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FINANTELE si RAZBOIUL

La inceputul actualei conflagratii europene, Lloyd George
pe atunci ministru de finante al Angliei, declara, Tntr’'un interview
cd rdzboaiele moderne se fac nu numai cu gloante, ci si cu bani
si ca victoria va fi de partea aceleia din taberile beligerante care
va avea la indeména cele mai multe resurse financiare.

Desi profetia ministrului englez nu s’a realizat pand in pre-
zent si nu se intrevede nici macar pentru viitor momentul cand
razboiul ar trebui Tncetat din motive financiare, se poate totusi
afirma cu certitudine ca finantele Tnfloritoare constituesc unul din
elementele indirecte care contribuesc la succesul final. Pe de altad
parte insa, finantele avariate, cu tot cortegiul lor de perturbatii
in viata economicd, nu reusesc sa capete o influentd asa de co-
varsitoare Tn cat ele singure s& forteze pe vreunul din comba-
tanti la o pace prematurd, — fapt dovedit cu prisosintda de rdz-
boaiele din trecut. Daca e adevarat ca finantele joaca un rol pri-
mordial in pregatirea unui rdzboi, daca e incontestabil ca de
multe ori crizele economice si financiare sunt obstacole la des-
lantuirea conflictelor armate, apoi nu e mai pufin adevarat ca,
odatd razboiul declarat, finantele trec pe al doilea plan si rezol-
varea logica a dificultatilor de ordin financiar se améand, din mai
multe considerente, pana la lichidarea posterioara razboiului.

Paul-Leroy-Beaulieu dupa ce aratd originea biletelor de banca
si de stat cu curs fortat, in legatura cu convulsiunile politice din
secolul trecut, ajunge la concluzia, aproape contrara afirmatiei lui
Lloyd George, ca ,un peuple peut longtemps soutenir une grande
lutte, malgre que ses finances soient en desarroi"'). Acelas autor

') Traite de la Science des Finances, Toine Second, p. 725 Editia 1906.



adaoga mai departe ca momentul cand dificultdtile financiare de-
vin intolerabile si sunt pentru tara respectivd o cauza de mare
slabiciune nu e nici odata la Tnceputul rdzboiului sau Tn timpul
cat dureazda acesta, ci dupa pace, atunci cand se prepard lichidarea
cheltuelilor facute si intoarcerea la viata normala.

De-o cam datd constatdm cd nici unul din statele afldtoare
in lupta nu e sguduit de vre-o manifestare din care am putea
deduce o apropiatd epuizare financiard, cu alte cuvinte, chestiunea
financiarda nu a ajuns la nici unul Tn stadiul acut de a avea vre-o
influentd simtitoare asupra operatiilor pur militare. Combatantii
fsi procurd, unii mai greu, altii mai usor, mijloacele rreccsare raz-
boiului. Oameni si bani le stau Tnca la dispozitie, — oameni cu
milioanele, iar bani cu miliardele.

Sumele cheltuite pand acum ating cifre Tn aparenta fantas-
tice si justilicd pe deplin curiositatea de a cercetda isvoarele de
bani si modalitdtile cu ajutorul carora statele moderne adund dela
cetatenii lor numerarul trebuincios finantdrii razboiului.

Finantele statului se alimenteazd Tn timp de razboi si Tn
general 1 vremuri anormale, ca si in timpuri de pace, dela aceiasi
trei factori, si anume:

1) Bugetul Statului,

2) Bancile de emisiune,

3) Tmprumuturile publice.

Aceasta ar fi si ordinea importantei in timp de pace, ordine
care se interverteste Tu rdzboi Tn asa fel cd imprumuturile publice
furnizeazd sumele cele mai Tnsemnate, depdsind cu mult Tmpru-
muturile la Bancile de emisiune cat si resursele bugetare ordinare.

Mecanismul factorilor enumerati e, in timp de rdzboi, acelasi
ca Tn vremuri normale, cu modificarile necesitate de Tmprejurari.

Bugetul

Bugetul este un cont detaliat si de prevedere asupra chel-
tuelilor si veniturilor statului, fdcut anterior epocii pe care se
aplicd si supus spre aprobare Corpurilor Legiuitoare in mai toate
tarile cu regim constitutional.

Dreptul reprezentantilor poporului de a admite ridicari de
imposite si de a aproba felul cheltuirii lor in folosul statului apar-
tined in trecut suveranului, care impuned la dari pe cetdteni cat
vroia si cheltuia produsul lor cum vroia, fard sa fie obligat a da



vre-o socoteald de gestiunea sa. Bugetul general al statului se
confunda cu bugetul personal al suveranului si formau un tot
indivizibil.

Cheltuelile fara control au condus, ca de obiceiu, la abuzuri
si abuzurile la conflicte intre suverani si popoare, Tntre guverne
si parlamente, Tntre puterea executiva si cea legislativd. Luptele
de secole Tntreprinse pentru separarea celor doud bugete, duse
de altminteri paralel cu luptele pentru céastigarea celorlalte drep-
turi constitutionale de cari se bucura azi popoarele, au Tnceput
si s’au terminat mai curand in Anglia, a carei solutie Tn chesti-
unea bugetara a servit de model si altor state. Conflictele dintre
regii Angliei si parlament asupra impunerii contribuabililor s’au
terminat la 1649 cu decapitarea lui Carol | si la 1688 cu alun-
garea fTntregei dinastii. Cu suirea lui Guillaume al 111-lea de Orange
pe tronul Angliei s'a fixat regelui o leafa, numitd astazi lista
civild, s’au separat veniturile statului dc acelea ale suveranului si
s'a stabilit, odata pentru totdeauna, ca numai reprezentantii na-
tiunii au dreptul sa ridice impozite.

In mecanismul unui buget observ'am patru mari etape 9):

1) Prepararea bugetului,

2) Votarea

3) Executia

4) Controlul

Bugetul e preparat de puterea executivd prin Ministrul de
Finante. Acesta primeste dela colegii sai dela celelalte ministere
bugetele partiale de cheltueli, pe cari le totalizeaza, prepard in
plus singur bugetul general de venituri si le supune,'sub numele
de ,proect de lege al bugetului™, si Tnsotite de cate-va cuvinte
explicative, spre aprobare Corpurilor Legiuitoare.

Dupa cum se vede, Tn alcdtuirea bugetului statului se iea
ca punct de plecare cheltuelile, pe cand particularul iea, la alca-
tuirea bugetului sau, veniturile. Particularul cheltueste sau ar trebui
sa cheltuiasca atat cat 7i permit veniturile; statul, din contrd, tre-
buie sd-si procure a tont prix, sumele necesare pentru acoperirea
cheltuelilor cari se presupun indispensabile mersului normal al
ruajelor lui.

La votarea bugetului se incepe ca si la preparare, cu chel-
tuelile. Se discutd si se aproba cheltuelile pe capitole si 1n

‘) Reni' Stourin, l.e Budget, ed. 1906, pag. 51.



detaliu, iar nu pe ministere si in bloc. Se procedeazda la fel cu
veniturile.

In mai toate tarile bugetele se voteaza pc un an. In multe
din ele sau sustras dela votul anual al parlamentului parti din
venituri sau din cheltueli. Asa, spre exemplu, Tn Anglia, a cincea
parte din cheltueli si trei cincimi din venituri sunt votate odatd
pentru totdeauna si nu se modificd decat pe baza unei legi ul-
terioare. Lista civila a regelui, dobanda datoriei publice, impozi-
tul pe venit, costul serviciului diplomatic, etc., formeaza asa nu-
mitul ,,fond consolidat", care e scutit de votul anual. De asemenea
bugetul Ministerului de Razboi in Germania era votat Tnainte, in
cea mai mare parte a lui, pe termen de seapte ani. De aci nu-
mele de ,septenat militar". ,Septenatul* s’a transformat de curédnd
in ,quinquenat", iar pentru marind s'a infiintat ,sextenatul naval®.
Sustragerile se explica Tn Anglia prin dorinta comuna a guver-
nului si a parlamentului de a simplificd discutia bugetului, iar
in Germauia prin spirit de autoritarism guvernamental.

Prepararea si votarea bugetului s’au caracterizat prin fru-
moasa formuld englezd: ‘Coroana cere, Comunele acorda, Lorzii
consimt*.

Odata votat, proectul de lege al bugetului devine lege sica
atare se procedeaza la a treia operatie, la executie, Tn care agentii
fiscali aduna veniturile statului, iar ordonatorii si contabilii Ile
cheltuesc.

Controlul bugetar se face de obicei de Curtea de Conturi.

Daca insistam asupra formalitdtilor bugetare, mai mult poate
decat e util pentru subiectul care ne preocupa, e fiindca aceste
modalitati, consacrate prin legi si printr'un lung trecut istoric,
se respectd Tn limitele posibilitatii si Tn caz de rdzboi. Toate gu-
vernele isi fac o datorie de onoare a nu se departa prea mult de
spiritul legii care cere prealabila Tncuviintare a parlamentului pen-
tru adunarea veniturilor si cheltuirea lor.

Bancile de emisiune

Daca in cursul anului bugetar, veniturile nu ating cifra pre-
vazutd sau daca cheltuelile Tntrec sumele Tnscrise si dau nastere
dezechilibrului bugetar, statul Tsi procura fondurile de cari mai
are nevoie prin scontarea veniturilor viitoare sub forma de Tm-
prumuturi la Banca de emisiune.



Bancile de emisiune sunt institutii de bancd dotate de stat
cu privilegiul de a emite ,bilete de bancdaAcestea sunt obliga-
tiuni scrise facute de institutul emitdtor sa plateasca purtatorului
si la cerere suma mentionata Tntr'insele.

Evolutia economicd a adus cu sine o diviziune a muncii pe
terenul baterii monedelor; statul si-a rezervat pentru monetariile
sale numai baterea monedii metalice si a acordat dreptul regalian
de a scoate biletele—considerate de marele public tot bani ca si
monedele metalice—unei institutii de credit, de cele mai multe
ori cu caracter particular, cu care insa aramas in stranse legaturi
atat din punctul de vedere al intereselor de stat pure, cat si din
acela al economiei nationale.

Biletul de bancd ofera ca instrument de platd avantagii pu-
blicului care-1 primeste drept bani si bdncii care-1 emite. Avand
in vedere sumele enorme cari sunt Tn joc in afacerile moderne,
transactiile comerciale se pot efectua mai repede si mai comod
gratie biletelor de bancd, acestea reprezentand o valoare cat de
mare sub o greulate infima.

Pe de altd parte, tocmai din cauza repeziciunii cu care circula
biletul de banca in comparatie cu metalul, aur sau argint, o tard
are nevoie de o mai putina cantitate din acesta din urma pentru
satisfacerea trebuintelor monetare si poate plasa Tn Tintreprin-
deri productive diferenta de moneda metalicd economisitda. Pentru
banca de emisiune, avantagiul constd Tn faptul cd, necerandu-se
odatd rambursarea tyiuror biletelor, cantitatea garantatoare de aur
sau argint poate sa fie mai micda decat valoarea biletelor Tn cir-
culatie si pune deci Banca in masurd de a-si procura ,un surplus
de capital reprezentat prin excedentul biletelor asupra stocului
metalic, surplus care nu costd dobanzi si pentru care nu suporta
decat mici cheltueli de fabricatie" ')

In schimbul dreptului acordat de a emite bilete, statul a
impus bancilor urmatoarele obligatiuni:

1) Sa intretind un fond metalic aur, cate odata si argint, de
30—40% din valoarea biletelor in circulatie, fond care garanteaza
rambursarea biletelor in metal. In adevar, biletul de bancad e primit
ca instrument de platd de marele public numai atdta vieme cat
existd siguranta sau cel putin speranta ca ei este Tn tot momentul
rambursabil Tn aur.

