­
fesorului Losch din  1914 t inde  să um ple  această gravă lacună şi 

să amelioreze cercetările,  aşâ  de laborioase, dar  încă imperfecte  ale 

predecesorilor  săi. Savantul  g e rm an  aduce  „ o m u l“ la acelaş n u ­

m itor cu „animalul"  şi cu „obiectuI“ şi socoteşte  că valoarea „in­

d ividului statistic m ed iu"  e în G erm ania  de  15.000 Mărci. F a ţă  

cu o popula ţ ie  de 68  m il ioane  locuitori , ar  trebui, pen tru  o  mai 
m are  apropiere  de adevărul  a sup ra  bogăţie i  germ ane ,  să  adăogăm  

un inventar  de  vieţi om eneşti  în valoare  de  ap roape  1000 mili­

a rde  la inventarul mort de  300 miliarde calculat  de  Helfferich.

P re su p u n ân d  o avuţie  na ţională  şi venitul ei anual ,  a d m i ţâ n d  

mai depar te  că bugetul ,  banca de  em is iune şi îm prum uri le  publice 
funcţionează în conformitate  cu legile exis tente şi principiile eco ­

nomice, a r  mai răm âne  de ară ta t  motivele cafi îndeam nă  pe 

cetă ţeanul m odern  să îm prum ute  statului sum e  aşâ  de  enorme, 

în tru  cât patriotismul s ingu r  nu e suficient a explică uşurinţa  cu 
care mil iarde de franci trec d in  buzunare le  particularilor in vistiria 

sta te lor.
Manifestaţia  cea mai izbitoare în materie  de finanţe  la înce ­

putul mobilizării  şi războiului este dispariţ ia subită  a numerarului,,  

a tât  aur  cât şi argint,  d in  circulaţie. Lipsa de  m o n ed ă  metalică



se explică prin tend in ţa  g enera lă  de  a nu mai primi decât „metal" 

drept  plată şi prin  m an ia  de  a-1 tezauriza. P e  când prima m ă ­
reşte cererea metalului preţios,  cea de-a  d o u a  micşorează  oferta 

lui. La rândul lor aceste tendin ţe  s u n t  provocate  de restrângerea 
s a u  retragerea creditelor ').

Noul  m are  cum pără to r ,  statul, a re  insă nevoie  de  bani  p en ­

tru a achită armata ,  furnizorii, adm inis tra ţ ia ,  industr ia  mobil izată 
etc., şi recurge în acest scop la resursele  b uge ta re  şi Ia băncile  

de em is iune ,  nepu tân d u -se  contractă îm prum utu r i  publice  decât 

d u p ă  ce popula ţ ia  se ob işnueş te  cu războiul.

In treacăt fie zis, băncile  de  em isiune ,  pe lângă  datoria  ce 

au  de  a avansa  sta tului sum ele  de  cari are nevoie  p ân ă  la efec­

tuarea îm prum utur i lo r  publice,  mai au de  îndeplin it  două  sarcin i,  
to t  aşa de im portan te  şi a n u m e :

1) Să  furnizeze circulaţiei instrumente le  de  plată necesare 

în locul celor d ispărute  şi ascunse  de  public în  primele  m om en te  
de  panică,  şi

2) Să sus ţ ină  creditul intern când instituţiile de bancă  pierd 

încrederea în clientela p roducătoare  sau  să a ju te  băncile  când 
clienţi le re trag  încrederea şi sumele  depozitate pen tru  fructificare.

Pentru  a t ingerea  rezultatelor dorite, banca emite  bilete atât 

cât îi permit statutele, fie modificate, fie nu. Administraţi ile mili­

ta re au  îngrij it  însă din t imp de pace ca să a ibe  gata ,  la decla ­

rarea războiului,  un  stoc tipărit de bilete p resupus  ca necesar  

p rimelor cheltueli,  atât  în G erm ania  cât şi în F ran ţa .  P en tru  prima, 
sum a  socotită  ca indispensabilă  în cele dintâi şease zile de m o ­

bilizare eră de 750 milioane. Mai toate statele au  emis însă  şi 

pu ră  hârtie  m o n e d ă : ceva mai mult,  au  autorizat organizaţi i le  

administrative,  ca judeţe ,  com une ,  să emită  la rândul lor, pentru 
circulaţia locală, biletele de cari se  simţia nevoie. In G erm an ia  

s’au  văzut chiar întreprinderi  particulare cari au  emis trate a sup ra  

lor însă-şi  pen tru  a remedia incovenientului lipsei de m o n ed ă  mică, 
hârtie  sau  metal.

Cu t impul popu la ţ ia  ob işnu indu-se  cu războiul şi scoţând 
la iveală m o n ed a  ascunsă,  circulaţia se îmulţeş te  deven ind  dublă,  

triplă  etc... decât eră înainte  de  izbucnirea războiului,  pe când 
totalul obiectelor  care se po t  v inde sau cum pără  răm âne  staţionar. 

Având, pe  de  o  parte , o cantitate  mai mult sau  mai pu ţ in  fixă 

de  bunur i ,  iar, pe de  alta , o  canti ta te  de  bani  n u m era r  şi mai ales

‘) Dr. I. lastrow, Geld und  Kredit im Kriege, Jena  1915,— p ag .  6.



liârtie care se înmulţeşte  mereu, p roporţ ia  între bunuri  şi m onedă 

se transformă în d isproporţ ie  şi în consecinţă  asupra  aceluiaşi 

bun  revine o  cantitate  mai m are  de bani.  „ B u n u l“ se apreciază, 

iar banu l  se depreciază şi contr ibue  cu alte cauze Ia mult  t r â m ­
biţata şi mai mult simţi tă  scumpire  a lucrurilor.

Posesoru l  de bani are în t imp de  război mai multe  pos ib i ­
lităţi de  în trebuinţare .  C o nsum area  persona lă  e anihilată prin 

scum petea  generală .  T o t  această  scum pete  îm preună  cu interzicerea 
de către stat a altor emisiuni  de  titluri decât cele  de  rentă  de 

stat, fac ca individul să nu-şi plaseze banii  în întreprinderi  parti­

culare. Se  ştie şi se speră  însă ca statul să-şi re tragă d u p ă  război 

atât  hârtia  m onedă ,  cât şi pe cea pusă  în  circulaţie  de  banca  de 
emisiune, îm puţinare  care are ca rezultat logic şi inevitabil scă ­

derea preţuri lor  şi revenirea lor la normal. D isproporţ ia  anorm ală  

de  care vorb irăm  mai sus  se transformă în proporţ ie  normală . 

R enta  de stat oferă capitalistului cea mai b u n ă  modali ta te  pentru 
această  aşteptare.

Renta  de  stat, având  un  m are  tâ rg  de cumpărare  şi de v ân ­

zare  şi pu tân d u -se  vinde şi cum pără  în orice m om ent ,  oferă cum 
pără torului  posibil itatea de  a fi transformată în n u m era r  ori de 

câte ori posesorul  crede că obiecte le  şi-au revenit la valoarea 

normală sau  am enin ţă  să se scum pească  şi mai mult.  In această 

solu ţie  găsim un  nou  m o m en t  când interesul personal  al cetăţea ­
nului  concordă cu interesul general al sta tului.



A N G L I A

Dintre toţi beligeranţi i Anglia e fără îndoială  statul care  îşi 

procură  cu cea mai m are  înlesnire şi cu cel mai mare avantaj 

pentru tesaurul public  fondurile necesare războiului.  Printre m u l ­
tele cauze  explicative ale acestui fenom en este şi avuţia naţională.  

G e o rg e  Paish ,  directorul revistei „Statist" evaluează bogăţia  Angliei 

Ia £  17 mil iarde sau 425 miliarde lei, iar venitul total anual 
al poporului  britanic  la 50  miliarde lei, din  care ar răm âne  o 

econom ie  de 7— 8  miliarde pentru  sporirea  anuală  a capitalului 

englez.  Paul-Leroy-Beaulieu  găseş te  că Paish e de  un  „optimism 
exagerat".

Dacă savantul englez  în bun patriot  exagerează  în p lus  averea 

ţării lui, învăţaţii  ge rm an i  exagerează  în minus,  din motive uşoare  

de  înţeles, bogă ţ ia  A n g l ie i : S te inm an  Bucher o evaluează la m axi­

m um  300 miliarde mărci sau  370  miliarde l e i 1) iar Helfferich în 

cartea de ja  citată, la 260 miliarde mărci sau  321 miliarde Iei.
In ceeace priveşte bogăţia  pe cap de  locuitor,  revine chiar 

du p ă  calculele lui Helfferich o cotă parte  m a i ’ m are  în Anglia 

decât  în G erm an ia  şi a n u m e  5800 mărci faţă de 4900  mărci. A m ­

bele  aceste  ţări s u n t  în trecute de  F ra n ţa  în m edia  pe  locuitor, 
unde  luând  de  bază averea totală evaluată  de E d m o n d  T hery  la 

287 miliarde franci, ar ieşi o  cotă-parte  individuală de  5900  mărci.

Situaţia  favorabilă a finanţelor engleze  se mai explică şi 

prin posiţia  insulară  a ţării şi puternica flotă de război cari feresc 

Anglia  de  consecinţele nenorocite  ale invaziilor de  teritorii. De 
a sem enea  recrutarea armatei,  bazată  înain te  num ai  pe voluntariat  

iar acum în urmă şi pe  obligativitatea celibatarilor, lasă la vetre

' )  Steinman-Bucher, Das re iche Deutscliland Berlin 1914, pag. 66.



un n u m ăr  m are  de locuitori cari îşi văd mai departe  de ocupaţi ile 
zilnice.

D acă  G erm an ia  şi F ra n ţa  au su b  drapel sau  vor  aduce în ­

cetul cu încetul până  la 12 %  din populaţ ie ,  Anglia cu legile 

actuale  nu  va putea depăş i  p roporţ ia  de  7 — 8 %• P roduc ţia  na ­
ţ iona lă  şi in consecinţă  venitul na ţional nu sufăr schimbări  aşâ  de 

în sem na te  ca pe  continent .  Com erţu l  exterior,  cel mai m are  în  lume 

şi a t ingând  3 0  miliarde lei, tinde să se m en ţină  şi în război la 

această  cifră din cauza dominaţi i  suverane  pe mări.
Ziarul „The E co n o m is t - din Londra ,  în num ăru l  din  18 

Sep tem bre  1915, susţ ine chiar că războiul nu  num ai  că nu aduce

o micşorare a produsulu i  econom iei  naţionale,  ci din contră  acesta 
sporeşte  tocmai d in  cauza  războiului,  la cifra de  17 miliarde lei 

anual .  Paul-Leroy-Beaulieu  a manifestat  oarecare  scepticism relativ 

la această  cifră în „L’Econom is te  F r a n ţa i s “ din  2 O ctom bre  1915.
Sporirea  venitu lui na ţ ional  face posibilă mărirea veniturilor 

buge ta re  ordinare  prin  urcările impozite lor  exis tente  sau  crearea 

de  altele noi.  Pe  exerciţiul 1913— 1914, buge tu l  englez  se echili- 

brâ  la ap roape  5 mil iarde lei. In  cursul exerciţiului 1915— 1916 se 

speră  ca veniturile  buge ta re  să a t ingă  7 miliarde lei. Fideli  unei ve­

chi tradiţii, bărbaţii  de  sta t  englezi fac tot posibilul ca o  m are  parte 
din sarcinele războiului să fie suporta tă  de  aceia  cari se p resupun  

că I au  provocat,  de  genera ţ ia  con t im porană  războiului prin urca­

rea impozitelor iar n u  num ai  de  generaţii le  u rm ătoare  prin îm pru ­
muturi  publice  cum  este ap roape  regula  pe  continent.