') Paul l.eroy-Beaulieu, Trdite ThOoriquc et Pratitjue d’Economic Politique
Tome Il pag. -165 Ed. 1906.



2) Banca de emisiune, avand dela public bani fard dobanda,
sa ajute economia nationalda — agricultura, comertul, industria,—
prin Tmprumuturi cu dobanda mica.

3) Banca sa vegheze ca circulatia internda sa se mentind pe
baze solide pastrand proportia rationalda Tntre valoarea biletelor
si valoarea monedelor metalice, precum si intre valoarea monetei
nationale si valoarea monetelor tarilor streine. Cu un cuvant, sa
faca tot posibilul ca, prin masuri luate de comun acord cu gu-
vernul, sa mentind Tn comertul intern si extern valoarea integrald
a monedei nationale, sarcind numitd de specialisti regularea valutei.

4) Banca sa facd statului, la nevoie, avansuri cu dobanda
mica sau chiar farda dobanda, in schimbul titlurilor de renta pe
cari acesta le depune drept garantie.

Biletele de bancd nu au economisit numai moneda metalica
ci au fost si un imbold Tn spre perfectionarea continuda a mijloa-
celor de platd, caci dupa cum banii metalici au fost Tnlocuiti cu
bilete tot asa acestea fac loc la randul lor, in tarile cu organizatie
de bancd Tnaintatd, altor procedee mai perfectionate, ca: cecuri,
virimente, compensatiuni, etc.,

Anglia, cu tranzactiuni comerciale superioare atat Frantei cét
si Germaniei, are un stoc monetar metalic si o emisiune de bilete
inferioare ambelor tari din urma.

Economisirea biletelor a adus cu sine fenomenul ce se ob-
serva la Banque de France si la Bank of England de a avea un
stoc metalic egal sau aproape egal cu valoarea biletelor emise.
Bédncile de emisiune pierd in tdrile bogate si cu un lung trecut
comercial din ce Tn ce mai mult rolul lor de institutii de credit
si tind a deveni institutii de salvare pentru timpuri de criza sau
de razboi, si aceasta prin facultatea ce au de a emite bilete re-
prezentdand o valoare de cateva ori mai mare. decat stocul lor
metalic, fapt care le pune Tn situatia de a veni in ajutorul statului
la declararea razboiului sau a crizei, cu emisiunea de bilete de
care, din spirit de prevedere sau din alte motive, nu s’a uzat
pana la limita legala in timp de pace. Tncetul cu Tncetul, s’a sta-
bilit la conducadtorii popoarelor si s’a raspandit si Tn mase credinta
cd stocul metalic e nu numai un fond pentru garantarea biletelor
dar si un ,tezaur de razboill Termenul a fost inventat, dupa cate
stim, de Paul Leroy-Beaulieu.

Ideia s’a raspandit mai cu seama Tn Franta. Orice sporire a
stocului metalic aur la Banca Frantei era consideratd cu drept



cuvant o masura de sigurantd Tn plus pentru vremuri de restriste
si Francezii erau mandrii de enorma cantitate de aur din piv-
nitele bancii lor.

Bancile de emisiune sunt de obicei cu caracter particular,
adicd fondurile cu cari se Tinfiinteaza apartin in majoritate par-
ticularilor, nu statului, ceeace nu fTnseamnda dupa cum spuse-
ram si mai sus, ca statul se dezintereseaza de buna lor func-
tionare, ci, din contra, Tsi rezerva dreptul prin lege de a le con-
duce direct sau indirect, conform cu interesele permanente ale tarii
respective. Existd Tnsa si banci pure de stat in Rusia si Tn Suedia
unde se pot considera ca niste sectiuni ale Ministerului de
Finante si unde deci stocul metalic, aur sau argint, este proprie-
tatea statului.

Repetdm ceeace am spus la buget: ori care ar fi nevoile
statului, banca de emisiune nu poate sa-i avanseze sume decat
n limitele legilor si statutelor cari Ti reglementeaza functionarea.

Mai toate statele au modificat Tn decursul rdzboiului legile
privitoare la bancile de emisiune, dandu-le astfel putinta de a
veni in ajutorul guvernelor Tntr'o masurda mai larga decat era po-
sibil pe baza legilor din timpurile normale. Asa, de pilda Franta
a marit, Tn mai multe randuri de altminteri, cifra pana la care
Banca Frantei era autorizata a emite bilete. La fel a procedat
Rusia. Nu ne e cunoscut daca si cand a abrogat Anglia asa
numitul ,Peel-Act“; cert e cd si aci s’au adus modificari, de na-
turd Tnsa mult mai putin Tnsemnatd ca acelea aduse Tn modul de
functionare al Bancii Imperiului german. Valabilitatea biletului de
bancd se bazeaza pe existenta unui fond metalic garantator si pe
convertibilitatea lui Tn moneda metalica, purtatorului si la cerere.
Din aceste doua calitdti biletul a pierdut Tn toate tarile afara de
Anglia, pe cea de a doua; peste tot, afara de Anglia, biletul a
primit atributul cursului fortat in circulatie iar bancile au fost li-
berate de obligatia de a rambursa biletul in aur.

Desi Banca Angliei Tntretine mereu un ghiseu pentru ram-
bursare de aur Tn cantitati mici, guvernul englez a interzis expor-
tul aurului. Aceastd masurd indirectd are Tnsd aceiasi influenta
asupra pastrarii stocului Bancii ca si liberarea de obligatia ram-
bursarii, caci pericolul pentru stocul metalic vine mai mult din
nevoia ce au importatorii de a-si solda pldtile cu aur, atunci céand
cursul cecului e prea urcat, decat din dorinta particularilor de a-1
ascunde.



Existenta stocului metalic e mereu garantatd cu acest soi de
masuri si statele, fie prin apeluri patriotice ca in Franta, fie prin
apeluri patriotice si masuri coercitive ca Tn Germania, fac toate
sfortarile posibile ca el sd creasca Tn proportie cu valoarea bile-
telor emise, asa Tn cat raportul dintre aceste douda din urma sd nu
se departeze de 30%-

Vom aratda la fiecare tara Tn parte modul si masura Tn care
bancile de emisiune au venit in ajutorul statelor Tn lupta.

'Tmprumuturile publice

In mod logic si normal, statul trece la imprumuturile publice
dupa ce a epuizat banca de emisiune.

Evolutia istoricd ne arata 3 feluri de Tmprumuturi publice
mai importante '):

1) imprumuturile fortate Tn cari statul iea cu forta de la par-
ticulari sumele de cari are nevoie pentru aranjarea finantelor, ne-
facand prin urmare apel nici la patriotismul, nici la interesul
individului. Tmprumuturile de aceasta naturd nu au adus rezulta-
tele dorite cdnd au fost intrebuintate Tn trecut: asd imprumutul fortat
al Frantei din 1793 a procurat statului suma de 100 milioane din
1 miliard cat se proiectase. Acelasi lucru se poate afirma si despre

2) Tmprumuturile patriotice. Apelul facut de stat la senti-
mentul patriotic si spiritul de datorie al cetdteanului pentru a-i
avansa bani cu dobandd@ micd, se izbeste de egoismul individual
care e destul de puternic ca sa explice pentru ce Tmprumuturile
patriotice din trecut au avut rezultatul lamentabil al celor fortate-

Nu-i ramane statului decat sa facd 'apel la interesul cetdtea-
nului si sa-i ofere conditii avantagioase, Tn plasamentul capitalu-
rilor: dobanda cu care se Tmprumutd dela particulari trebuie sa
fie Tn conformitate cu situatia economicd generalda a tdrii, adica
sa nu fie mai micd decat aceia pe care particularul ar dobéndi-o
piasand banii tot asd de sigur Tn alta parte. Am putea numi pe
accstea

3) Tmprumuturile publice obicinuite sau ordinare cari au jucat
un rol imens 1n istoria popoarelor. Lucrul nu e de mirare. Numai
ia Tmprumuturile ordinare interesul personal al individului concorda
cu interesul general al statului si nu se calca nici una din legile
cari domina viata economica.

') Vezi Paul Leroy-Beaulieu, Traiti de la Scicnce des Finances. Tomc se-
cond, pag. 306, edit. 1906.



Tmprumuturile obicinuite pot fi:

a) perpetue, adicd fard nici un termen fix de platd, statul
rezervandu-si dreptul da a le plati cand va voi. Este evident cd
aceste Tmprumuturi ofera avantagii considerabile Tmprumutatorului
si nu pot reusi decdt acolo unde statele sunt bine consolidate,
unde Tncrederea Tn viitorul poporului nu e zdruncinatd si unde
existd bursele cari oferd detentorului de renta oricAnd ocazia de
a transforma imediat in bani creanta lui asupra statului.

b) amortibile cari la randul lor sunt de doua feluri:

1) imprumuturile amortibile cu tragere la sort periodice si
anuale. Termenul lor e de obicei de 10— 100 de ani, dupd care
datoria e integral achitatd. Mai pufin avantagioase decat categoria
precedentd, ele sunt totusi superioare.

2) Bonurile de tezaur rambursabile la epoce fixe. Termenul
lor e foarte scurt, dela 3 luni la 2 ani. Avantagiile acestor Tmpru-
muturi sunt: 1) datoria integrald se achita dupa un timp scurt si
2) incarca bugetul anual cu o mica anuitate. Dezavantagiile sunt
insa mai mari: cum toatd datoria se plateste la o singura data,
si cum statul posedd rar mijloacele suficiente de achitare, e fortat
de a preschimba datoria sau de a face alta noud. Si ntrlun caz
si Tntrialtu! operatia da nastere la cheltueli complimentare.

Se mai poate Tntampla ca scadenta bonurilor de tezaur sa
cada tocmai intr’o epoca de crizd, Tn care statul este Tn imposibi-
litate sa faca fatd angajamentelor si riscda sa devina insolva-
bil. In caz de razboi, ele nu sunt recomandabile decdt cand nu
se pot procurda resurse pe alta cale, si aceasta pentru un timp
provizoriu, dupa care trebuiesc transformate Tn Tmprumuturi cu
termene lungi.

Mobilizarea financiara

Mobilizarea financiard sau totalitatea mdsurilor cari se iau la
declararea razboiului pentru alimentarea finantelor publice are cele
mai multe sanse de reusitd cand se indeplinesc urmdtoarele postulate:

1) Bugetul statului sa-si mentinda veniturile,

2) Banca de emisiune sa nu aiba epuizatd emisiunea de
bilete si

3) Economia tarii sa faca posibile Tmprumuturile publice.

Bugetul, Banca de emisiune si Tmprumuturile de stat pre-
supun Tnsd la randul lor un substrat, un fond din care sd atraga



sumele pe cari le pun la dispozitia tezaurului public, jucdnd prin
urmare, Tn aceasta ordine de idei, rolul de vase comunicante Tntre
basinul avutiei nationale si finantele statului. Fondul se com-
pune dupd Lansburgh din :
a) Stocul monetar metalic circulant din tara respectiva. Re-

zultatele statistice asupra cantitatilor de monede aur, argint, nichel

etc... cari circuld Tn diferite tari, sunt necomplecte, din motive
usoare de Tnteles. Dupa un raport fdcut de directorul monetdriei

in Statele-Unite s’ar fi gasit in 1907, Tn statele azi beligerante,
urmatoarele cantitati de monede Tn milioane de marci: ")

Aur Argint
Anglia 2348.2 470.0
Franta 4336.9 1726.6
Germania 3853.1 880.7
Rusia 3590.6 344.0
Austro-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

Lasand la o parte cifrele a cdror exactitate e Tndoelnica,
putem sustine Tn mod comparativ ca Franta posedda o mai mare
suma de cat Germania si Germania mai mult de cat Anglia. Sis-
temul platilor prin cecuri, virimente, compensatiuni etc., au inlo-
cuit aurul si argintul Tn circulatie in Anglia si a facut posibila
transformarea metalului pretios devenit disponibil Tn Tntreprinderi
productive, ca uzine, mine, ateliere, etc. Acest avantajiu din timp
de pace devine dezavautajiu in timp de razboi, cdnd moneda
metalicd, aur sau chiar argint, e mai apreciata decat hartia mo-
nedd de orice natura.

Cantitatea de moneda metalica circulanta fintr’o tard oare
care nu este Tnsd Tn relatie directd cu bogatia ei, dupa cum se
vede usor la Anglia care, desi mai bogatd decat Franta, poseda
mai putind monedd metalica decat aceasta din urma.

b) Al doilea element constitutiv al fondului de mai sus e
suma capitalurilor imprumutate straindtdtii pe termene scurte si
cari pot fi rechemate in cazuri de razboi Tn tara de origina.

') Qeorg Obst Geld. Bank und Bfirscnwesen pag. 26 edit. 1916.



Anglia are din acest punct de vedere o superioritate zdrobitoare
asupra aliatilor si adversarilor ei. Nu atat calitatea de creditoare
a lumii Tntregi, cat felul de creditoare pentru sume enorme pla-
tibile Tn cateva luni face din Anglia stdpana mijloacelor de plata
din univers si din Londra un ,Clearing-House* general ).

Franta e financiarul lumii. Ea imobilizeaza insd capitalurile
in plasamente cu termene lungi. Anglia e bancherul universal si
intretine capitalurile sale Tn straindatate sub forma mobilda si re-
chemabile la cel dintdi semnal de alarmd Tnapoi in tara. O urcare
usoara a dobanzii la Bank of England sau ,strangerea surubului"”
arata capitalurilor engleze din tari straine cda pot fi retribuite in
patria lor tot asd de bine ca si Tn ftinuturile de adoptiune. Ur-
carea dobanzii si restrangerea creditelor provoaca imediat o mis-
care concentrica a capitalurilor britanice din toate partile lumei
in spre Londra, fie sub forma de marfuri, fie sub forma de aur,
si Tntaresc astfel puterea de rezistenta financiard a statului englez
n timpuri de criza si de rdzboi. Statele Unite din America de nord,
in afara de datoria de 10 miliarde cdtre Anglia sub forme de
titluri felurite, mai sunt datoare pe piata Londrei in permanenta
cateva miliarde acordate pe termen scurt. O retragere de credite
brusca din partea Angliei provoaca panica si sinucideri la New-
York. Acestei cauze se datoreste sdruncinarea, pasagera de alt-
minteri, a targului financiar american la Tnceputul actualului
razboi.

Superioritatea Angliei e marita si de faptul cd Tisi plaseaza
capitalurile aproape numai n colonii si in tarile de a caror ami-
citie e mai mult sau mai putin sigura.

Franta a plasat majoritatea capitalurilor sale in strdinatate in
renta de stat cu termene lungi si de cari nu poate uza Tn de-
cursul rédzboiului. Singurul avantaj pe care-1 are sunt anuitagile
de circa 2 miliarde si Zi la un plasament evaluat la 50 miliarde.
E adevdrat ca dupa razboi posesiunea a mari cantitati de valori
strdine va permite Frantei, prin vanzarea lor si procurarea de ca-
pitaluri din afard, o revenire -la viata normala si o refacere a eco-
nomiei nationale mult mai repede decat in mai toate ftarile afla-
toare azi in luptd .Valorile strdine au adus un mare serviciu Frantei
si in trecut: plata indemnizarii de rdzboiu de 5 miliarde din 1870
s’a efectuat cu multd usurintd, dupa cum a demonstrat Leon Say,
prin vanzarea titlurilor strdine detinute de Francezi.

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



Tot aici ar fi de notat cd politica financiard a unui popor
trebuie sda meargd de acord cu politica generald: numai asa s’ar
evitd exemplul de ingratitudine financiard ce ni-1 da azi Turcia
care luptd contra Frantei cu capitaluri franceze.

Germania are un plasament mobiliar extern de 20 miliarde;)
blocusul efectuat de Anglia i-a redus simtitor avantagiile pe cari
le aved Tn timpuri normale din acest gen de afaceri.

Procurarea de valori straine sigure si pastrarea lor pentru
vanzare in cazul unui rdzboi eventual au fost obiectul a multe
discutii si publicatii din Germania 2). In teorie, desigur, o0 exce-
lentd masura de pregdtire financiard; Tn practicd se cere Tnsa si
coexistenta atator alti factori pentru ca masura sa-si dea roadele
dorite, Tncat Germanii regretd azi si putina cantitate pe care o
poseda.

c) Cel mai important factor din substrat e fdrd Tndoiald pro-
dusul muncii fizice si intelectuale a natiunii pe timp de rdzboi,
sau, mai explicit, venitul net anual pe care poporul 1l pune la

dispozitia statului prin plati de impozite sau subscrieri la Tmpru-
muturi publice. Acest venit net scade in primele momente ale
mobilizdrii si rdzboiului: statele din Apus si-au organizat Tnsa
productia mai tarziu Tn asa chip, ca rezultatul sa nu fie mult mai
mic decat cel din timpurile normale, prin luare de masuri de tech-
nicad si de organizare si prin punerea economiei nationale pe pi-
cior de rdzboi.

Venitul national implicd existenta unei avutii nationale, in-
telegdnd prin aceasta averea statului si a particularilor la un loc.
Numerosi autori strdini s’au ocupat cu evaludrile bogatiilor po-
poarelor. Citam Tintre altii pe : Foville, Paul Leroy-Beaulieu, Thery,
Leon Say, Giffen, Paish, Helfferich, Steinman-Bucher, Inama, Mul-
hall, Ballod, Pantaleoni, etc. La greutdtile inerent?, sarcinei de a
Tnsuina Tntr’un total valorile dintr’o tard oarecare se adaoga i
patriotismul savantilor, cdci daca e adevadrat ca stiinta n'are patrie,
apoi e tot asd de adevarat cd omul de stiintda are una. Asa, de
pilda, cercetatorii germani ajung aproape toti la concluzia ca ,,Ger-
mania e mai bogatd sau cel putin tot asd de bogatd ca Anglia",
pe cand statisticianii englezi evalueaza averea tarii lor cu vre-o
100 miliarde mai mult decat Germanii.

>) Dr. Karl Helfferich, La Prosperito Nationale de I'Allemagne edil. 1914
pag. 102.
“) Riesser, Finanzlelle Kriegsbereltscliaft und Kriegsfiilirung Jena 1909.



Diterentele intre rezultatele calculelor provin si din intrebu-
intarea a diferite metode Tn evaluare. Pe cdnd Giffen se serveste
in Anglia de impozitul pe venit, Foville ia in Franta in ajutor
taxa succesorald, iar calculele germane au ca punct de plecare in
majoritate statistica asigurdrilor. Helfferich a utilizat, ce e drept,
pentru Germania atat statistica asigurdrilor cat si impozitul pe
avere. Cu prima ajunge la 330 de miliarde marci, iar cu metoda
a doua la 285 miliarde marci, si, pentru a Tmpaca pe partizanii
ambelor feluri de aproximatii, trage concluzia cd averea Germa-
niei se gaseste la media Tntre aceste doua limite, la aproape 300
miliarde marci.

Vom ardta la fiecare stat Tn parte cifrele presupuse ale a-
verilor nationale. Tinem 7insd sa constatdm de pe acum ca toate
calculele facute pana in prezent pacatuiesc, pe langa defectele po-
menite mai sus, si prin ldsarea la o parte a elementului celui
mai de valoare intre valorile unui popor: a omului. Lucrarea pro-
fesorului Losch din 1914 tinde sda umple aceasta grava lacuna si
sa amelioreze cercetarile, asd de laborioase, dar Tnca imperfecte ale
predecesorilor sai. Savantul german aduce ,omul*“ la acelas nu-
mitor cu ,animalul™ si cu ,obiectul“ si socoteste ca valoarea ,,in-
dividului statistic mediu” e Tn Germania de 15.000 Maérci. Fata
cu o populatie de 68 milioane locuitori, ar trebui, pentru o mai
mare apropiere de adevarul asupra bogatiei germane, sa addaogam
un inventar de vieti omenesti in valoare de aproape 1000 mili-
arde la inventarul mort de 300 miliarde calculat de Helfferich.

Presupunand o avutie nationald si venitul ei anual, admitand
mai departe ca bugetul, banca de emisiune si imprumurile publice
functioneaza Tn conformitate cu legile existente si principiile eco-
nomice, ar mai raméane de aratat motivele cafi Tndeamna pe
cetateanul modern sa Tmprumute statului sume asa de enorme,
intru cat patriotismul singur nu e suficient a explicd usurinta cu
care miliarde de franci trec din buzunarele particularilor in vistiria
statelor.

Manifestatia cea mai izbitoare Tn materie de finante la Tnce-
putul mobilizarii si rdzboiului este disparitia subitd a numerarului,,
atat aur cat si argint, din circulatie. Lipsa de monedd metalicd



se explica prin tendinta generalda de a nu mai primi decat ,,metal”
drept plata si prin mania de a-1l tezauriza. Pe cand prima ma-
reste cererea metalului pretios, cea de-a doua micsoreaza oferta
lui. La randul lor aceste tendinte sunt provocate de restrangerea
sau retragerea creditelor ).

Noul mare cumparator, statul, are insa nevoie de bani pen-
tru a achitd armata, furnizorii, administratia, industria mobilizata
etc., si recurge Tn acest scop la resursele bugetare si la bancile
de emisiune, neputadndu-se contractd Tmprumuturi publice decat
dupd ce populatia se obisnueste cu razboiul.

In treacdt fie zis, bancile de emisiune, pe langa datoria ce
au de a avansa statului sumele de cari are nevoie pana la efec-
tuarea Tmprumuturilor publice, mai au de indeplinit doud sarcini,
tot asa de importante si anume:

1) Sa furnizeze circulatiei instrumentele de platd necesare
in locul celor dispdrute si ascunse de public in primele momente
de panica, si

2) Sa sustind creditul intern cand institutiile de banca pierd
increderea in clientela producdtoare sau sa ajute bancile cand
clienti le retrag increderea si sumele depozitate pentru fructificare.