In războaie le  din trecut, începând cu anu l  1688, Anglia şi-a 
procura t  banii un ind  impozitele cu îm prum uturi le  în proporţ ie  medie 

de  1 In războaiele duse  contra  lui N apo leon ,  impozitul a furnizat 

47 %  d in  cheltuiala tota lă , iar  în războiul Crimeei 43 7o- E xem ­
plul cel mai tipic din acest  punc t  de  vedere ni-1 oferă expediţia 

din  Transvaal .  Cheltuelile  totale engleze  în intervalul de  doi ani 
şi jum ăta te  cât a du ra t  războiul ,  s ’au  urcat la 6 miliarde din  cari

2 miliarde au fost o b ţ inu te  prin sporirea  impozite lor  iar restul de 

4 miliarde prin împrumuturi  de  război. Noile impozite cari se 

cifrau la 800 milioane lei pe  an  erau  com puse  jumăta te  din  im ­

pozite directe şi ju m ăta te  indirecte şi sun t  considerate în ştiinţa 

financiară ca cele mai mari sarcini ce şi-a pus un  p o p o r  în de ­

cursul unu i  război.
Sporirile sau  creările de impozite dovedesc în afară de forţa 

econom ică  a Angliei, spir itul de jertfă şi de  patriotism al p o p o ­

rului englez  în cazuri de pericol pentru  ţară.



Efortu l fiscal făcut în actualul război pen tru  sporirea  ve ­

niturilor buge ta re  prin urcări sau  creări de  impozite, va aduce  
tezaurului public un  surp lus  evaluat la L1 173.174.000 sau 

4 miliarde 300 de  lei pe  an . In acest total impozitele  directe 

intră cu 7 1 % .  Printre impozitele şi taxele  urcate, m e n ţ io n ă m :  

impozitul pe  venit , taxele vamale  pe  obiectele de  lux (automobile ,  

motociclete, ceasornice,  instrum ente  de muzică, filmuri c inem ato ­

grafice, etc.) taxele a sup ra  zahărului ,  ceaiului, berei, tu tunulu i  etc. 

Prin tre  impozitele din nou  create cităm impozitul asupra b e n e ­
ficiilor de  război de 50°/0. care a fost imitat de  G erm ania ,  Fran ţa ,  

etc. Minis trul de  F in an ţe  englez prevedeâ incasări anuale  de 750 

milioane lei din acest din urm ă impozit.

Oricare a r  fi fost surplusul  procura t  de  resursele bugetare ,  
ele nu pu teau  acoperi sarcinele din ce în ce crescânde ale A n ­
gliei care c h e l tu ia :

La Iunie 1915 pe zi 55 mil ioane  lei.
» Iulie „ . „ 75

,  Septem bre  „ „ . 87

Prim ul Minis tru Asquith declară în tr ’un  discurs din  O c to m ­

brie 1915 că prevede în scurt  timp o cheltuială  zilnică de 125 mili ­

o an e  lei, sau  pe lună  de  3 mil iarde 750 milioane lei.

Cheltueli le  de război ale Angliei sun t  superioare  cheltueli lor 
celorl’alte state din  d o u ă  m o t i v e :

1) Anglia  neavând  arm ată  de uscat o rganiza tă  din  t imp de 

pace, a trebuit  să creeze totul In această  direcţie şi să cheltuiască 

prin  urmare  în tr ’un  interval scurt ceace alte popoare  şi în special 

G erm an ia  cheltuiesc de  40 de  ani.

2) Ajutorul da t  aliaţilor  pe care A squ i th l’a evaluat la 7 mili­
arde  lei, â d ăo g ân d  că această  s u m ă  va mai creşte, astăzi trebuind 

să  at ingă 10 miliarde. Prin tre  sta te le  îm prum uta te  s u n t : Fran ţa ,  

Rusia, Italia, Serbia,  M u n ten eg ru ,  Belgia etc.

Nu cunoaş tem  sum ele  îm prum uta te  fiecărui stat, probabil  

însă  că Italia a o b ţ inu t  mai mult  decât celelalte, iar  Rusia  mai 
puţin decât  se crede. O are  cari avansuri  au fost făcute de  Anglia 

în mod c o m u n  cu F ran ţa .  Efectuarea de  îm prum uturi  nu  a avut 

ca rezultat remiterea de au r  in ţările m en ţ iona te  ci plăţi făcute 

pentru  contul lor, în Anglia  sau în America, pen tru  achitarea 

muniţiunilor  com andate  acolo.

Pr in  aju torarea aliaţi lor cu bani,  Anglia nu  inovează nimic 

în materie  de politică financiară  ci con t inuă  o  veche tradiţie e n ­



gleză. „Aceasta eră forma în care ţările boga te  ca O landa  ş 

Anglia duceau războae le  în t recu t :  a ju tau  pe prinţi i săraci, ma

cu seamă pe cei ge rm an i  să se ba tă  pentru  e le ..... In cele două
decenii cât au dura t  războaiele cu F ran ţa  dela  1 7 9 3 -  1814, Anglia 

a plătit suveranilor  străini nu  mai puţin  de  £  46.289.459, adecă 
aproape un miliard de mărci". ')

G uvernu l  englez  a recurs ca şi guvernele  d in  celelalte  state 

beligerante la Banca Angliei:  rolul jucat  de aceasta  d in  urm ă în f inan­

ţare a fost. insă de  m in im ă im portan ţă  în raport  cu rolul băncilor  de 

emisiune de  pe  continent .  N u  t rebue  să se deducă de aci că 

Bank of E n g lan d  n ’a pu tu t  sau  n ’a vrut să  a ju te  statul cu avan ­
suri:  adevărul  este cu totul a l tu l2). Stocul metalic a fost ce e drept  

mic la începutul  r ă z b o iu lu i : 27.6 mii. £ ;  el s 'a  mări t  în  u rm ă  în 
m od au tom atic  prin s implul joc al relaţi ilor comerciale engleze  

deja până  în Februarie  1915 până  la 91,1 milioane e. Mai departe, 

ar fi fost uşor pentru  guvernul  englez să modifice Peel-Act care 

regu lam en tează  em isiunea  de  bilete a Băncii Angliei şi să pună  

presa  în mişcare. Dacă n ’a făcut-o sau a ezitat s’o facă până  în 
ult imul m om ent ,  eră faptul că conducătorii  dela Bank of E ngland  

considerau  rolul lor primordial în  regularea  valutei engleze,  iar 

nu în acordarea de  credite statului şi particularilor englezi.  O  

prea m are  em is iune  de  bilete ar fi depreciat însă fără îndoială  

cursul lirei sterline în schimbul internaţional ceea ce ar fi fost con ­
siderat de englezi ca o adevăra tă  calamitate. M enţinerea  Londrei 

ca un  „C lea r ing -H ouse“ al lumii,  se bazează  pe stabilitatea 

cursului monetei  eng leze  şi îndată  ce acest curs ar începe să 

varieze cu oscilaţiuni prea mari sau  să se deprecieze, ar suferi 

p a g u b e  şi s ’a r  periclita nu  num ai  econom ia  naţională  eng leză  dar 

chiar  în treg  comerţul  mondial.
Conducerea  p ruden tă  a Băncii a m en ţinu t  în tot cursul se ­

colului trecut un  loc de o n o a re  lirei s terline şi a mărit  încrederea 

populaţie i  care e d ispusă  să adm ită  mai repede o  lichidare a En- 

gliterei decât a Băncii Angliei,  după  cum sp u n ea  Bageliot în fru­

mosul lui trata t „Lom bard  Stree t“ de  acum  45 de ani.

Pr im a m ăsură  luată de Banca Angliei la începutul războiului 

eu ro p ean  a fost urcarea taxei scontului dela  3 până la 10 °/o. 

C ând  s ’a observat  că m ăsura  nu  e suficientă  pentru a proteja 

stocul metalic , guvernul ,  d u p ă  îndem nul  Băncii a mai decretat:  
închiderea băncilor  de la  3 —6 August,  acordarea unui moratoriu

') W erner Som bart,  Krieg und  Kapitalismus, MUnchen 1913, pag. 61.
2) Vezi d ie  Bank, 1915 pag. 499, Die grossen Notenbanken im D ienste  

d er kriegfiihrenden Staalen, von Lansburgh.



general şi in terzicerea exportu lui  aurului.  Banca  a mai cerut şi 

căpătat  de la  guvern  autorizaţia  de  a susp en d ă  Peel-Act, când va 

crede de  cuvinţă . M ăsuri le  drast ice au avut  rezultatul d o r i t :  dejâ 
la 8 August,  Banca a redus  taxa scontului  la 5°/o.

Din cele d o u ă  mijloace de  a com bate  sau  evita crachurile 
financiare la începutul  războaielor ,  fie acordarea moratoriu lu i g e ­

neral in legătură  cu o mică em is iune  de bilete, fie neacordarea 

moratoriu lu i în legătură cu sporirea  emisiunei  bazată  pe cursul 

forţat, Banca Angliei a ales pe  cel dintâi, călăuzită mereu de m e n ­

ţinerea cursului lirei sterline. Tot  din această  cauză, statul englez,  nu 

Banca Angliei, a bă tut  hârtia  m one tă  care era destinată  să în lo ­

cuiască în circulaţia  in ternă num eraru l  d ispărut în primele  m om ente  

de  panică (currency notes).  Banca s 'a  ob liga t  num ai a a d u n a  au tu l  
ga ran ta to r  al acestei emisiuni  de  hârtie  prin m ăsura  luată de stat 

de  a opri  exportul auru lu i .  La plasarea bonuri lo r  de tezaur Banca 

Angliei a servit  ca un  s im plu  in termediar  între statul şi particularii 

englezi.  In ceeace priveşte aju torul  dat pieţii in terne prin acordări 

de credite, Banca n ’a păşit la realizarea acestei măsuri decât cu 

foarte mari  precauţiuni  şi num ai  d u p ă  ce statul englez a preluat 

asupra  sa o parte d in  riscurile cari rezultau d in  aceste operaţii . 

De altminteri mărirea depozite lor  în bănci deno tă  că piaţa engleză 
nu  a avut  nevoie  de aju torul  băncii centrale decât pe  un  timp 

relativ scurt. R ezum ăm : linia de  conduită  a Băncii Anglie i-a  fost 

men ţinerea  emisiunei  de bilete în limite rezonabile  pentru  a nu 

provoca o  depreciere a lirei sterline pe piaţa m ondia lă  şi a nu 

da  naştere  în Anglia la „inflaţiune" adică la scum pirea  lucrurilor 

în  raport cu înmulţirea ins trum ente lor  de  plată. Dacă totuşi  există 

scum pete  în  Anglia, ea se datoreşte  altor cauze şi in primul rând 
urcării navlului.

Ati tudinea Băncii Angliei e explicabilă num ai  din cauza si- 

uaţiei  genera le  econom ice  care a d ispensa t  statul de a mai face 

a pe l  la biletele de bancă şi i-a făcut posibilă  trecerea dela  resur­

se le  buge ta re  direct la îm prum uturi le  publice. Rare-ori statul englez 

a recurs la Bancă  trecând la împrum uturi le  publice  înda tă  ce bi- 

letele se 'nm ul ţeau  şi am en in ţau  să greveze circulaţia cu un  num ăr  
considera t  prea mare.

îm prum uturi le  publice  ale Angliei sun t  de  diferite fe lu r i :

1) Suspendarea  amortizării  facultative la îm prum uturi le  exis ­
tente înainte  de  război,

2) Bonuri  de  tezaur  (Treasury  Bills),



3) Obligaţiuni  de  tezau r  (Exchequer  Bonds),

4) îm prum uturi  obicinuite  cu te rm ene  lungi  sau perpetue. 
(War Loan).

Asupra primelor 3 puncte  nu e nimic de remarcat.

Primul îm prum ut de război cu term en lu n g  em is  de g uver ­

nul britanic  la 19 Noembrie  1914 a dovedit  întâ ie ta tea financiară 
a Angliei, nu atât prin rezultatul său de  8 miliarde 750 m i­

lioane lei cât prin scurtul interval de 48 ore in care a fost subscris- 

Şi cu toate acestea rentabili tatea nu e ră  excesivă : deşi dobânda  

eră fixată la 3 şi Vi şi cursul de  em is iune  la 95, prima se reduce 

la mai pu ţ in  de 3 ‘/a din cauza grevării  impozitului pe venit. F i ­
nanciarii  englezi p ropuseseră  guvernulu i ,  pen tru  a provoca o reuşită 

mai mare, d ispensarea  noilor  titluri de impozitul pe venit,  după 

cum  procedează  Francezii la lansarea îm prum uturi lo r  lor, dar  idea 

n 'a  găsit ecou nici la guvern  nici la marele  public  aşâ  că îm p ru ­

mutul emis răm âne  s u p u s  la toate taxele exis tente  şi viitoare.

Al doilea m are  îm prum ut a fost emis până  la 10 Iulie 1915 
şi a furnizat tezaurului colosala  sum ă  de 15 miliarde de lei, in 

afară de conversiunile  autorizate  ale t i tlurilor vechi în noi şi cari 
nu  procurau de fapt nici-un avantaj. D o b ân d a  erâ de 4 l/a°'o. Im­
pozitul pe  venit  reduce şi rentabil itatea acestora la 4 % .

Condiţ iile  şi epocile vărsăminte lor  au  fost fixate in m od cât 
se  poate  de favorabil  pentru public.

Anglia a făcut num eroase  îm prum utur i  în Statele Unite , al 
căror total nu depăşeşte  însă  6 miliarde, pentru  plata muniţiilor 

com anda te  acolo. Ultimul îm prum ut de 2 mil iarde şi Vi lei efec­

tu a t  Ia N ew-Jork  este  jum ăta te  pentru contul F ran ţe i  care de 

asem eni aveâ de  achitat muniţii  în America.

îm prum uturi le  în America isvorăsc din  dorin ţa  guvernului 
englez de a împiedeca depreciarea lirei sterline pe piaţa New- 

Jork. Com erţu l  dintre Anglia şi Sta te le Unite  se soldează  acum 

printr’un  excedent de  export  al mărfurilor am ericane  asupra  im ­

portului de mărfuri engleze  in America, ceace are ca rezultat 

‘urcarea dolaru lu i  american la Londra  şi scăderea lirei sterline la 

New-Jork. Prin  plata Americei cu bani  d in  America se a tenuiază 

în tr 'u  câtva această tendinţă .  O  a d o u a  m ăsură  luată de guvernul 

englez  pentru  menţinerea  cursului lirei, a fost mobilizarea valo ­

ri lor am ericane  din Anglia şi v inderea lor pentru procurarea de 
fonduri în America. Din 10 miliarde efecte americane în Anglia, 

s 'a r  fi vându t  până  acum a deja jumătate.



Pentru  avansurile  făcute de  Anglia F ran ţe i  în Anglia sau în 
America, statul francez a tr imes în Anglia o  cantitate  de  aproape

1 miliard franci în aur. Remiterea aurului e motivată tot din do ­

rinţa Angliei de  a-şi  consolida circulaţia şi cursul schimbului iar 

nici de cum d in -neîncredere ,  faţă de  aliat.

Datoria  publică  a Angliei eră ia începutul războiului de 
ap roape  18 miliarde şi se va urcă Ia finele exerciţiului bugetar  

în curs adecă la Martie  1916 la peste  55  miliarde, mărindu-se 

prin urmare  cu 37 de miliarde. Nu putem  judecă  actuala sarcină 

a Angliei decât co m parând-o  cu datoria  publică din trecut. In 1815, 

după  războaiele napoleoniene ,  datoria statului englez  se urcă la 

23 mil iarde lei (895 milioane  £) pentru o popula ţ ie  care nu atingeă 
20  milioane de  s u f le te ; adm iţând  cu Leroy-Beaulieu că Anglia ar 

cheltui în actualul război 70 miliarde, pentru  o popula ţ ie  de  47 

mil ioane de  suflete şi pe  cap de  locuitor, datoria a r  fi mai uşoară 

de  suporta t  decât eră cea din 1815 pentru popula ţ ia  de  multe  ori 
mai săracă de  atunci.



F R A N Ţ A

Evenim ente le  actuale  au surpr ins  F ran ţa  intr’o oarecare  ner ­

vozitate financiară  provocată de atacurile la adresa marilor bănci 

de depozite  din Paris  şi în special la adresa lui Com pto ir  Nati­

ona l  d ’Escompte  de  Paris , Credit  L yonnais  şi Societe  Generale  
p o u r  favoriser etc.... Aceasta din  urm ă a fost salvată num ai  de 

declaraţia oficială a guvernatoru lu i  Băncii Franţei ,  că din inspec­
tarea şi verificarea m inu ţ ioasă  a regis trelor şi valorilor sus  numitei 

instituţi i nu  reiese nimic ce-ar justifică neîncrederea şi teama 

publicului.  Oricari ar fi fost cauzele  campaniei contra marei fi­

n an ţe  franceze, atacurile s ’au  dovedit  ca nejustificate.

Războiul a zdruncinat  însă  profund econom ia  ţării. Lăsând 
la o  parte moralul poporu lu i  francez care su b  conducerea  parti ­

d e lo r  înaintate începuse  să dorească şi să viseze „pacea şi ferici­
rea un ive rsa lă - atunci când  vecinul dela Est se prepară  pe faţă 

de  război . p e  toate f rontur i le”, e foarte explicabil ca .chem area  

sub drapel a 5  mil ioane de oam eni ,  în treruperea comunicaţiilor 

pe uscat şi pe mare ,  enorm ita tea  cheltuelilor militare să fi provocat 
şi să fi pre lungit  o criză intensă" '). Invadarea şi ocuparea  de 

către inamic a celor mai boga te  regiuni din Fran ţa  au agravat 

o stare destu l de defavorabilă în ea însăşi. N u  atât în tinderea cât 

felul bogăţie i depar tam ente lo r  ocupa te  au pric inuit  p agube  s imţi ­

toare economici na ţionale  franceze. Nordul producea cărbuni şi 

Lorena fier, am bele  e lem ente  indispensabile  la fabricarea m u n i ­

ţiilor. R enum ite le  uzine dela Sf. E t ienne  şi St. C ham o n d  trebuiau 

să-şi aducă  materialul prim necesar  fie din Anglia, fie din Ame­

rica, cu mari greutăţ i  şi cheltueli. Bugetul  a suferit de asemeni

')  L 'Economiste Franţais ,  No. 24 Avril 1915, pag. 515.



o  micşorare a veniturilor  prin trecerea m ultor  contribuabili  —  

şi din  cei mai b o g a ţ i— şi materii impozabile  su b  dom inaţie  străină.

Victoria dela  M arna  a opri t  ava lanşa  g e rm a n ă  şi a per ­
mis poporu lu i  francez să se refacă, atât  din punc t  de vedere  moral 

cât şi material-economic. Bine ’nţeles că nu vom  mai pu tea  vorbi 

ca la Anglia de  sforţări pentru mărirea resurse lor  buge ta re  ord i ­

nare  sau  de  menţinerea com erţu lu i  exterior. Acestea au scăzut 
simţi tor  şi a r  fi îm bucură to r  dacă prin măsuri le  luate s ’a r  putea 

cel pu ţ in  apropria  de cifrele din t impurile  normale .  Bugetul  atin- 

g eâ  înainte  de  războiu 4 mil iarde şi Vi franci, iar  comerţul  exterior 

15 mil iarde. Totalu l veniturilor buge ta re  dela  A ugust  1914— August  
1915, a fost de 3  miliarde 580 milioane  franci, adecă mai puţin  

cu 'un  miliard decât în  vrem ea  de  pace.

Pe  nfăsură  ce însă econom ia  naţională  franceză se o rgan i ­
zează in vederea  războiului la fel ca în Anglia şi G erm ania ,  dife- 

rinţele de încasări între t impul de  pace şi cel de  război se mic­

şorează. Căci F ran ţa  e, ceea ce toată lumea ştie, o ţară b o g a t ă : 

fie că avuţia franceză e mai mică decât a Angliei şi a G e rm a ­

niei,  fie că nu, a sup ra  unui fapt savanţii germ ani  sunt  de  aco rd :  
ca avuţie  pe  cap de  locuitor,  F ran ţa  e superioară  tu turor s ta te lo r  

din lume. Venitul b ru t  na ţional poate  să a t ingă  35 miliarde franci 

pe an iar cel net 6 — 7 miliarde, din  care 2 mil iarde şi A ,  reprezintă 

dobânz i le  servite de s tră inătate  pentru capitalurile  plasate  în afară 

şi cari s ’a r  urcâ la 50 miliarde.