Pentru atingerea rezultatelor dorite, banca emite bilete atét
cat Ti permit statutele, fie modificate, fie nu. Administratiile mili-
tare au Tngrijit insa din timp de pace ca sd aibe gata, la decla-
rarea rdzboiului, un stoc tiparit de bilete presupus ca necesar
primelor cheltueli, atdt in Germania céat si in Franta. Pentru prima,
suma socotitd ca indispensabilda in cele dintai sease zile de mo-
bilizare erd de 750 milioane. Mai toate statele au emis Tnsa si
purda hartie moneda: ceva mai mult, au autorizat organizatiile
administrative, ca judete, comune, sa emita la randul lor, pentru
circulatia localda, biletele de cari se simtia nevoie. In Germania
s’au vazut chiar Tntreprinderi particulare cari au emis trate asupra
lor Tnsa-si pentru a remedia incovenientului lipsei de monedda mica,
hartie sau metal.

Cu timpul populatia obisnuindu-se cu rdzboiul si scotand
la iveald moneda ascunsd, circulatia se Tmulteste devenind dubla,
tripld etc... decat erda Tnainte de izbucnirea razboiului, pe cand
totalul obiectelor care se pot vinde sau cumpara ramane stationar.
Avand, pe de o parte, o cantitate mai mult sau mai putin fixa
de bunuri, iar, pe de alta, o cantitate de bani numerar si mai ales

) Dr. I lastrow, Geld und Kredit im Kriege, Jena 1915,—pag. 6.



liartie care se Tnmulteste mereu, proportia Tntre bunuri si moneda
se transforma Tn disproportie si Tn consecintd asupra aceluiasi
bun revine o cantitate mai mare de bani. ,,Bunul®“ se apreciaza,
iar banul se depreciaza si contribue cu alte cauze la mult tram-
bitata si mai mult simtitd scumpire a lucrurilor.

Posesorul de bani are in timp de rdzboi mai multe posibi-
litdti de Tntrebuintare. Consumarea personald e anihilatd prin
scumpetea generald. Tot aceastd scumpete impreuna cu interzicerea
de catre stat a altor emisiuni de titluri decat cele de rentd de
stat, fac ca individul sd& nu-si plaseze banii Tn Tntreprinderi parti-
culare. Se stie si se spera Tnsa ca statul sa-si retraga dupa razboi
atat hartia monedda, cat si pe cea pusa in circulatie de banca de
emisiune, Tmputinare care are ca rezultat logic si inevitabil sca-
derea prefurilor si revenirea lor la normal. Disproportia anormald
de care vorbiram mai sus se transformd 1in proportie normala.
Renta de stat oferd capitalistului cea mai bund modalitate pentru
aceasta asteptare.

Renta de stat, avand un mare targ de cumpdrare si de van-
zare si putandu-se vinde si cumpara Tn orice moment, oferd cum
paratorului posibilitatea de a fi transformata Tn numerar ori de
cate ori posesorul crede cd obiectele si-au revenit la valoarea
normald sau ameninta sa se scumpeasca si mai mult. In aceasta
solutie gasim un nou moment cand interesul personal al cetatea-
nului concorda cu interesul general al statului.



A NGLIA

Dintre toti beligerantii Anglia e fara Tndoiald statul care fTsi
procura cu cea mai mare Tnlesnire si cu cel mai mare avantaj
pentru tesaurul public fondurile necesare rdzboiului. Printre mul-
tele cauze explicative ale acestui fenomen este si avutia nationala.
George Paish, directorul revistei ,Statist" evalueaza bogatia Angliei
la £ 17 miliarde sau 425 miliarde lei, iar venitul total anual
al poporului britanic la 50 miliarde lei, din care ar raméane o
economie de 7—8 miliarde pentru sporirea anuald a capitalului
englez. Paul-Leroy-Beaulieu gaseste cd Paish e de un ,optimism
exagerat".

Daca savantul englez Tn bun patriot exagereaza Tn plus averea
tarii lui, Tnvatatii germani exagereaza in minus, din motive usoare
de Tnteles, bogdtia Angliei: Steinman Bucher o evalueaza la maxi-
mum 300 miliarde marci sau 370 miliarde leil) iar Helfferich n
cartea deja citatda, la 260 miliarde marci sau 321 miliarde lei.

In ceeace priveste bogdtia pe cap de locuitor, revine chiar
dupd calculele lui Helfferich o cota parte mai’ mare in Anglia
decdt in Germania si anume 5800 marci fatd de 4900 marci. Am-
bele aceste tari sunt intrecute de Franta Tn media pe locuitor,
unde luand de baza averea totald evaluata de Edmond Thery la
287 miliarde franci, ar iesi o cotd-parte individuald de 5900 marci.

Situatia favorabild a finantelor engleze se mai explica si
prin positia insulard a tarii si puternica flota de rdazboi cari feresc
Anglia de consecintele nenorocite ale invaziilor de teritorii. De
asemenea recrutarea armatei, bazata Tnainte numai pe voluntariat
iar acum Tn urmd si pe obligativitatea celibatarilor, lasda la vetre

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



un numdr mare de locuitori cari Tsi vad mai departe de ocupatiile
zilnice.
Daca Germania si Franta au sub drapel sau vor aduce fin-

cetul cu Tncetul pana la 12% din populatie, Anglia cu legile
actuale nu va putea depasi proportia de 7—8 %+ Productia na-
tionala si in consecinta venitul national nu sufar schimbari asa de
Tnsemnate ca pe continent. Comertul exterior, cel mai mare in lume
si atingdnd 30 miliarde lei, tinde sa se mentind si Tn rédzboi la
aceasta cifra din cauza dominatii suverane pe mari.

Ziarul ,The Economist- din Londra, Tn numarul din 18
Septembre 1915, sustine chiar cda rdzboiul nu numai cd nu aduce
o micsorare a produsului economiei nationale, ci din contra acesta
sporeste tocmai din cauza razboiului, la cifra de 17 miliarde lei
anual. Paul-Leroy-Beaulieu a manifestat oarecare scepticism relativ
la aceastd cifra in ,,L’Economiste Frantais“ din 2 Octombre 1915.

Sporirea venitului national face posibila marirea veniturilor
bugetare ordinare prin urcdrile impozitelor existente sau crearea
de altele noi. Pe exercitiul 1913— 1914, bugetul englez se echili-
brd la aproape 5 miliarde lei. In cursul exercitiului 1915— 1916 se
sperd ca veniturile bugetare sd atinga 7 miliarde lei. Fideli unei ve-
chi traditii, barbatii de stat englezi fac tot posibilul ca o mare parte
din sarcinele rdzboiului sa fie suportatd de aceia cari se presupun
cd lau provocat, de generatia contimporana razboiului prin urca-
rea impozitelor iar nu numai de generatiile urmétoare prin Tmpru-
muturi publice cum este aproape regula pe continent.

In rdzboaiele din trecut, Tncepand cu anul 1688, Anglia si-a
procurat banii unind impozitele cu Tmprumuturile in proportie medie
de 1 In razboaiele duse contra lui Napoleon, impozitul a furnizat
47 % din cheltuiala totald, iar Tn razboiul Crimeei 43 70- Exem-
plul cel mai tipic din acest punct de vedere ni-1 oferd expeditia
din Transvaal. Cheltuelile totale engleze Tn intervalul de doi ani
si jumatate cat a durat razboiul, s’au urcat la 6 miliarde din cari
2 miliarde au fost obtinute prin sporirea impozitelor iar restul de
4 miliarde prin Tmprumuturi de razboi. Noile impozite cari se
cifrau la 800 milioane lei pe an erau compuse jumatate din im-
pozite directe si jumatate indirecte si sunt considerate Tn stiinta
financiara ca cele mai mari sarcini ce si-a pus un popor in de-
cursul unui razboi.

Sporirile sau credrile de impozite dovedesc Tn afarda de forta
economica a Angliei, spiritul de jertfa si de patriotism al popo-
rului englez Tn cazuri de pericol pentru tara.



Efortul fiscal facut in actualul rdzboi pentru sporirea ve-
niturilor bugetare prin urcdri sau credri de impozite, va aduce
tezaurului public un surplus evaluat la L1 173.174.000 sau
4 miliarde 300 de lei pe an. In acest total impozitele directe
intra cu 71%. Printre impozitele si taxele urcate, mentionam:
impozitul pe venit, taxele vamale pe obiectele de lux (automobile,
motociclete, ceasornice, instrumente de muzicd, filmuri cinemato-
grafice, etc.) taxele asupra zahdrului, ceaiului, berei, tutunului etc.
Printre impozitele din nou create citdm impozitul asupra bene-
ficiilor de razboi de 50°/0. care a fost imitat de Germania, Franta,
etc. Ministrul de Finante englez preveded incasdri anuale de 750
milioane lei din acest din urmad impozit.

Oricare ar fi fost surplusul procurat de resursele bugetare,
ele nu puteau acoperi sarcinele din ce Tn ce crescande ale An-
gliei care cheltuia:

La lunie 1915 pe zi 55 milioane lei.
» lulie » Y £
, Septembre . . 87

Primul Ministru Asquith declara Tntr’'un discurs din Octom-
brie 1915 ca prevede Tn scurt timp o cheltuiald zilnicd de 125 mili-
oane lei, sau pe luna de 3 miliarde 750 milioane lei.

Cheltuelile de razboi ale Angliei sunt superioare cheltuelilor
celorl’alte state din doud motive:

1) Anglia neavand armata de uscat organizata din timp de
pace, a trebuit sa creeze totul In aceasta directie si sa cheltuiasca
prin urmare intr’'un interval scurt ceace alte popoare si Tn special
Germania cheltuiesc de 40 de ani.

2) Ajutorul dat aliatilor pe care Asquithl’a evaluatla 7 mili-
arde lei, addogand ca aceasta suma va mai creste, astdzi trebuind
sda atinga 10 miliarde. Printre statele Tmprumutate sunt: Franta,
Rusia, Italia, Serbia, Muntenegru, Belgia etc.

Nu cunoastem sumele Tmprumutate fiecarui stat, probabil
fnsda cd ltalia a obtinut mai mult decat celelalte, iar Rusia mai
putin decat se crede. Oare cari avansuri au fost facute de Anglia
in mod comun cu Franta. Efectuarea de Tmprumuturi nu a avut
ca rezultat remiterea de aur in tdarile mentionate ci pldti facute
pentru contul lor, in Anglia sau Tn America, pentru achitarea
munitiunilor comandate acolo.