Sum ele  formidabile cerute  de războiu,  silesc pe Fran ţa  ca şi 

pe  ceilalţi beligeranţi  să cheltuiască nu  num ai  venitul naţional 
dar  să co nsum e şi din capitalul sau  fondul naţional.  Sum ele  econo ­

misite în timpuri norm ale  se p lasau în întreprinderi  productive 

cari m ăreau  venitul poporu lu i ,  azi ele se. plasează in  cartuşe şi 

o b u z e  cari au tocmai calitatea sau mai b ine  zis defectul contrar ,  
acel al distrugeri i.  D ouă  căi se  po t  u rm ă  pentru a împiedecă scă ­

derea venitului poporu lu i  în caz de  r ă z b o i :

1) Sau se  măreşte productivitatea prin sforţări technice,

2) sau se micşorează consum aţia ,  în ţe legând  prin aceasta 

din urm ă şi consum aţia  productivă.

Şi în tr ’un  fel şi în tr’altul se naşte  un  excedent de producţie, 
ori p resu p u n ân d  cazul cel mai rău, o  m enţinere  a producţiei şi 

deci a venitului net de care beneficiază statul pentru susţinerea 

războiului.  La poporu l  francez, econom ia  sau  m odera ţ ia  în c o n ­

sumaţie  e aşâ  de înrădăcinată ,  că guvernul  nu mai a re  nevoie  ca



in Anglia sau  G erm ania  să facă apel la cetăţeni pentru  toate 

restrângerile posibile  în cheltueli , lux, etc.... ci beneficiază p u r  şi 
simplu de această  calitate căreia se da toresc  în mare parte m i­

liardele franceze. Această  calitate va înlesni şi d u p ă  război refa­

cerea econom iei  na ţ iona le  aproape  în m od automatic.
Cheltueli le  Franţei au  mers p rog resând  ca şi ale  celorlalţi 

beligeranţi d u p ă  cum se vede d in t r ’u n  exposeu  al ministrului 

Ribot.

Chelt. militare Chelt. totale

Ultimile cinci luni 1914 800 milioane  1.340 milioane.

Primul trimestru 1915 1100 „ 1.665
Al treilea „ „ 1300 „ 1.870

Al patrulea „ „ 1500 „ 2.075

S u m a  de 2 miliarde 75 milioane franci pe  lună  reprezintă  
o cheltuială  egală  cu jum ăta tea  buge tu lu i  francez pe un  an  î n ­

treg, acum patru sau cinci ani.

Din tabloul de  mai sus  reiese de  asem enea  că progresia  

continuă a cheltuelilor lunare  este de  735 milioane, adecă dc  mai 

mult de  55  0 o pentru fiecare din ultimele 3 luni din 1915 faţă 

cu fiecare din ultimele cinci luni pe 1914. Această  progresie  e 
azi mărită.

Din cheltuiala lunară  de 2 miliarde 75 milioane, bugetu l  a 

furnizat pe  ultimele  luni d in  1915 num ai  290 milioane, răm ân ân d  

ca restul să  fie procurat pe altă cale.

Totalita tea  creditelor acordate  de  Par lam ent  până  la 31 
Decembrie  1915 e de 3 0  m il ia rde ;  scăzând din ele totalitatea 

veniturilor buge ta re  ord inare  dela  începutul  războiului  până  la 31 

Decembrie 1915 de  4 mil iarde 700 milioane, răm ân  circa 25 m i­

liarde cari au  fost procura te  prin  îm prum utur i  la Banca F ran ţe i  
sau prin  îm prum utu r i  publice.

Raportul senatorulu i  A imod ne dă  urm ătoare le  cifre pentru  

sumele îm prum uta te  de guvernu l  francez până  la 1 N oem brie  
trecut:

1) Franci 7.500.000.000,— la Banca Franţei ,

2) .  75.000.000,—  ,  .  Algeriei,

3) „ 2.388.178.000,—  O bliga ţ iun i  ale apărării  naţionale ,

4) „ 8.319.588.000,— Bonuri ale apărării  naţionale,

5) „ 462,263,000,— Rest din îm prum utu l  de  900  
mii. S 'h  °/o.



6) 1.164.692.000,—  Bonuri de  tezaur  plasate în străinătate

din cari

1.028.976.000,—  în  Anglia şi restul în America,
7) 1.250.000.000,—  Cotapartea  Fran ţe i  la îm prum utu l  efec­

tua t  cu Anglia în America.

To ta lu l  a r  face ap roape  21 miliarde franci. Din punctul de 

vedere al teoriei pure ,  procedeul Ministrulu i de  F in an ţe  de  a e- 
mite o aşâ en o rm ă  cantitate bonuri de tezaur, pare  în contradicţie  

cu principiile financiare  em ise  chiar de teoreticiani francezi ca 

Paul-Leroy-Beaulieu .  Succesul şi populari ta tea  de  cari se bucură 

în F ran ţa  bonur i le  apărării  na ţ ionale  au  converti t insă pe marele  
econom is t  la credinţa  contrarie , împărtăşi tă  de  un  savant  germ an 

că bonuri le ,  prin  felul lor s im plu  de  em is iune  şi fără formalităţi, 

au darul de  a a trage către tezaurul public  toate econom iile  p o ­

poru lu i ,  înainte  ca acestea să poa tă  fi p lasate  în întreprinderi  p a r ­

ticulare. Mai e posibil ca serviciile aduse  de  bonur i le  de tezaur 

în  războiul d in  1870 să  fi fost un  îndem n  pentru  guvernul  fran­

cez de a reedita em isiunea  lor în actualul război.
F inan ţarea  războiului în F ra n ţa  a p u s  la contribuţie  Banca 

Fran ţe i  într’o  m ăsură  mai la rgă decât au  fost puse celelalte bănci 

continentale ,  de  către statele respective, exceptând poate  Banca de 

Sta t a Imperiu lui Rus. Ideea că institutul central de  emisiune va 

procură  primele şi cele mai m u l te  fonduri pentru  război eră pri­
vită ca u n  fel de  d o g m ă  in F ran ţa  şi aplicarea acestei credinţe 

ca ceva foarte natural.  Stocul ei metalic au r  mai mare ca la o r i ­

care altă bancă  în lume, faţă cu o em is iune  de  bilete relativ m o ­

derată, dâ  statului posibilitatea de a aveâ Ia dispoziţie  imediat 

su m e  de  mai multe  miliarde şi cu o d o b â n d ă  ne însem nată .  Legile 
privitoare la raporturile  dintre sta t  şi bancă  sun t  de dată  mai ve ­

che. Prin  legea din 9 Iunie  1857, p rorogată  ultima o a ră  în 29 

D ecem brie  1911, banca a fost autorizată  să îm p ru m u te  statului, în 

cont curent,  fără d o b ân d ă ,  200 milioane franci. O  altă  lege din 

1897 obl igă  banca  să avanseze statului la cerere 2 miliarde 900 

milioane pe  bonuri  de  tezaur  cu o  d o b â n d ă  de 1° o. Cu ocazia 

afacerii m arocane,  în  toam na  anulu i  1911, banca a fost d in  nou 

obligată  să avanseze  statului,  în caz de  război,  p ân ă  la 6 mili ­

arde, cu aceiaşi do b ân d ă  de  l°/o. In Februa r ie  1915, pe  baza unei 
noi legi din  Decembrie 1914, banca  fu autorizată  să mărească 

limita îm prum utur i lo r  către sta t  până  la 9 miliarde. Parale l cu 

sporirea  avansuri lor  de  făcut statului,  a trebuit  să  se sporească



iarăşi prin  lege, m axim ul de bi lete ce eră in drept  să emită Banca 

Franţei.  M aximul de  em is iune  de  6 miliarde 800 milioane, cât 

eră înain te  de  război,  a fost sporit  în decursul războiulu i  la 15 
miliarde.

Banca Fran ţe i  cu tot ajutorul da t  statului,  nu a neglijat  piaţa 

internă, ci d in  contră  a a ju ta t-o  prin acordări de mari credite. De 

la 27 Iulie până  la 1 A ugust  1914, portofoliul a trecut dela  1, 6 1a 
3, 1 miliarde franci. Cu in troducerea moratoriu lu i ,  piaţa s ’a mai 

calmat şi prezintările  la scon t  la banca centrală au devenit  mai 

puţin  n u m e r o a s e : azi asistăm in F ra n ţa  ca şi în Anglia şi G er ­

mania ,  la „ple toră de b a n i“ !.

O bse rva rea  şi în  F ra n ţa  a efectelor infla ţionismului,  nu  e un 
fen o m e n  su rp r in ză to r :  cantitatea eno rm ă  de  bilete emise şi stân- 

jen irea  producţie i  na ţ iona le  prin  uriaşa sforţare militară nu  puteau 

să  răm ână  fără influenţă asupra  preţurilor şi să nu  provoace acolo 

ca în m ulte  alte părţi , scum petea  excesivă a lucrurilor şi depre- 
c iarea uşoară  a francului pe  pieţele neutre!

lnfla ţionismul s ’a manifestat  chiar mai târziu în F ran ţa  decât 
in Anglia din  u rm ătoru l  m otiv :  cantitatea de bi lete emisă de 

Banca F ranţe i  în primele luni de război de abia  egală  valoarea 

to tală a au ru lu i  tezaurizat de popu la ţ ia  franceză din t imp de  pace, 

valoare  aprecia tă  de unii economişti  la 5 mil iarde franci. Noile 

bilete se pu teau  deci consideră  ca reprezentante  ale aurului a s ­

cuns ,  şi emise în conformitate cu „currency pr incipie”: ele ar fi 
avu t  o influenţă  asupra  urcării preţuri lor  num ai  dacă n ’ar fi existat 

rezerva a scunsă  de aur  a poporu lu i  francez şi em isiunea  lor ar fi 

fost o simplă consecinţă  a celuilalt „ban k in g  pr inc ip ie”.

Păstrarea  proporţie i  de 3 0 %  între stocul metalic şi valoarea 
bi le te lor  emise nu  eră suficientă pentru  a garan tă  stabili tatea va­

lorii francului,  nici în interior,  nici în exterior. Guvernul  francez 

a recurs atunci la două  m ă s u r i : a făcut pe deoparte  apel la p u ­

blic pentru  d ep u n e rea  aurului la Banca Fran ţe i ,  iar  pe de alta a 
contractat ,  fie s ingur ,  fie în  com un  cu Anglia, îm prum uturi  ex­

terne  în ţara de  u n d e  importă m uniţ iun i  şi material prim şi unde 
francul suferea deprecierea, in America.

Stocul de  a u r  al Băncii a crescut dela  4 mil iarde 300 mili­

oane  cât eră la 1 A ugust  1914 p ân ă  .la 5 mil iarde 20 milioane 
cât este astăzi.  Surplusul  constata t  în b i lan ţ  e însă  în realitate 

mai mic decât  su rp lusu l  depozita t  de  public, căci între t imp s ’au  fă­

cu t  mari remiteri de aur, fie la Londra, fie la New-York. In afară



de aurul  exportat  de particulari până  la interzicerea acestei o p e ­

raţii statul francez a exporta t  in Anglia 300 milioane  in Ianuarie 

1915, 75 milioane în Aprilie 1915, 350  milioane în Mai 1915, 

dintre cari ‘200 milioane pentru  contul New-Yorkului.
In ultimile luni d in  1915 s ’au  mai exportat  în Anglia 527 

milioane aur  şi acum e vorba  să se remită  tot  acolo  o n o u ă  can ­

titate de  au r  de  aceaşi valoare. F ran ţa  eră autorizată  să d ispună 

fie asupra  Angliei,  fie asupra  Americei pentru contul Angliei, de

o  valoare  întreit de  mare cât era tr imeterea de aur.
M en ţionăm  în treacăt că stocul metalic  al Băncii a fost ex ­

pediat  în m om en tu l  invaziei, parte  Ia Bordeaux, parte în sudul 

Fran ţe i ,  T ou louse  sau Marseille, în 140 vagoane.

D epuneri le  aurului de către public  con t inuă  mereu. Dacă 

com parăm  dispoziţia  de  astăzi a popula ţ iun ii  franceze cu mania 
din trecut de  a ascunde  aurul  la toate convulsiunile politice, t re ­

buie  să  conchidem că de  astădată  poporu l  francez s ’a ridicat, după  

frumoasa dorin ţă  a Iui G am betta ,  la înă l ţ im ea pericolelor cari a- 

m en in ţă  patria.
G uvernu l  francez a venit în aju torul  a câtorva dintre statele 

aliate, Rusia, M untenegru ,  Serbia,  Belgia , etc..., cu sum a  vizibilă în 

bilanţul Băncii Franţei de  785 milioane.
O d a tă  Banca  Frânţi i  a junsă  ap roape  la limita emisiunii  şi 

îmulţ irea bonuri lo r  de  tezaur făcând anevo ioasă  preschimbarea lor 

la fiecare scadenţă ,  guvernul  francez a păşit  la realizarea primului 
îm prum ut de  război pe  term en lung. Subscrip ţia  s ’a deschis  la 

25 N oem brie  1915 asupra  unui capital nefixat, ceace excludea 

orice team ă  de reducere şi as igură  clasarea imediată a titlurilor, 

îm prum utu l  a fost consti tuit  în Rentă  perpetuă  5°/o garanta tă  con ­
tra oricărei rambursări ,  adică oricărei conversiuni,  p ân ă  la 1 Ia­

nuarie  1931. Conform obiceiului francez, renta a fost declarată  

liberă de orice impozit  existent sau viitor. Tit lurile fiind emise la 
cursul de  88, rentabil itatea reieşea la 5.68°/o, dacă vărsămintele se 

făceau la 4 te rm ene  eşa lona te  până la 15 Martie  1916 iar dacă libe­

rarea titlurilor se efectua prin vărsământul  integral imediat,  re n ­

tabilitatea reieşâ la 5.73°/o. Condiţ iile  erau extrem de  favorabile 

pentru subscriitori, cari de la 1872 nu  mai văzuseră  p lasam ente  

aşâ de  avanta joase  în rentă de  stat.
Perioada suscripţiei a  dura t  p ân ă  la 15 Decembrie  1915 şi îm pru ­

mutul victoriei a avut  rezultatul prevăzut  cu exactitate de Paul-  

L eroy -B eau l ieu : 15 miliarde franci din  cari 8 mil iarde num erar



iar restul preschimbări  de bonuri ,  ob l iga ţ iun i  sau titluri d in  îm ­
prum utur i  anterioare.  *

In m ăsu ră  co responden tă  s ’au  micşorat bonuri le  de  tezaur, 

anga jam en te le  statului Ia Banca  Franţei şi circulaţia de  bilete.

Războiul  costă pe F ran ţa  până  Ia 31 Decembrie  1915, 26 
miliarde la cari se  a d a o g ă  sum ele  procura te  de  bugetu l  o rd ina r :  

îm preună  cu cele 32 mil iarde, cât eră datoria  publică a statului 

înainte  de  război şi în care nu  se  coprind datoriile  d epar tam en ­

telor şi com unelo r ,  am aveă deci un  total al datoriei publice  de 

58 mil iarde pe 31 D ecem brie  1915, cifră de s igur  m are  dar nu 
excesivă. In adevăr  datoria  unui  stat nu  trebuie  considerată  numai 

din punctul de  vedere al capitalului nom ina l  sau  num ai  din acela 

al anuităţii  cu care e greva t  bugetul .  Capitalul nom ina l  ne-ar in ­

teresa num ai pentru  uşurarea  sta tului în viitor, iar anuita tea  ne-ar 

uşura  com pararea  a d o u ă  datorii  na ţ ionale  prin  cercetarea sarcinei 
cu care ele grevează naţiunile în prezent.

Statisticienii au  inventat u n  procedeu super io r  celor prece­

den te  în divizarea anuită ţ i i  datoriei publice prin cifra populaţiei 

şi calcularea sarcinei anua le  a dobinzei  pe  cap de  locuitori. 

Această m etodă  s ’a perfecţionat in urm ă prin proporţ ia  cifrei d o ­

bânzii  datoriei  Ia venitul genera l  al totalităţii locuitorilor d in t r ’o 

ţară. înain te  de  orice calcul se scade însă  d in  datoria  statului, 
activul cc acesta ar posedă  în drum uri  de  fer, clădiri, domenii  etc-

Având in vedere pe  deoparte  avuţia şi venitul na ţional pe 

cap de locuitor, pe  de  alta, averea statului francez la care se va 

ad ăo g a  peste  câţi-va ani d rum uri le  de fier în valoare  de  mai multe 

miliarde, datoria  publică a Franţei  poa te  să mai suporte  urcări 
fără ca situaţia să devie îngriji toare.



G E R M A N I A

Preparativele financiare ale Germ anie i  în vederea unui even ­

tual război datează propriu zis de acum  câţi-va ani. In t impul 
crizei m arocane  d in  toam na anului 1911, guvernu l  g e rm an  decis 

să  spa rgă  cercul de  fier ce se s t rângeă  m ereu  în ju rul imperiu lui 

şi să declare război Fran ţe i ,  a fost împiedecat dela acest pas  în u l ­

timul m o m en t  de  un  dem ers  al marilor financiari berlinezi,  cari 

au declarat  că starea financiară de  atunci nu  permiteâ  începe ­
rea şi sus ţ inerea  unu i  război de  lu n g ă  dura tă ') .  Conflictul marocan 

a  luat im ediat o în torsă tură  pacifică.

S tânjenirea  p lanuri lo r  politice şi criza provocată de  retra­
gerea  ce lor  600 Milioane „Report und Pensions-Gelder" ce Fran ţa  

avea plasate  în G erm ania ,  au  fost folosite de  direcţia Băncii Im­

periului pentru  luare de  măsuri de natură  a întări o rganism ul  

financiar g e rm an  în aşâ fel ca să nu mai fie găsit  nepregăti t ,  orice 

evenim ente  politice ar surveni. Pentru  ca si tuaţia financiară să nu 
mai poa tă  fi un  obstacol Ia realizarea scopuri lo r  politice, chiar 

atunci când acestea p resupun  războiul,  Banca Imperiului s ’a con ­

format dorinţei  guvernu lu i ,  a menţinut  em isiunea  de  bi lete în li­

mite rezonabile  şi a mări t  stocul de  aur, iar prin urcări de  dobânzi 

şi restrângeri  de credite a forţat băncile  să-şi în tărească rezervele 
de  casă şi lichidabilitatea.

După încheierea păcii de  la Bucureşti,  G erm ania  concomitent  

de altminteri cu F ran ţa  şi Rusia, şi-a sporit  a rm ata  şi creat noi 

fortificaţii. Pen tru  acoperirea cheltuieli lor necesi tate, cetăţenii im ­
periului au  fost supuşi  la o  contribuţie  de  război de 1 miliard

') The Tim es History of the  war. Caelul 5. pag. 196 — 200. kap. 13: 
„Germ an Finance“ .



de  mărci (der einmalige W ehrbeitrag).  Contribuţia  de orig ină 

medievală ,  nu  este nici impozit , nici îm p ru m u t :  nu e impozit 

findcă nu  se  repetă , nu  e nici îm p ru m u t  findcă statul nu mai 

resti tue sum ele  incasate. Ideia ingen ioasă  în sine, a avut  rezu l ­

tatul dorit.  P r im a rată de 320 milioane mărci s ’a încasat până  în 

April 1914, a d o u a  Ia 15 Februarie  1915 şi a treia se va încasa 

în  1916.

Conform  unei  vechi tradiţii a regilor Prusiei,  imperiul mai 

posedă  şi un fond destinat p rimelor cheltueli de mobilizare de 

120 milioane  mărci, păstrat  su b  num ele  de  „Reichs \r iegsscha tz“ 

în  fortăreaţa de  la Spandau .  Acest tezaur fusese luat d in  despă ­
gub irea  de  război a Franţei din  1870 pe baza unei legi speciale 

care p revedeâ  constituirea lui num ai  din m o n ed a  de  a u r  a im pe ­

riului. Important  pe  v rem ea  când fusese creat de  către Bismark, 

fondul d in  S pan d au  îşi pierduse în ultimul timp orice însemnătate  
„războinică".

La desfiinţarea vechilor hârti i-monete  in 1874, imperiul a 

emis aşă  numitele  „Reichskassenscheine" în valoare  întâmplătoare 

de  120 milioane mărci, aşâ că s ’a împiedecat în acest mod, nepro- 
ductivitatea tezaurului de  aur  de  la Ju l ius -T urm  şi s ’au garan ta t  

biletele emise cu o valoare  co respunză toare  în metal preţios.  Nu 
există nici o  corelaţie de  drept,  ci num ai un a  de fapt între va ­

loarea tezaurului şi acea a bile te lor emise.  In 1913, guvernul  

imperial a fost autorizat să emită  o n o u ă  cantitate de „Reichskas- 

sen sch e in e“ în valoare  de  120 milioane mărci, cu obligaţia de 
a-i d epune  contravaloarea  în au r  în turnul dela  Spandau .  La în ­

ceputu l  războiului,  tezaurul de  a u r  mărit  cu 85 milioane a fost 

depus  la Banca Imperiului,  dându-i  putin ţa  de  a-şi spori em is iu ­
nea  de bi lete în proporţ ia  cunoscută .