Prin ajutorarea aliatilor cu bani, Anglia nu inoveazd nimic
in materie de politicd financiard ci continud o veche traditie en-



glezd. ,Aceasta era forma 1n care tarile bogate ca Olanda s
Anglia duceau rdzboaele Tn trecut: ajutau pe printii sdraci, ma
cu seama pe cei germani sda se bata pentru ele.... In cele doud
decenii cat au durat razboaiele cu Franta dela 1793- 1814, Anglia
a platit suveranilor strdini nu mai putin de £ 46.289.459, adeca
aproape un miliard de marci". ")

Guvernul englez a recurs ca si guvernele din celelalte state
beligerante la Banca Angliei: rolul jucat de aceasta din urma in finan-
tare a fost.insa de minima importanta in raport cu rolul bancilor de
emisiune de pe continent. Nu trebue sa se deducda de aci céd
Bank of England n’a putut sau n’a vrut sd ajute statul cu avan-
suri: adevarul este cu totul altul?. Stocul metalic a fost ce e drept
mic la Tnceputul rdazboiului: 27.6 mii. £; el s'a marit in urma in
mod automatic prin simplul joc al relatiilor comerciale engleze
deja péand in Februarie 1915 péana la 91,1 milioane e. Mai departe,
ar fi fost usor pentru guvernul englez sd8 modifice Peel-Act care
regulamenteaza emisiunea de bilete a Bancii Angliei si sa pund
presa Tn miscare. Daca n’a fdcut-o sau a ezitat s’o facd pana in
ultimul moment, erd faptul ca conducatorii dela Bank of England
considerau rolul lor primordial Tn regularea valutei engleze, iar
nu n acordarea de credite statului si particularilor englezi. O
prea mare emisiune de bilete ar fi depreciat Tnsa fard Tndoiald
cursul lirei sterline Tn schimbul international ceea ce ar fi fost con-
siderat de englezi ca o adevaratd calamitate. Mentinerea Londrei
ca un ,Clearing-House“ al Ilumii, se bazeaza pe stabilitatea
cursului monetei engleze si Tndatda ce acest curs ar fincepe sa
varieze cu oscilatiuni prea mari sau sa se deprecieze, ar suferi
pagube si s’ar periclita nu numai economia nationald engleza dar

chiar Tntreg comertul mondial.
Conducerea prudenta a Bancii a mentinut in tot cursul se-

colului trecut un loc de onoare lirei sterline si a marit Tncrederea
populatiei care e dispusd sd admitd mai repede o lichidare a En-
gliterei decadt a Badncii Angliei, dupd cum spunea Bageliot in fru-
mosul lui tratat ,,Lombard Street“ de acum 45 de ani.

Prima masurd luata de Banca Angliei la inceputul razboiului
european a fost urcarea taxei scontului dela 3 péana la 10 °/o.
Cand s’a observat ca masura nu e suficienta pentru a proteja
stocul metalic, guvernul, dupa Tndemnul Béancii a mai decretat:
inchiderea bancilor dela 3—6 August, acordarea unui moratoriu

') Werner Sombart, Krieg und Kapitalismus, MUnchen 1913, pag. 61.

2) Vezi die Bank, 1915 pag. 499, Die grossen Notenbanken im Dienste
der kriegfiihrenden Staalen, von Lansburgh.



general si interzicerea exportului aurului. Banca a mai cerut si
capatat dela guvern autorizatia de a suspenda Peel-Act, cand va
crede de cuvintd. Madsurile drastice au avut rezultatul dorit: deja
la 8 August, Banca a redus taxa scontului la 5°/o.

Din cele doua mijloace de a combate sau evita crachurile
financiare la Tnceputul rdazboaielor, fie acordarea moratoriului ge-
neral in legdturd cu o micd emisiune de bilete, fie neacordarea
moratoriului Tn legdturda cu sporirea emisiunei bazata pe cursul
fortat, Banca Angliei a ales pe cel dintai, calduzita mereu de men-
tinerea cursului lirei sterline. Tot din aceasta cauza, statul englez, nu
Banca Angliei, a batut hartia moneta care era destinata sa nlo-
cuiasca in circulatia internd numerarul disparut Tn primele momente
de panica (currency notes). Banca s'a obligat numai a aduna autul
garantator al acestei emisiuni de hartie prin mdsura luatd de stat
de a opri exportul aurului. La plasarea bonurilor de tezaur Banca
Angliei a servit ca un simplu intermediar intre statul si particularii
englezi. In ceeace priveste ajutorul dat pietii interne prin acordari
de credite, Banca n’a pdasit la realizarea acestei masuri decéat cu
foarte mari precautiuni si numai dupd ce statul englez a preluat
asupra sa o parte din riscurile cari rezultau din aceste operatii.
De altminteri marirea depozitelor Tn banci denotd ca piata engleza
nu a avut nevoie de ajutorul bancii centrale decat pe un timp
relativ scurt. Rezumadm: linia de conduitd a Bancii Angliei-a fost
mentinerea emisiunei de bilete Tn limite rezonabile pentru a nu
provoca o depreciere a lirei sterline pe piata mondiald si a nu
da nastere Tn Anglia la ,inflatiune" adicda la scumpirea lucrurilor
n raport cu Tnmultirea instrumentelor de platd. Daca totusi exista
scumpete in Anglia, ea se datoreste altor cauze si in primul rand
urcarii navlului.

Atitudinea Bancii Angliei e explicabila numai din cauza si-
uatiei generale economice care a dispensat statul de a mai face
apel la biletele de banca si i-a fdcut posibila trecerea dela resur-
sele bugetare direct la imprumuturile publice. Rare-ori statul englez
a recurs la Banca trecadnd la Tmprumuturile publice Tndatd ce bi-
letele se 'nmulteau si amenintau sa greveze circulatia cu un numar
considerat prea mare.

Tmprumuturile publice ale Angliei sunt de diferite feluri:

1) Suspendarea amortizarii facultative la Tmprumuturile exis-
tente Tnainte de razboi,

2) Bonuri de tezaur (Treasury Bills),



3) Obligatiuni de tezaur (Exchequer Bonds),

4) Tmprumuturi obicinuite cu termene lungi sau perpetue.
(War Loan).

Asupra primelor 3 puncte nu e nimic de remarcat.

Primul Tmprumut de razboi cu termen lung emis de guver-
nul britanic la 19 Noembrie 1914 a dovedit Tntdietatea financiara
a Angliei, nu atdt prin rezultatul sau de 8 miliarde 750 mi-
lioane lei cat prin scurtul interval de 48 ore in care a fost subscris-
Si cu toate acestea rentabilitatea nu erd excesiva : desi dobanda
erd fixata la 3 si Vi si cursul de emisiune la 95, prima se reduce
la mai putin de 37a din cauza grevarii impozitului pe venit. Fi-
nanciarii englezi propuseserad guvernului, pentru a provoca o reusita
mai mare, dispensarea noilor titluri de impozitul pe venit, dupa
cum procedeaza Francezii la lansarea Tmprumuturilor lor, dar idea
n'a gasit ecou nici la guvern nici la marele public asa cd Tmpru-
mutul emis ramane supus la toate taxele existente si viitoare.

Al doilea mare Tmprumut a fost emis pana la 10 lulie 1915
si a furnizat tezaurului colosala suma de 15 miliarde de lei, in
afarda de conversiunile autorizate ale titlurilor vechi Tn noi si cari
nu procurau de fapt nici-un avantaj. Dob&nda erd de 4Va°'o. Im-
pozitul pe venit reduce si rentabilitatea acestora la 4%.

Conditiile si epocile varsamintelor au fost fixate in mod cat
se poate de favorabil pentru public.

Anglia a fdcut numeroase Tmprumuturi in Statele Unite, al
caror total nu depaseste Tnsa 6 miliarde, pentru plata munitiilor
comandate acolo. Ultimul Tmprumut de 2 miliarde si Vi lei efec-
tuat la New-Jork este jumdtate pentru contul Frantei care de
asemeni aved de achitat munitii in America.

fmprumuturile Tn America isvorasc din dorinta guvernului
englez de a Tmpiedeca depreciarea lirei sterline pe piata New-
Jork. Comertul dintre Anglia si Statele Unite se soldeaza acum
printr’un excedent de export al marfurilor americane asupra im-
portului de marfuri engleze in America, ceace are ca rezultat
‘urcarea dolarului american la Londra si scdaderea lirei sterline la
New-Jork. Prin plata Americei cu bani din America se atenuiaza
intr'u catva aceasta tendintd. O a doua masura luatd de guvernul
englez pentru mentinerea cursului lirei, a fost mobilizarea valo-
rilor americane din Anglia si vinderea lor pentru procurarea de
fonduri in America. Din 10 miliarde efecte americane Tn Anglia,
s'ar fi vandut pana acuma deja jumatate.



Pentru avansurile facute de Anglia Frantei in Anglia sau in
America, statul francez a trimes in Anglia o cantitate de aproape
1 miliard franci Tn aur. Remiterea aurului e motivatd tot din do-
rinta Angliei de a-si consolida circulatia si cursul schimbului iar
nici de cum din-nefncredere, fatd de aliat.

Datoria publicd a Angliei erd ia Tnceputul rdzboiului de
aproape 18 miliarde si se va urcd la finele exercitiului bugetar
in curs adeca la Martie 1916 la peste 55 miliarde, marindu-se
prin urmare cu 37 de miliarde. Nu putem judecd actuala sarcind
a Angliei decat comparand-o cu datoria publica din trecut. In 1815,
dupa razboaiele napoleoniene, datoria statului englez se wurcda la
23 miliarde lei (895 milioane £) pentru o populatie care nu atinged
20 milioane de suflete; admitdand cu Leroy-Beaulieu ca Anglia ar
cheltui Tn actualul razboi 70 miliarde, pentru o populatie de 47
milioane de suflete si pe cap de locuitor, datoria ar fi mai usoara
de suportat decat era cea din 1815 pentru populatia de multe ori
mai saraca de atunci.



FRANTA

Evenimentele actuale au surprins Franta intr’o oarecare ner-
vozitate financiard provocatda de atacurile la adresa marilor banci
de depozite din Paris si in special la adresa lui Comptoir Nati-
onal d’Escompte de Paris, Credit Lyonnais si Societe Generale
pour favoriser etc.... Aceasta din urma a fost salvatd numai de
declaratia oficiala a guvernatorului Bancii Frantei, cd din inspec-
tarea si verificarea minutioasa a registrelor si valorilor sus numitei
institutii nu reiese nimic ce-ar justifica neincrederea si teama
publicului. Oricari ar fi fost cauzele campaniei contra marei fi-
nante franceze, atacurile s’au dovedit ca nejustificate.

Rédzboiul a zdruncinat Tnsa profund economia tarii. Lasand
la o parte moralul poporului francez care sub conducerea parti-
delor Tnaintate Tncepuse sa doreasca si sa viseze ,pacea si ferici-
rea universala- atunci cand vecinul dela Est se prepara pe fatd
de razboi .pe toate fronturile”, e foarte explicabil ca .chemarea
sub drapel a 5 milioane de oameni, Tntreruperea comunicatiilor
pe uscat si pe mare, enormitatea cheltuelilor militare sa fi provocat
si sa fi prelungit o criza intensd" '). Invadarea si ocuparea de
catre inamic a celor mai bogate regiuni din Franta au agravat
o stare destul de defavorabild Tn ea Tnsasi. Nu atat intinderea cat
felul bogatiei departamentelor ocupate au pricinuit pagube simti-
toare economici nationale franceze. Nordul producea carbuni si
Lorena fier, ambele elemente indispensabile la fabricarea muni-
tiilor. Renumitele uzine dela Sf. Etienne si St. Chamond trebuiau
sa-si aducda materialul prim necesar fie din Anglia, fie din Ame-
rica, cu mari greutdti si cheltueli. Bugetul a suferit de asemeni

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



0 micsorare a veniturilor prin trecerea multor contribuabili —
si din cei mai bogati—si materii impozabile sub dominatie strdina.

Victoria dela Marna a oprit avalansa germana si a per-
mis poporului francez sa se refacad, atat din punct de vedere moral
cat si material-economic. Bine ’nteles cd nu vom mai putea vorbi
ca la Anglia de sfortari pentru marirea resurselor bugetare ordi-
nare sau de mentinerea comertului exterior. Acestea au scazut
simtitor si ar fi Tmbucurator daca prin masurile luate s’ar putea
cel putin apropria de cifrele din timpurile normale. Bugetul atin-
ged Tnainte de rdzboiu 4 miliarde si Vi franci, iar comertul exterior
15 miliarde. Totalul veniturilor bugetare dela August 1914— August
1915, a fost de 3 miliarde 580 milioane franci, adeca mai putin
cu 'un miliard decat Tn vremea de pace.