„Die Reichskassenscheine" sun t  considerate  conform legii 
ca acoperire  metalică de către Reichsbank.

In afară de mărirea stocului de  a u r  dela bancă  şi de  t ipă­

rirea din t imp de  pace a bilete lor p resupuse  necesare în război» 

pregătirea  secretă ge rm an ă  mai prevedeâ  şi crearea „Caselor de 

îm prum uturi*  (Darlehenskassen).  Acestea l iberează contra d e p u ­

nerii de cauţiuni in titluri de valoare  sau  mărfuri inalterabile, 

„Darlehenskassenscheine" cari deşi nu  se bucură  de  cursul forţat, 
s u n t  totuşi primite în plată d e ' t o a t e  instituţii le statului.  De obicei, 

B anca  Imperiului a liberat în circulaţie mai m ulte  bi lete de bancă 

decâ t  bilete de ale caselor de îm prum uturi  şi a păstra t  pe acestea



din  u rm ă  în  depozit , pu tân d u -se  servi şi de ele, ca acoperire  m e ­

talică, conform legii. To tu l  eră pregătit  pen tru  deschiderea „Dar- 

! 'ehenskasse“ -!or la declararea războiului:  se destinaseră  99  loca­

lităţi unde  aveau  să funcţioneze, îm preună  cu personalu l  necesar. 

La 5 August,  adecă a 2-a zi d u p ă  votarea legii de  Reichstag, s’a 
în trunit  consiliul de  adminis tra ţ ie  al noei instituţii  şi s ’a da t  o rd ine  

telegrafice de  deschidere.
Reichskassenscheine în  valoare  de  120 milioane au  mai fost 

emise de  imperiu pentru  a treia o a ră  în Martie  1915, in nici o 

legătură  însă  cu tezaurul de  război ci num ai pentru  a procură 

circulaţiei m o n ed a  metalică m ăruntă  a scunsă  de  populaţ ie .

In cursul anu lu i  1914 situaţia economică şi financiară a G e r ­

maniei eră relativ bună ,  deşi p rudenţa  dovedită de  băncile  ber- 
lineze indicau celor ce vroiau să  vadă că orizontu l  eu ro p ean  nu  eră 

liniştit. Bugetele  imperiului şi statelor particulare se echilibrau iar 
comerţul  exterior cu cifra de 22 miliarde întrecea pe acela al 

F ran ţe i  şi creştea în proporţ ie  mai m are  ca cel englez.  Participarea 

Angliei la conflict — neprevăzută  şi necrezută  până  în ultimul 

m o m e n t  de mediocrităţile diplomaţiei  g e rm a n e  —  şi transformarea 
lui din germ ano-s lav  în  ang lo -ge rm an ,  a da t  lovitura de  graţie  

acestui co m er ţ  şi a forţat poporu l  g e rm an  să  tră iască d in  şi prin 

propriile lui forţe, realizând astfel ideia. scum pă  lui Friedrich 

L is t :  „das naţionale  System der  poli tischen O ekonom ie" .
Avuţia na ţ iona lă  a Germ anie i  este  astăzi d u p ă  Helfferich, 

de  300 miliarde mărci.  Venitul naţional b ru t  at inge 40  miliarde pe  

an contia  25  miliarde cât eră în  1895. Din aceste  40 miliarde, 7 

mil iarde sun t  în trebuin ţa te  la consumaţia  publică,  iar 25 miliarde 

servesc consumaţiei  individuale . Sporirea  anuală  a avuţiei na ţ io ­

nale e de 10 miliarde, dintre care 2 miliarde prin  simplul fapt al 

creşterii au tom atice  a valorii existente.
Cheltueli le  de  război m ergând  c r e s c â n d : in Decembrie  1915 

erau evaluate  la 2 miliarde şi lh  lei, azi trebuie  să întreacă deja

3 miliarde pe  lună. Ministrul de  finanţe al declară  de  a sem e ­

nea  că din  407,550,000,— • cât se cheltuiâ atunci pe zi de toţi 

beligeranţi i ,  revenea asup ra  blocului A ustro-G erm an ’/a răm â ­

n ân d  pentru  Q uad ru p lă  restul de 2 ia.
încercuirea de  către Anglia a ad u s  mari  tu rburări  economiei



naţ iona le  germ ane .  Bugetul  atât  acel al Imperului,  cât şi al s ta ­
te lor  particulare, nu  se  mai pu teau  echilibra  decât cu mari sfor­

ţări, ez i tându-se  a se  p u n e  impozite  noi.

Statul a uzat în primele şease săptămâni,  aşâ  cum  eră s ta ­

bilit, de  Banca Imperiului iar  d u p ă  invazia în  Franţa ,  a trecut la 

îm prum utur i le  publice  pe te rm en  lung. Nimic de obiectat  în a- 
ces t  p rocedeu  clasic şi recom andat  de  ştiinţa financiară. Nimic de 

reproşat de  asem eni modificării s ta tu telor  băncii de  a consideră 

bonuri le  de  tezaur  cât şi poliţele subscrise  de  guvernu l  imperial 

ca acoperire a biletelor emise, la fel cu efectele de comerţ. O  
m ăsură  care însă  e în adevăr  contrară  bun e lo r  principii şi care 

s 'a  dovedit  în u rm ă  şi inutilă a fost la ti tudinea acordată  Băncii 

Imperiului,  de a consideră ,  pe  lângă „Reichskassenscheine“ şi 

„D arlehenskassenscheine- le“ ca acoperire  metalică. E  jus t  a a- 

dăogă  că p ân ă  în m om entu l  de  faţă em isiunea  de bilete în  G e r ­

m an ia  s ’a m en ţ in u t  faţă de  stocul metalic în proporţia  de 3 0 —40°/o 
ch iar  fără a socoti  acele bilete. Dar legea rămâne-iege, şi neapli- 

carea nu- i  justifică votarea.

P en tru  ca banca să v ină  în ajutorul statului şi al particula ­

rilor, t rebuiâ  apăra tă  contra  micşorării stocului metalic. D upă  ce in 

săp tăm âna  anterioară  războiului se retrăseseră 100 milioane mărci 

aur, guvernul  a d ispensat  instituţia la declararea războiului de  o- 

bligaţia rambursării  biletului în metal preţios,  a declarat  un 

moratoriu  parţia l şi cursul forţat al biletului în circulaţie.

Banca a trebuit  să vină în ajutorul pieţii ge rm an e  în tr ’o 

p roporţ ie  mai m are  ca celelalte  bănci de  em isiune .  La 15 August
1914, portofoliul crescuse până  la 2 mil iarde 980 de  milioane 

mărci, adecă de  4 ori mai mult  decât la 28  Ianuarie  1914. Pe 

m ăsură  ce germanii  înaintau în Belgia şi F ran ţa ,  încrederea a re ­
venit  in pub l ic  şi banii  ieşeau din ascunzători  luând  din nou 

drumul cunoscut  către bănci,  făcând posibilă  revenirea asupra 

taxei scontului  de la  6°/o la 5° o. In acelaşi  t imp se m ărea  stocul 

d e  aur,  parte  prin jocul natural al afacerilor, parte  prin apelurile 

şi măsurile  luate de  guvern . La sfârşitul anulu i  1915, stocul m e ­

talic e ap roape  îndoit  ca la 31 Iulie 1914 şi a n u m e  arată cifra de 
2.437.770.000 mărci contra  1.253.000.000,—  şi aceasta  cu toate 

că s ’au tr imes între t imp însem nate  cantităţi de  aur  în stră ină ­

tate pentru  achitarea de  materii prime necesare industr iei germane.  
The  Economist  sus ţ ine  că stocul de  aur  dela Banca Imperiului 

s ‘a mări t  just  cu canti ta tea de  a u r  luată de  germ ani dela  Banca



A ustro -U ngară ,  care tocmai din  această cauză a încetat de la  d e ­

clararea războiului,  publicarea situaţi ilor săp tăm ânale .  Cantitatea 

de  a u r  circulant d in  G erm an ia  şi presiunile  exercitate de  guvern  
ne  d ispensează  însă  de a dă mărirei s tocului o  altă explicaţie  

decât  aceea a depuner i lo r  de  către public, fie în m od benevol, 

fie forţat. C eeace  e de  remarcat nu sun t  depuneri le  însăşi ci 
cantitatea acestor  depuneri .  Statul, prin d epunerea  tezaurului dela 

S p an d au ,  a făcut începutul şi continuarea  pe această cale de 

către particulari nu  e surprinzătoare  în tr ’o  ţară în care guvernul  
central se b u cu ră  de  o  autoritate nediscutată .

La începu tu l  războiului,  banca avea în  circulaţie o em is iune  
de  b i le te -de  1.890.089.000 mărci. S ’a pu tu t  deci mări em isiunea  

p ân ă  la ap ro a p e  6 miliarde cât eră la sfârşitul lui N oem brie  1915. 

M ărirea  stocului metalic  m ergând  însă  paralel cu sporirea  emisi ­
unei,  bile te le  au  fost mereu garan ta te  cu metal preţios în .  p ro ­

porţia  b ine  cunoscută ,  fără să fie nevoie  a socoti ca acoperire  şi 

„die Darlehenskassenscheine" .

G e rm a n ia  a păşit cea dintâi între state le  beligerante  la rea ­

l izarea îm prum utur i lo r  pe te rm en  lung. U şoare le  succese militare 
de la  început p red ispuneau  popu la ţ ia  la subscriere. T ipul ales a 

fost  acela al bonuri lor  de tezaur  plătibile  în 5  ani,  în valoare  de

1 miliard şi acela al obligaţiunilor  neconvertibile înainte  de 10 
an i  în valoare  nelimitată: am bele  la cursul de  97, 50  şi cu dobânda  

5°/o. Invitaţia la subscripţie  a fost publicată  la 9 Septembrie  în 2800 
ziare şi închiderea ei fixată pentru  19 Septembrie.  Rezultatu l de

4 miliarde şi 1 '■> se ap rop ia  de  creditul acordat de  par lam ent g u ­

vernului în valoare de 5  mil iarde. In bonuri  s’a subscris 1, 3 
mil iarde, în titluri de  ren tă  3, 1 miliarde.