Pe nfdsurda ce Tnsa economia nationala franceza se organi-
zeaza in vederea razboiului la fel ca Tin Anglia si Germania, dife-
rintele de Tncasdari Tntre timpul de pace si cel de rdzboi se mic-
soreaza. Cdci Franta e, ceea ce toatd lumea stie, o tard bogata:
fie ca avutia francezd e mai micd decat a Angliei si a Germa-
niei, fie cd nu, asupra unui fapt savantii germani sunt de acord:
ca avutie pe cap de locuitor, Franta e superioard tuturor statelor
din lume. Venitul brut national poate sa atinga 35 miliarde franci
pe an iar cel net 6—7 miliarde, din care 2 miliardesi A, reprezinta
dobanzile servite de strdinatate pentru capitalurile plasate Tn afard
si cari s’ar urcd la 50 miliarde.

Sumele formidabile cerute de razboiu, silesc pe Franta ca si
pe ceilalti beligeranti sa cheltuiascd nu numai venitul national
dar sd consume si din capitalul sau fondul national. Sumele econo-
misite in timpuri normale se plasau 1n fntreprinderi productive
cari mareau venitul poporului, azi ele se. plaseaza in cartuse si
obuze cari au tocmai calitatea sau mai bine zis defectul contrar,
acel al distrugerii. Doud cai se pot urma pentru a Tmpiedeca scéa-
derea venitului poporului Tn caz de razboi:

1) Sau se mareste productivitatea prin sfortari technice,

2) sau se micsoreaza consumatia, Tntelegand prin aceasta
din urma si consumatia productiva.

Si intr’un fel si intraltul se naste un excedent de productie,
ori presupunand cazul cel mai rau, o mentinere a productiei si
deci a venitului net de care beneficiaza statul pentru sustinerea
razboiului. La poporul francez, economia sau moderatia n con-
sumatie e asa de Tnraddcinatd, ca guvernul nu mai are nevoie ca



in Anglia sau Germania sa faca apel la cetdteni pentru toate
restrangerile posibile Tn cheltueli, lux, etc.... ci beneficiaza pur si
simplu de aceasta calitate careia se datoresc Tn mare parte mi-
liardele franceze. Aceastd calitate va inlesni si dupa rdzboi refa-
cerea economiei nationale aproape Tn mod automatic.

Cheltuelile Frantei au mers progresdnd ca si ale celorlalti
beligeranti dupa cum se vede dintr'un 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

Suma de 2 miliarde 75 milioane franci pe lund reprezinta
0 cheltuiald egalda cu jumatatea bugetului francez pe un an fin-
treg, acum patru sau cinci ani.

Din tabloul de mai sus reiese de asemenea ca progresia
continua a cheltuelilor lunare este de 735 milioane, adeca dc mai
mult de 55 0o pentru fiecare din ultimele 3 luni din 1915 fatd
cu fiecare din ultimele cinci luni pe 1914. Aceasta progresie e
azi marita.

Din cheltuiala lunard de 2 miliarde 75 milioane, bugetul a
furnizat pe ultimele luni din 1915 numai 290 milioane, ramanand
ca restul sa fie procurat pe alta cale.

Totalitatea creditelor acordate de Parlament panda la 31
Decembrie 1915 e de 30 miliarde; scazand din ele totalitatea
veniturilor bugetare ordinare dela Tnceputul rdazboiului pana la 31
Decembrie 1915 de 4 miliarde 700 milioane, raman circa 25 mi-
liarde cari au fost procurate prin Tmprumuturi la Banca Frantei
sau prin Tmprumuturi publice.

Raportul senatorului Aimod ne da urmatoarele cifre pentru
sumele Tmprumutate de guvernul francez pana la 1 Noembrie
trecut:

1) Franci 7.500.000.000,— la Banca Frantei,

2) . 75.000.000,— , . Algeriei,

3) ” 2.388.178.000,— Obligatiuni ale apararii nationale,
4) " 8.319.588.000,— Bonuri ale apardrii nationale,
5) " 462,263,000,— Rest din  Tmprumutul de 900

mii. S'h °/o.



6) 1.164.692.000,— Bonuri de tezaur plasate 1n strainatate
din cari
1.028.976.000,— in Anglia si restul Tn America,

7) 1.250.000.000,— Cotapartea Frantei la Tmprumutul efec-
tuat cu Anglia in America.

Totalul ar face aproape 21 miliarde franci. Din punctul de
vedere al teoriei pure, procedeul Ministrului de Finante de a e-
mite o asd enorma cantitate bonuri de tezaur, pare in contradictie
cu principiile financiare emise chiar de teoreticiani francezi ca
Paul-Leroy-Beaulieu. Succesul si popularitatea de cari se bucura
in Franta bonurile apardrii nationale au convertit insa pe marele
economist la credinta contrarie, Tmpartasita de un savant german
cd bonurile, prin felul lor simplu de emisiune si fard formalitati,
au darul de a atrage catre tezaurul public toate economiile po-
porului, Tnainte ca acestea sa poata fi plasate in Tntreprinderi par-
ticulare. Mai e posibil ca serviciile aduse de bonurile de tezaur
in rdazboiul din 1870 sa fi fost un Tndemn pentru guvernul fran-
cez de a reedita emisiunea lor Tn actualul rdzboi.

Finantarea rdzboiului Tn Franta a pus la contributie Banca
Frantei Tntr’o masurd mai largd decat au fost puse celelalte banci
continentale, de catre statele respective, exceptand poate Banca de
Stat a Imperiului Rus. ldeea cd institutul central de emisiune va
procura primele si cele mai multe fonduri pentru rdazboi era pri-
vita ca un fel de dogma in Franta si aplicarea acestei credinte
ca ceva foarte natural. Stocul ei metalic aur mai mare ca la ori-
care altd banca Tn lume, fatd cu o emisiune de bilete relativ mo-
derata, da statului posibilitatea de a avead la dispozitie imediat
sume de mai multe miliarde si cu o dobanda nefnsemnatd. Legile
privitoare la raporturile dintre stat si bancad sunt de data mai ve-
che. Prin legea din 9 lunie 1857, prorogatda ultima oarda Tn 29
Decembrie 1911, banca a fost autorizatd sa Tmprumute statului, Tn
cont curent, fara dobanda, 200 milioane franci. O altd lege din
1897 obliga banca sa avanseze statului la cerere 2 miliarde 900
milioane pe bonuri de tezaur cu o dobanda de 1° o Cu ocazia
afacerii marocane, in toamna anului 1911, banca a fost din nou
obligata sa avanseze statului, in caz de razboi, pana la 6 mili-
arde, cu aceiasi dobanda de I°/o. In Februarie 1915, pe baza unei
noi legi din Decembrie 1914, banca fu autorizatd sda mareascad
limita Tmprumuturilor cdtre stat pana la 9 miliarde. Paralel cu
sporirea avansurilor de facut statului, a trebuit sa se sporeascad



iardsi prin lege, maximul de bilete ce erda in drept sa emitd Banca
Frantei. Maximul de emisiune de 6 miliarde 800 milioane, cat
era Tnainte de razboi, a fost sporit Tn decursul razboiului la 15
miliarde.

Banca Frantei cu tot ajutorul dat statului, nu a neglijat piata
interna, ci din contrd a ajutat-o prin acordari de mari credite. De
la 27 lulie pana la 1 August 1914, portofoliul a trecut dela 1, 6 1a
3, 1 miliarde franci. Cu introducerea moratoriului, piata s’a mai
calmat si prezintarile la scont la banca centralda au devenit mai
putin numeroase: azi asistam in Franta ca si in Anglia si Ger-
mania, la ,pletorda de bani“!

Observarea si in Franta a efectelor inflationismului, nu e un
fenomen surprinzdtor: cantitatea enormd de bilete emise si stan-
jenirea productiei nationale prin uriasa sfortare militara nu puteau
sda ramana fara influentd asupra prefurilorsi sa nu provoace acolo
ca Tn multe alte pdrti, scumpetea excesiva a lucrurilor si depre-
ciarea usoarda a francului pe pietele neutre!

Inflationismul s’a manifestat chiar mai tarziu Tn Franta decéat
in Anglia din urmdtorul motiv: cantitatea de bilete emisa de
Banca Frantei Tn primele luni de razboi de abia egald valoarea
totalda a aurului tezaurizat de populatia franceza din timp de pace,
valoare apreciatda de unii economisti la 5 miliarde franci. Noile
bilete se puteau deci considera ca reprezentante ale aurului as-
cuns, si emise Tn conformitate cu ,currency principie”: ele ar fi
avut o influenta asupra urcdrii preturilor numai daca n’ar fi existat
rezerva ascunsa de aur a poporului francez si emisiunea lor ar fi
fost o simpld consecinta a celuilalt ,banking principie”.

Pdstrarea proportiei de 30% Tintre stocul metalic si valoarea
biletelor emise nu era suficientd pentru a garanta stabilitatea va-
lorii francului, nici Tn interior, nici Tn exterior. Guvernul francez
a recurs atunci la doua masuri: a facut pe deoparte apel la pu-
blic pentru depunerea aurului la Banca Frantei, iar pe de alta a
contractat, fie singur, fie in comun cu Anglia, Tmprumuturi ex-
terne Tn tara de unde importda munitiuni si material prim si unde
francul suferea deprecierea, in America.

Stocul de aur al Bancii a crescut dela 4 miliarde 300 mili-
oane cat era la 1 August 1914 pana .la 5 miliarde 20 milioane
cat este astdzi. Surplusul constatat Tn bilant e Tnsd in realitate
mai mic decat surplusul depozitat de public, céci ntre timp s’au fa-
cut mari remiteri de aur, fie la Londra, fie la New-York. In afarda



de aurul exportat de particulari panda la interzicerea acestei ope-
ratii statul francez a exportat in Anglia 300 milioane in lanuarie
1915, 75 milioane in Aprilie 1915, 350 milioane in Mai 1915,
dintre cari 200 milioane pentru contul New-Yorkului.

In ultimile luni din 1915 s’au mai exportat Tn Anglia 527
milioane aur si acum e vorba sd se remitad tot acolo o noud can-
titate de aur de aceasi valoare. Franta erd autorizata sa dispund
fie asupra Angliei, fie asupra Americei pentru contul Angliei, de
o valoare Tntreit de mare cat era trimeterea de aur.

Mentionam in treacdt ca stocul metalic al Bancii a fost ex-
pediat in momentul invaziei, parte la Bordeaux, parte Tn sudul
Frantei, Toulouse sau Marseille, Tn 140 vagoane.

Depunerile aurului de catre public continud mereu. Dacéd
comparam dispozitia de astdzi a populatiunii franceze cu mania
din trecut de a ascunde aurul la toate convulsiunile politice, tre-
buie sa conchidem ca de astadata poporul francez s’a ridicat, dupa
frumoasa dorintda a lui Gambetta, la Tndltimea pericolelor cari a-
meninta patria.

Guvernul francez a venit in ajutorul a céatorva dintre statele
aliate, Rusia, Muntenegru, Serbia, Belgia, etc..., cu suma vizibila Tn
bilantul Bancii Frantei de 785 milioane.

Odata Banca Frantii ajunsda aproape la limita emisiunii si
imultirea bonurilor de tezaur facand anevoioasa preschimbarea lor
la fiecare scadentd, guvernul francez a pasit la realizarea primului
imprumut de rdzboi pe termen lung. Subscriptia s’a deschis la
25 Noembrie 1915 asupra unui capital nefixat, ceace excludea
orice teamd de reducere si asigura clasarea imediatd a titlurilor,
Tmprumutul a fost constituit Tn Rentd perpetud 5°/o garantatda con-
tra oricdrei rambursdri, adica oricarei conversiuni, panda la 1 la-
nuarie 1931. Conform obiceiului francez, renta a fost declarata
liberda de orice impozit existent sau viitor. Titlurile fiind emise la
cursul de 88, rentabilitatea reiesea la 5.68°/o, daca varsamintele se
faceau la 4 termene esalonate pana la 15 Martie 1916 iar daca libe-
rarea titlurilor se efectua prin varsamantul integral imediat, ren-
tabilitatea reiesd la 5.73°/0. Conditiile erau extrem de favorabile
pentru subscriitori, cari de la 1872 nu mai vazusera plasamente
asa de avantajoase in rentd de stat.

Perioada suscriptiei a durat pana la 15 Decembrie 1915 si Tmpru-
mutul victoriei a avut rezultatul prevazut cu exactitate de Paul-
Leroy-Beaulieu: 15 miliarde franci din cari 8 miliarde numerar



iar restul preschimbéari de bonuri, obligatiuni sau titluri din Tm-
prumuturi anterioare. *

In madsura corespondenta s’au micsorat bonurile de tezaur,
angajamentele statului la Banca Frantei si circulatia de bilete.

Rdzboiul costa pe Franta pand la 31 Decembrie 1915, 26
miliarde la cari se adaoga sumele procurate de bugetul ordinar:
impreunda cu cele 32 miliarde, cat era datoria publicd a statului
Tnainte de rdzboi si Tn care nu se coprind datoriile departamen-
telor si comunelor, am aved deci un total al datoriei publice de
58 miliarde pe 31 Decembrie 1915, cifrd de sigur mare dar nu
excesivd. In adevdr datoria unui stat nu trebuie consideratd numai
din punctul de vedere al capitalului nominal sau numai din acela
al anuitatii cu care e grevat bugetul. Capitalul nominal ne-ar in-
teresa numai pentru usurarea statului Tn viitor, iar anuitatea ne-ar
usura compararea a doud datorii nationale prin cercetarea sarcinei
cu care ele greveaza natiunile Tn prezent.

Statisticienii au inventat un procedeu superior celor prece-
dente Tn divizarea anuitatii datoriei publice prin cifra populatiei
si calcularea sarcinei anuale a dobinzei pe cap de locuitori.
Aceastd metoda s’a perfectionat in urma prin proportia cifrei do-
banzii datoriei la venitul general al totalitatii locuitorilor dintro
tard. Tnainte de orice calcul se scade Tnsa din datoria statului,
activul cc acesta ar poseda in drumuri de fer, cladiri, domenii etc-

Avand in vedere pe deoparte avutia si venitul national pe
cap de locuitor, pe de alta, averea statului francez la care se va
addoga peste cati-va ani drumurile de fier Tn valoare de mai multe
miliarde, datoria publicdA a Frantei poate sa mai suporte urcari
fara ca situatia sa devie ingrijitoare.



GERMANIA

Preparativele financiare ale Germaniei in vederea unui even-
tual rdzboi dateaza propriu zis de acum cati-va ani. In timpul
crizei marocane din toamna anului 1911, guvernul german decis
sa sparga cercul de fier ce se stranged mereu in jurul imperiului
si sa declare rdzboi Frantei, a fost impiedecat dela acest pas Tn ul-
timul moment de un demers al marilor financiari berlinezi, cari
au declarat ca starea financiara de atunci nu permited Tncepe-
rea si sustinerea unui razboi de lunga duratd'). Conflictul marocan
a luat imediat o Tntorsatura pacifica.

Stanjenirea planurilor politice si criza provocata de retra-
gerea celor 600 Milioane ,,Report und Pensions-Gelder" ce Franta
avea plasate Tn Germania, au fost folosite de directia Bancii Im-
periului pentru luare de masuri de naturd a fTntari organismul
financiar german 1n asd fel ca sa nu mai fie gasit nepregatit, orice
evenimente politice ar surveni. Pentru ca situatia financiard sa nu
mai poata fi un obstacol la realizarea scopurilor politice, chiar
atunci cand acestea presupun rdzboiul, Banca Imperiului s’a con-
format dorintei guvernului, a mentinut emisiunea de bilete Tn li-
mite rezonabile si a marit stocul de aur, iar prin urcdri de dobéanzi
si restrangeri de credite a fortat bancile sa-si Tntdreasca rezervele
de casa si lichidabilitatea.

Dupd Tncheierea padcii de la Bucuresti, Germania concomitent
de altminteri cu Franta si Rusia, si-a sporit armata si creat noi
fortificatii. Pentru acoperirea cheltuielilor necesitate, cetdtenii im-
periului au fost supusi la o contributie de razboi de 1 miliard

') The Times History of the war. Caelul 5. pag. 196 — 200. kap. 13:
~German Finance“.



de marci (der einmalige Wehrbeitrag). Contributia de origina
medievald, nu este nici impozit, nici Tmprumut: nu e impozit
findca nu se repetd, nu e nici Tmprumut findca statul nu mai
restitue sumele incasate. Ideia ingenioasa 1n sine, a avut rezul-
tatul dorit. Prima ratd de 320 milioane marci s’a incasat pana in
April 1914, a doua la 15 Februarie 1915 si a treia se va Tncasa
in 1916.

Conform unei vechi traditii a regilor Prusiei, imperiul mai
poseda si un fond destinat primelor cheltueli de mobilizare de
120 milioane marci, pastrat sub numele de ,Reichs\riegsschatz*
in fortareata de la Spandau. Acest tezaur fusese luat din despa-
gubirea de rdzboi a Frantei din 1870 pe baza unei legi speciale
care preveded constituirea lui numai din moneda de aur a impe-
riului. Important pe vremea cand fusese creat de catre Bismark,
fondul din Spandau Tsi pierduse Tn ultimul timp orice Tnsemnatate
»razboinica".

La desfiintarea vechilor hartii-monete in 1874, imperiul a
emis asa numitele ,Reichskassenscheine” n valoare intamplatoare
de 120 milioane marci, asd ca s’a Tmpiedecat Tn acest mod, nepro-
ductivitatea tezaurului de aur de la Julius-Turm si s’au garantat
biletele emise cu o valoare corespunzatoare in metal pretios. Nu
existd nici o corelatie de drept, ci numai una de fapt Tntre va-
loarea tezaurului si acea a biletelor emise. In 1913, guvernul
imperial a fost autorizat sa emitd o noua cantitate de , Reichskas-
senscheine® Tn valoare de 120 milioane marci, cu obligatia de
a-i depune contravaloarea Tn aur Tn turnul dela Spandau. La fin-
ceputul rdzboiului, tezaurul de aur marit cu 85 milioane a fost
depus la Banca Imperiului, dandu-i putinta de a-si spori emisiu-
nea de bilete in proportia cunoscuta.

»Die Reichskassenscheine™ sunt considerate conform legii
ca acoperire metalica de catre Reichsbank.

In afard de madrirea stocului de aur dela banca si de tipa-
rirea din timp de pace a biletelor presupuse necesare in razboi»
pregdtirea secretd germand mai preveded si crearea ,Caselor de
fmprumuturi* (Darlehenskassen). Acestea libereazda contra depu-
nerii de cautiuni in titluri de valoare sau marfuri inalterabile,
,Darlehenskassenscheine" cari desi nu se bucurd de cursul fortat,
sunt totusi primite Tn platd de'toate institutiile statului. De obicei,
Banca Imperiului a liberat Tn circulatie mai multe bilete de banca
decat bilete de ale caselor de Tmprumuturi si a pdstrat pe acestea



din urma Tn depozit, putandu-se servi si de ele, ca acoperire me-
talicd, conform legii. Totul era pregatit pentru deschiderea ,Dar-
I'ehenskasse“-lor la declararea rdzboiului: se destinaserda 99 loca-
litati unde aveau sa functioneze, Tmpreuna cu personalul necesar.
La 5 August, adecd a 2-a zi dupa votarea legii de Reichstag, s’a
Tntrunit consiliul de administratie al noei institutii si s’a dat ordine
telegrafice de deschidere.

Reichskassenscheine Tn valoare de 120 milioane au mai fost
emise de imperiu pentru a treia oard Tn Martie 1915, in nici o
legatura Tnsa cu tezaurul de razboi ci numai pentru a procura
circulatiei moneda metalica mdrunta ascunsa de populatie.

In cursul anului 1914 situatia economica si financiara a Ger-
maniei erd relativ bund, desi prudenta doveditd de bancile ber-
lineze indicau celor ce vroiau sd vada cd orizontul european nu era
linistit. Bugetele imperiului si statelor particulare se echilibrau iar
comertul exterior cu cifra de 22 miliarde fintrecea pe acela al
Frantei si crestea Tn proportie mai mare ca cel englez. Participarea
Angliei la conflict — neprevazuta si necrezutd pana Tn ultimul
moment de mediocritatile diplomatiei germane — si transformarea
lui din germano-slav in anglo-german, a dat lovitura de gratie
acestui comert si a fortat poporul german sa traiasca din si prin
propriile lui forte, realizand astfel ideia. scumpa lui Friedrich
List: ,das nationale System der politischen Oekonomie".

Avutia nationald a Germaniei este astdzi dupa Helfferich,
de 300 miliarde marci. Venitul national brut atinge 40 miliarde pe
an contia 25 miliarde cat era Tn 1895. Din aceste 40 miliarde, 7
miliarde sunt Tntrebuintate la consumatia publicd, iar 25 miliarde
servesc consumatiei individuale. Sporirea anualda a avutiei natio-
nale e de 10 miliarde, dintre care 2 miliarde prin simplul fapt al
cresterii automatice a valorii existente.

Cheltuelile de rdzboi mergand crescand: in Decembrie 1915
erau evaluate la 2 miliarde si Ih lei, azi trebuie sa fTntreacd deja
3 miliarde pe lund. Ministrul de finante al declara de aseme-
nea ca din 407,550,000,—-ecat se cheltuid atunci pe zi de toti
beligerantii, revenea asupra blocului Austro-German %a rama-
nand pentru Quadrupla restul de 2a.

incercuirea de cdatre Anglia a adus mari turburdri economiei



nationale germane. Bugetul atdt acel al Imperului, cat si al sta-
telor particulare, nu se mai puteau echilibra decat cu mari sfor-
tari, ezitandu-se a se pune impozite noi.

Statul a uzat Tn primele sease saptdmani, asad cum era sta-
bilit, de Banca Imperiului iar dupd invazia Tn Franta, a trecut la
imprumuturile publice pe termen lung. Nimic de obiectat in a-
cest procedeu clasic si recomandat de stiinta financiara. Nimic de
reprosat de asemeni modificdrii statutelor béancii de a considera
bonurile de tezaur cat si politele subscrise de guvernul imperial
ca acoperire a biletelor emise, la fel cu efectele de comert. O
masura care insa e Tn adevar contrara bunelor principii si care
s'a dovedit Tn urmd si inutild a fost latitudinea acordatd Bancii
Imperiului, de a considera, pe langa ,Reichskassenscheine® si
,Darlehenskassenscheine-le* ca acoperire metalicd. E just a a-
ddoga cd pand Tn momentul de fatd emisiunea de bilete in Ger-
mania s’a mentinut fatd de stocul metalic in proportia de 30—40°/o
chiar fara a socoti acele bilete. Dar legea rdamane-iege, si neapli-
carea nu-i justifica votarea.