Felul cum  s 'a  efectuat subscrierea de către popu la ţ ie  se 
poa te  vedeă d in  următorul  t a b l o u :



S 'n  s u b s o i l s  1 N u m i t u l  s u b s c r i i t o r l lu r  S u m e  in  mArol

100 până  la 200 231.112 36.111.400

300 500 241.804 110.700.700

600 2.000 453.143 586.961.300
2-100 5.000 157.591 579.403.600
5.100 n 10.000 56.438 450.148.500

10.100 20.000 19,313 307.186.600

20.100 n 50.000 11 584 410.458.000
50.100 •1 n 100.000 3.629 3 1 5 .046200

100.100 500.000 2.050 508.548.400
500.100 1.000.000 361 287.196.700

peste 1.000 000 210 868.937 000

T ota l  . . 1.177.235 4.460.701.400

Din tablou reiasă că  ju m ăta te  d in  sum a  totală a fost ad una tă  

pr in  subscripţii  p ân ă  la 20.000 M., iar o sum ă  egală  cu 1 m i ­

l ia rd  din subscripţi i până  la 5000 M.
La al 2-lea îm p ru m u t  d in  Feb rua r ie  anu l  trecut, de  ase ­

m en ea  cu term en lung ,  emis la cursul de  98.50 cu  5  °/o, au 

participat 2.691.060 de  subscrii tori şi a avut un  rezultat de M. 

9.060 milioane. Al treilea îm prum ut lansat în O c tom bre  1915 la 

cursul de 9 9 %  cu aceeaşi d o b â n d ă  de 5 %  a avut  3.966.418 

de  subscrieri şi un  rezultat de  12.101 milioane  Mărci conform 

cu următorul  t a b l o u :

Dela

S ' a  s u b s c r i s
N u m A r u l

s u b s c r i e r i l o r

S u m e  t n  m i l i ­

o a n e  m A rci

p ână  la 200 984.358 130
300— 500 858.259 368.

6 00— 1000 918.595 844
1.100 -2 .0 0 0 530.176 928

'2.100 - 5 . 0 0 0 422.626 1563
5 .1 0 0 - 1 0 .0 0 0 147.593 1207

10.100 - 2 0 . 0 0 0 53.445 858
20.100— 50.000 32.840|f 1167

50 .100—100.000' 10.090 850
100.100 - 5 0 0 .0 0 0 7.074 1766

500.100— 1.000.000 832 695
peste  1.000.000 530 1730

Total 3.966.418 1 2 . 1 0 1 ,



T ablou l  ne arată că la îm prum utu l  din urm ă a crescut şi 

num ăru l  subscrii torilor şi proporţ ia  în care subscrierile medii au 

con tr ibu i t  la acoperirea Iui.

D ăm  mai departe  un  tablou genera l  de  participarea tu turor 

claselor populaţie i  la câte trele îm prum uturi le  : ')

REZULTATUL GENERAL

N u m ă r u l

S U M A  S U B S C R I P Ţ I I L O R

s u b s c r i e r i  Im-
A l i l i o a n e  M.

% din suiiui 
t o t a l ă

Dela 1 0 0 - 5 0 0 | 3.349.116 970 3 . 7 8 %
600— 2000 2.891.556 3.696 14.43 °/oj

2 .1 0 0 - 1 0 .0 0 0 1.276.610 6.205 24.22 %j
10.100— 100.00 211.155 6.226 24.30 °:0I

„ 1 0 0 .0 0 0 -1 .0 0 0 .0 0 0 15.216 4.763 18.59 «/ol
peste  1 milion 1.065 3.761 14.68 ° / o l

Total . . 7.860.354' 25.744' 1 0 0° , .

îm prum utur i le  publice  au furnizat statului g e rm an  p â n ă  în 

p rezen t  25  şi '/-> mil iarde m ă rc i ; s 'au  cheltuit insă în total în afară 
de resursele  b uge ta re  ord inare  30  miliarde ; diferenţa este procurată  

prin  plasări de  bonuri de tezaur la marile bănci berlineze.

De curând  Ministrul de  finanţe a cerut ap robarea  Pa r la ­

mentului  pen tru  deschiderea unui nou  credit de război de  10 

miliarde, cari adăoga te  la cele 30  mil iarde acordate  anterior ,  ar 
însum a u n  total de  40 miliarde. Admiţând că şi noile  s u m e  ar 

fi procurate tot prin îm prum utu r i  publice,  datoria publică a G e r ­

maniei făcută pentru  război,  a r  at inge îm preună  cu acele  21 m i­

liarde datorate  de  acest stat înainte  de războiu  cifra de  61 miliarde; 

des igur  o s u m ă  m are  d a r  nu  exagerată faţă cu bogăţia  ţării  şi 
mai ales în com paraţie  cu datoriile celorla lte state.

Imperiul g e rm an  are o reţea de  căi ferate evaluate  de  eco ­

nomişti la 20 miliarde mărci cu cari s ’ar micşoră prin urmare  

datoria  publică.

Uşurin ţa  cu care imperiu l a învins  dificultăţile financiare se 

explică prin calitatea graţie  căreia poporu l  g e rm an  a făcut aşâ 
de  mari p rogrese  pe toate  te renurile ,  cali ta tea organizării . 380 

legi de  război cu caracter econom ic  şi f inanciar au fost prezentate

') D ie  wirtschafiichen Kriilte D eutsd ilands im Kriege, hcrausgegeben von 

der Dresdncr Bank, Ber|in 1916, pag. 18.



de  Cance la r  Par lam entu lu i  pen tru  a înd rum ă  agricultura, comerţul  
şi industr ia  în direcţia necesitată de împrejurări .

In G erm an ia  adap ta rea  în tregei producţii  la starea de război 

sau  mobilizarea econom ică  s ’a făcut ap roape  paralel  cu m obil i ­

zarea arm ate i  iar  nu u n  an  mai târziu ca la ceilalţi bel igeranţi .  
Industr ia  p roducă toa re  d e  articole pentru pace şi export s ’a t rans ­

format în industrie  d e  război.  O da tă  ches t iunea  economică rezol­

vată atât  pe  cât se pu tea  faţă cu blocusul efectuat de  Anglia, 

p rob lem ele  de  ordin  financiar, mai în to tdeauna  în funcţie de 

cele  de na tură  economică, nu  mai prezintau greutăţi  in su r ­

montabile. Mărirea depozite lor  în bănci e o  consecinţă şi o m a ­
nifestare logică a legilor economice.

Germanii  trăiesc de ap roape  doi ani num ai pentru război şi 
se  m enţ in  num ai prin  „munca o rganiza tă" .  Superioritatea pe care 

o  posedau  adversari i Germanie i  la începutul războiului prin  p o ­

ses iunea  a mari rezerve de bani  disponibil i,  se a tenuiază  pe  m ă ­

sură  ce războiul se pre lungeşte  şi popula ţ ia  se adaptează  îm p re ­
jurărilor.

Intr’un  s ingu r  caz, si tuaţia financiară ar deveni îng r i j i to a re : 

a tunci când ea ar fi corolarul unei epuizări economice, foarte p ro ­

babilă  într’un  lu n g  război şi la un p o p o r  blocat hermetic cum 
s u n t  Germanii .

Situaţia f inan ţe lor  imperiu lui se mai explică prin cunoscutul 
d rum  circular făcut de  capita lurile ge rm an e  în interiorul ţării:  

G e rm an ia  e astăzi o  m are  cetate asedia tă din  care nu iasă şi în 
care nu  intră nimic fără permisia  Angliei.

Dacă nu  intră mărfuri,  materii  prime şi mai ales obiecte 

a l im entare  în G erm ania ,  în  sch im b nu  iasă de acolo nici cap i ta ­
luri. Exportu l  State lor  Unite  arată in primul an  de  război un  

su rp lus  de  6  miliarde, s u m ă  cu care s 'a  micşorat avuţi ile na ţio ­
na le  ele Angliei, Fran ţe i ,  Rusiei, etc.

Puţine le  mărfuri ce mai im portă  Germ anii  din ţările n e u ­
trale trebuiesc însă plătite cu mari  p u g u b e  din  cauza deprecierii 

„mărcii* şi ori câte măsuri s ’a r  luă în centralizarea comerţului 

<te devize, aceasta  va con t inua  să scadă atâta vreme cât Anglia 
înăspreşte  măsuri le  de blocare  sau  a d a o g ă  noi e lem ente  la ina ­

micii dejâ destu i de  num eroş i  ai puterilor  centrale.



AUSTRO-UNGARIA

Războiul balcanic  adusese  o  mare per turbare  în comerţul 

şi iudustria  monarh ie i  şi în m od indirect în finanţele statului. 
Declararea moratori i lor  în ţările balcanice, retragerile  creditelor de 

către pieţele Apusului  şi team a unui conflict a rm at cu Rusia  sunt  

atâţia factori cari explică zdruncinarea  unui edificiu econom ic  b a ­

zat num ai pe  credit.  Deficitele în buge te  se acopereau  cu îm p ru ­

muturi  cât se poa te  de  oneroase  pentru  tezaurul public  şi num ai 
cu concursul  străinătăţi i.  Datoria  publică  eră la începutul  răzb o ­
iului de  ap roape  15 miliarde.

M onarh ia  cheltueşte pentru război circa 1 miliard co roane  
pe  lună.

îm prum uturi le  publice  efectuate în am bele  state deşi n 'au  

da t  rezulta te le  dorite  de  guvernele  respective au  procurat t e zau ­

rului până  în N oem bre  trecui 13 mil iarde co roane- Diferenţa în 

cheltueli s ’a acoperit ,  o parte din resursele  buge ta re  ordinare ,  o 

parte şi cea mai însem nată  prin îm prum utur i  la Banca  de  emisiune.

Tăcerea  observată  de  direcţiunea băncii  şi nepublicarea  b i ­
lanţurilor sun t  semnificative şi ne îndreptăţesc  a crede că formi­

dabila circulaţic de  bilete n ’are d rep t  acoperire metalică decât o 
ne însem nată  canti tate de  aur.  M area  em is iune  a făcut posibilă 

subscripţia  împrumuturi lor ,  a avut  însă o  influenţă  deplorabilă 

asupra  cursului coroanelor  şi asupra  scumpetei traiului. Coranele  

scad mereu şi traiul se urcă vertiginos în cost. Pentru  ameliorarea 

cursului,  G erm an ia  a îm prum uta t  Austriei, în diferite rânduri 
s u m e  cari p o t  să at ingă în total 1 miliard coroane  (împrumuturi  
valutare).

F inan ţe  avariate nu sunt  însă pentru  A ustro-U ngaria  u n  fe­

nom en  îngrij itor. In tot cursul secolului trecut, afară de  scurte in ­

tervale, Austro-Ungaria ,  ţara clasică a hârtiei m onete ,  s ’a luptat  

şi a junsese  a se deprinde  chiar  cu neajunsuri le  cursului forţat.

Avuţia  na ţională  a Austro-Ungarie i  este evaluată  de  savanţii 

austriaci la 135 miliarde coroane ,  dintre cari 90  pentru  Austria 
şi restul pen tru  Ungaria  iar venitul b ru t  Ia 19 miliarde coroane.



R U S I A

Banca de  sta t  a Imperiu lui Rus a u rm at  în  acum ularea  s to ­
cului metalic  aur, aceiaşi  politică pe care a dus-o  Banca  Franţei.  

La izbucnirea războiului Rusia posedă  în bdncă a doua  canti tate 
de aur  din lume, faţă cu o em is iune  de bi lete care nu egală  nici 

măcar această va lo a re ;  în război, toate emisiunile  posterioare  ba ­
zate  pe  fa imoasa proporţ ie  de 3 0 %  aur  faţă de  bilete, au  fost 
puse  la dispoziţ ia  guvernului.

Situaţia extra-ordinar de favorabilă a băncii eră în tr ’u cât-va 
contra ba lansa tă  de deficitul buge ta r  provocat  de suprim area  m o ­
nopolu lu i  şi interzicerea alcoolului în armată.

Mobilizarea industr iei în vederea  războiului a provocat şi în 
Rusia  sporirea  depozite lor  în bănci şi în casele de  e c o n o m ie : nu 

e de mirare  deci ca împrum uturi le  publice să fi reuşit şi să fi 

procurat tezaurului  peste  13 miliarde Iei. Aceasta e cu atât mai 
remarcabil  cu cât Rusia se susţinea în t imp de pace cu continue  
îm prum uturi  contracta te  Ia Paris.

Rusia cheltueşte  pentru război 1.800 milioane lei pe lu n ă ;  
până  la 31 D ecem bre  1915 s ’au cheltuit  în total 25 miliarde.

Rusia a contracta t de  asem enea  mici îm prum uturi  în Anglia, 
F ran ţa ,  Statele-Unite,  Jap o n ia  etc. pentru  plata cupoane lo r  rentei 

ruse  sau achitarea m uniţ i i lor  com andate  în ţările menţionate .

I T A L I A

Isbucnirea războiului eu ropean  a găs i t  Italia în tr ’o  situaţie 

financiară d in  cele mai favorabile. Totali tatea biletelor de  bancă 
emise de  cele 3 instituţii de  em is iune  a t ingea  2200 milioane lire 

faţă cu o acoperire metalică de  1600 milioane  lire. In circulaţie 

se mai găseau  afară de m oneta  metalică propriu  zisă, aşa nu m i ­
tele biglietti di Stato  în valoare  de 525 milioane lire, cărora li se 

destinase ca fond metalic de  garan ta re  o sum ă  de  100 mii. aur.



Intervalul de  la declararea războiului eu ro p ean  p â n ă  la in ­

trarea în  acţiune, a fost folosit de  Italia pen tru  activarea prepara-  

tivelor militare. Cheltuieli le  necesitate  au  fost acoperite cu sporuri 
de  em is iune de  bilete de  b ancă  şi de stat precum şi de  crearea 

u n o r  bonur i  di Cassa în valoare  de  250 milioane lire. Bine înţeles 

că s 'au  modificat în mai multe  rânduri  legile referitoare la maximul 
em is iun i lo r  de  bilete.

De obicei se  crede că comerţul  italian a realizat mari b e n e ­

ficii prin  vânzarea  mărfurilor fie italiene, fie de transit  clandestin 

către puterile  centrale şi statistica pare  a întări această  opinie.  Se 
uită însă că aceste mici avanta je  sun t  mai mult  decât c o n trab a ­

lansa te  de  urm ătoare le  fenom ene :
1) retragerea capitalurilor engleze,  franceze, germ ane ,  elve­

ţ iene  din  I ta l ia ;
2) s tagnarea  complectă a comerţului vizitatorilor străini şi 

m icşorarea venitului naţional cu ap roape  500 mii. l i r e ;
3) încetarea remiterilor de  bani  de  către emigranţi i  italieni.

C on tro lu l  riguros exercitat de  flota britanică a sup ra  intrărilor

d e  mărfuri în toa te  porturile Europe i  şi deci şi în acelea ale Italiei 

au  îng reuna t  aprovizionarea industriei italiene cu materii prime : 

de  aci oa re  care depresiune  în lumea afacerilor. La intrarea Italiei 

în acţiune, situaţia financiară se schim base  în aşa  fel că bugetul 

prezintă  deficite iar băncile  a junseseră  la maximul de  emisiune.

Adaptarea producţiei in vederea războiului la fel cu cea ce 

se făcuse în celelalte  state au  înviorat din nou  econom ia  n a ţ io ­

na lă  şi a perm is  statului italian să facă îm prum uturi  in terne, pe 
lângă  cele externe deja  m enţionate  în cursul acestei lucrări, în 

condiţ iuni  relativ bune.  Primul îm p ru m u t  intern emis în Ianuarie

1915, pe  cursul de  97  cu 4'. > %  do b ân d ă  a ad u s  un  rezultat de  l 

miliard l ire ;  al doilea  emis la cursul de  93.95 şi 3 'h  %  d o b â n d ă  în 
Iulie 1915 a p rodus  1124 mii. lire; al treilea din  Februa r ie  1916 

a procurat 2000 mii. lire fiind emis pe cursul de  97.50 cu 5°/». 

Aceste îm prum uturi  se adao g ă  la datoria Italiei d inainte  de  război 

de  12 miliarde lire.
Sarcinele provocate  de  război tezaurului italian sunt  m i c i : 

circa 500 milioane  lire pe lună, în raport  direct însă cu mica sfor­

ţa re  militară.



C O N C L U Z I E

Dansul miliardelor  a făcut pe  mulţ i cunoscători  şi necunos ­

cători în  materie  de  finanţe să prevadă  o viitoare catastrofă fi­

nanciară  şi încheierea cu rândă  a războiulu i  din „lipsă de b a n i“.
Este  adevăra t  că sum ele  cheltuite  până  acum  şi valorile dis­

truse de război s u n t  mai mari decât  în toate războaiele din trecut: 

ele sun t  însă proporţ ionale  creşterii avuţiei  şi veniturilor  statelor 
moderne . De altminteri o mică privire retrospectivă ne arată că 

şi războaie le  trecutului au costat  mil iarde la epoce  când  nu  existau 

averile acum ula te  de astăzi.  D u p ă  Sombart ,  P iem ontu l  a cheltuit  

în  războiul pen tru  succesiunea la tronul  Spaniei  de la 1700— 1713, 

Livre 164964472, adecă Livre 137 pe  cap de  locuitor la o p o p u ­
laţie de 1.200.000; aceasta a r  corespunde  pentru G erm ania  de 

astăzi unei s u m e  de 9 miliarde mărci.  Pagube le  cauzate  P iem o n ­

tului prin  dis trugeri,  contribuţii ,  rechiziţii, etc. se  urcau la 37.325.415 

livre. Anglia a cheltuit în războaiele cu N apoleon  aproape  20 m i­
liarde lei, a tunci când venitul na ţional era de  10 ori mai mic 

decât azi. P e  cap de locuitor revenea  în Anglia  o cheltuială anuală  

de 8 0 — 90 Mărci, ceace a r  corespunde  unui buge t  de război de 6 

mil iarde în G erm an ia  de astăzi,  care cheltueşte  în t impuri n o r ­
male  un  miliard de  mărci pe an  pentru armată. Paul-Leroy-Beau-  

lieu reproduce în Trăite  de la Science des  Finances,  T o m e  second, 
pag. 268, ediţia 1906, d u p ă  un  docum en t  englez  cheltuielile 

Angliei în războaiele de  la 1688 încoace, unde  nu  e vorba de 

cât de  „miliarde".

Războiul cu Transvalul  a costat  pe Anglia mai mult  de  6 

miliarde, iar pentru expediţ ia din Crimea s ’au debursa t  7 miliarde.
Războiul franco-german a costat d u p ă  Leon  Say sum a de 

12 m i l ia rde ;  iar cel ruso- japonez  a provocat cheltueli  de peste  10 

miliarde.
U rm ătoarea  statistică engleză  apăru tă  in „Economist*  ne 

dem onstrează  mai bine decât orice a rgum en ta re ,  că cheltueliie de 

astăzi nu  sun t  „progresive" ci p u r  şi s im plu  proporţ ionale  a tât  

cu  avuţia na ţională  cât şi cu venitul anua l  englez ,  in cazul că 

războiul ar dură  p ân ă  la Martie  1*916; dar  chiar la o durată  mai 

lungă,  p roporţ ia  nu s ’ar schimba simţitor .
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In leorie există un s ingu r  criteriu pentru  de te rm inarea  li­

mitei datorii lor pe cari statul le poa te  face pentru  război :  acesta 

e s te  avuţia naţională .  In practică, cheltuirea în tregei avuţii ar 
echivala  cu o  complectă  bancheru tă  şi aci nu  se va a junge  nici­

oda tă  de  oarece  organ izarea  econom ică  în vederea războiului face 

posibilă  conducerea  lui mai departe  din punc t  de  vedere f inan­
ciar şi epuizarea  altor factori înain tea banului .

Pr in  această  afirmare nu  se micşorează întru nimic im por ­
tan ţa  finanţelor ci se reduce  rolul banilor  la acela de s im plu  ins ­

t rum ent  de  plată sau  mijloc de  schimb. Acolo u n d e  se respectă 

în limitele posibile  regulile financiare şi patr iotismul cetăţenilor e 

la înălţimea vremurilor, s tatele îşi procură cu mai multă  sau  mai 
puţină înlesnire a tât  p rodusele  direct întrebuinţabile  în război,— 

când există în ţările respective,— cât şi banii necesari la plata lor. 

In caz contrar  statul modern ,  cu centralizarea şi atotputernicia 

de care d ispune ,  nu ar ezită să ia prin  mijloace de constrângere  

ca mobil izare  industrială , rechiziţii, confiscări, etc., ceeace parti ­
cularul nu oferă  de  bună  voie.

Socialismul de sta t  în  materie  de  politică economică, a trage 

d u p ă  sine cursul  forţat în materie  de  politică f inanciară: de d rep t  
şi de fapt, a tât  beligeranţi i  cât şi neutrii,  păşesc  dela  începutul 

războiului din  ce în ce mai mult  pe calea arătată de  aceste două  
principii.

E  greu insă de  adm is  ca menta litatea popoare lo r  să se 
sch im be aşâ  de  radical încât cetăţenii  rămaşi în patrie să refuze 

a pune  la dispoziţ ia  statului p u n g a  şi banii , când  semenii  lor de 

pe  front îşi dau cu atâta devo tam en t  sânge le  şi viaţa pentru  ţară-

S F Â R Ş I T .
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