Pentru ca banca sa vina Tn ajutorul statului si al particula-
rilor, trebuia apdratd contra micsorarii stocului metalic. Dupa cein
saptamana anterioard razboiului se retrasesera 100 milioane marci
aur, guvernul a dispensat institutia la declararea razboiului de o-
bligatia rambursarii biletului Tn metal pretios, a declarat un
moratoriu partial si cursul fortat al biletului n circulatie.

Banca a trebuit sa vind Tn ajutorul pietii germane intr'o
proportie mai mare ca celelalte banci de emisiune. La 15 August
1914, portofoliul crescuse panda la 2 miliarde 980 de milioane
mdrci, adecd de 4 ori mai mult decat la 28 lanuarie 1914. Pe
masurda ce germanii Tnaintau Tn Belgia si Franta, Tncrederea a re-
venit in public si banii ieseau din ascunzdtori luand din nou
drumul cunoscut cdtre banci, facand posibila revenirea asupra
taxei scontului dela 6°/0 la 5° 0. In acelasi timp se madrea stocul
de aur, parte prin jocul natural al afacerilor, parte prin apelurile
si masurile luate de guvern. La sfarsitul anului 1915, stocul me-
talic e aproape indoit ca la 31 lulie 1914 si anume arata cifra de
2.437.770.000 marci contra 1.253.000.000,— si aceasta cu toate
cd s’au trimes Tntre timp Tnsemnate cantitdti de aur fin strdina-
tate pentru achitarea de materii prime necesare industriei germane.
The Economist sustine ca stocul de aur dela Banca Imperiului
s‘a marit just cu cantitatea de aur luatd de germani dela Banca



Austro-Ungard, care tocmai din aceasta cauza a Tncetat dela de-
clararea razboiului, publicarea situatiilor saptamanale. Cantitatea
de aur circulant din Germania si presiunile exercitate de guvern
ne dispenseazd Tinsd de a da marirei stocului o altd explicatie
decat aceea a depunerilor de catre public, fie in mod benevol,
fie fortat. Ceeace e de remarcat nu sunt depunerile Tnsasi ci
cantitatea acestor depuneri. Statul, prin depunerea tezaurului dela
Spandau, a facut Tnceputul si continuarea pe aceasta cale de
catre particulari nu e surprinzatoare Tntr’o tarda Tn care guvernul
central se bucurd de o autoritate nediscutata.

La Tnceputul rdzboiului, banca avea in circulatie o emisiune
de bilete-de 1.890.089.000 madrci. S’a putut deci mari emisiunea
pana la aproape 6 miliarde cat era la sfarsitul lui Noembrie 1915.
Marirea stocului metalic mergand Tnsd paralel cu sporirea emisi-
unei, biletele au fost mereu garantate cu metal pretios in. pro-
portia bine cunoscuta, fara sa fie nevoie a socoti ca acoperire si
,die Darlehenskassenscheine".

Germania a pasit cea dintdi Tntre statele beligerante la rea-
lizarea Tmprumuturilor pe termen lung. Usoarele succese militare
dela Tnceput predispuneau populatia la subscriere. Tipul ales a
fost acela al bonurilor de tezaur platibile in 5 ani, in valoare de
1 miliard si acela al obligatiunilor neconvertibile Tnainte de 10
ani in valoare nelimitata: ambele la cursul de 97, 50 si cu dobanda
5°/o. Invitatia la subscriptie a fost publicata la 9 Septembrie Tn 2800
ziare si Tnchiderea ei fixatd pentru 19 Septembrie. Rezultatul de
4 miliarde si 1&se apropia de creditul acordat de parlament gu-

vernului Tn valoare de 5 miliarde. In bonuri s’a subscris 1, 3
miliarde, Tn titluri de rentd 3, 1 miliarde.

Felul cum s'a efectuat subscrierea de catre populatie se
poate vedea din urmatorul tablou:



S'n subsoils INumitul subscriitorllur Sume in mArol

100 pana 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
5100 10.000 56.438 450.148.500
10.100 20.000 19,313 307.186.600
20.100 ] 50.000 11 584 410.458.000
50.100 4 . 100.000 3.629 315.046200
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

Total . . 1.177.235  4.460.701.400

Din tablou reiasd cd jumatate din suma totala a fost adunata
prin subscriptii pand la 20.000 M., iar o suma egala cu 1 mi-
liard din subscriptii pana la 5000 M.

La al 2-lea Tmprumut din Februarie anul trecut, de ase-
menea cu termen lung, emis la cursul de 98.50 cu 5 °/o, au
participat 2.691.060 de subscriitori si a avut un rezultat de M.
9.060 milioane. Al treilea Tmprumut lansat Tn Octombre 1915 Ila
cursul de 99% cu aceeasi dobanda de 5% a avut 3.966.418
de subscrieri si un rezultat de 12.101 milioane Marci conform
cu urmdtorul tablou:

. NumArul Sume tn mili-
S'a subscris subscrierilor oane mArci

pana la 200 984.358 130
Dela 300—500 858.259 368.
600— 1000 918.595 844
1.100 -2.000 530.176 928
'2.100-5.000 422.626 1563
5.100-10.000 147.593 1207
10.100-20.000 53.445 858
20.100—50.000 32.840|f 1167
50.100—100.000' 10.090 850
100.100-500.000 7.074 1766
500.100—1.000.000 832 695
peste 1.000.000 530 1730

Total 3.966.418 12.101,



Tabloul ne aratd ca la Tmprumutul din urma a crescut si
numarul subscriitorilor si proportia Tn care subscrierile medii au
contribuit la acoperirea lui.

Ddm mai departe un tablou general de participarea tuturor
claselor populatiei la céate trele Tmprumuturile : ")

REZULTATUL GENERAL
SUMA SUBSCRIPTIILOR

Numarul

subscrierilm- - %din suiiui
Alilioane M. totala

Dela 100-500| 3.349.116 970 3.78%
600—2000 2.891.556 3.696 14.43 °[gj
2.100-10.000 1.276.610 6.205 24.22 %j
10.100— 100.00 211.155 6.226 24.30 °:0l

» 100.000-1.000.000 15.216 4.763 18.59 «ol
peste 1 milion 1.065 3.761 14.68 't

Total . . 7.860.354' 25.744' 100°,.

imprumuturile publice au furnizat statului german pand in
prezent 25 si /> miliarde marci; s'au cheltuit insa in total Tn afard
de resursele bugetare ordinare 30 miliarde ; diferenta este procurata
prin plasdari de bonuri de tezaur la marile banci berlineze.

De curdnd Ministrul de finante a cerut aprobarea Parla-
mentului pentru deschiderea unui nou credit de razboi de 10
miliarde, cari addaogate la cele 30 miliarde acordate anterior, ar
insuma un total de 40 miliarde. Admitand cd si noile sume ar
fi procurate tot prin Tmprumuturi publice, datoria publica a Ger-
maniei fdcutd pentru rdzboi, ar atinge Tmpreunda cu acele 21 mi-
liarde datorate de acest stat Thainte de rdazboiu cifra de 61 miliarde;
desigur o suma mare dar nu exageratd fatd cu bogdtia tarii si
mai ales Tn comparatie cu datoriile celorlalte state.

Imperiul german are o retea de cai ferate evaluate de eco-
nomisti la 20 miliarde marci cu cari s’ar micsora prin urmare
datoria publica.

Usurinta cu care imperiul a Tnvins dificultatile financiare se
explica prin calitatea gratie careia poporul german a facut asa
de mari progrese pe toate terenurile, calitatea organizarii. 380
legi de razboi cu caracter economic si financiar au fost prezentate

') Die wirtschafiichen Kriilte Deutsdilands im Kriege, hcrausgegeben von
der Dresdncr Bank, Ber|in 1916, pag. 18.



de Cancelar Parlamentului pentru a Tndruma agricultura, comertul
si industria Tn directia necesitatd de Tmprejurari.

In Germania adaptarea intregei productii la starea de razboi
sau mobilizarea economica s’a facut aproape paralel cu mobili-
zarea armatei iar nu un an mai tarziu ca la ceilalti beligeranti.
Industria producdtoare de articole pentru pace si export s’a trans-
format Tn industrie de razboi. Odatd chestiunea economicd rezol-
vata atat pe cat se putea fatda cu blocusul efectuat de Anglia,
problemele de ordin financiar, mai Tn totdeauna Tn functie de
cele de naturd economicd, nu mai prezintau greutdti insur-
montabile. Marirea depozitelor in banci e o consecintd si o0 ma-
nifestare logica a legilor economice.

Germanii trdiesc de aproape doi ani numai pentru rdazboi si
se mentin numai prin ,munca organizata". Superioritatea pe care
o posedau adversarii Germaniei la Tnceputul rdzboiului prin po-
sesiunea a mari rezerve de bani disponibili, se atenuiazda pe ma-
surd ce razboiul se prelungeste si populatia se adapteaza Tmpre-
jurdrilor.

Intr’'un singur caz, situatia financiara ar deveni Tngrijitoare:
atunci cand ea ar fi corolarul unei epuizari economice, foarte pro-
babild ntr’'un lung rdzboi si la un popor blocat hermetic cum
sunt Germanii.

Situatia finantelor imperiului se mai explicd prin cunoscutul
drum circular facut de capitalurile germane 1n interiorul tarii:
Germania e astdzi o mare cetate asediatd din care nu iasd si in
care nu intrd nimic fard permisia Angliei.

Daca nu intrd marfuri, materii prime si mai ales obiecte
alimentare Tn Germania, in schimb nu iasa de acolo nici capita-
luri. Exportul Statelor Unite arata in primul an de rdazboi un
surplus de 6 miliarde, suma cu care s'a micsorat avutiile natio-
nale ele Angliei, Frantei, Rusiei, etc.

Putinele marfuri ce mai importa Germanii din tarile neu-
trale trebuiesc Tnsd platite cu mari pugube din cauza deprecierii
,marcii* si ori cate masuri s’ar luda Tn centralizarea comertului
<te devize, aceasta va continua sa scada atdta vreme cat Anglia
Tndspreste masurile de blocare sau adaoga noi elemente la ina-
micii deja destui de numerosi ai puterilor centrale.



AUSTRO-UNGARIA

Rédzboiul balcanic adusese o mare perturbare in comertul
si iudustria monarhiei si in mod indirect Tn finantele statului.
Declararea moratoriilor Tn tarile balcanice, retragerile creditelor de
catre pietele Apusului si teama unui conflict armat cu Rusia sunt
atatia factori cari explicd zdruncinarea unui edificiu economic ba-
zat numai pe credit. Deficitele in bugete se acopereau cu Tmpru-
muturi cat se poate de oneroase pentru tezaurul public si numai
cu concursul strainatatii. Datoria publica erd la Tnceputul razbo-
iului de aproape 15 miliarde.

Monarhia cheltueste pentru rdzboi circa 1 miliard coroane
pe luna.

imprumuturile publice efectuate Tn ambele state desi n'au
dat rezultatele dorite de guvernele respective au procurat tezau-
rului pana Tn Noembre trecui 13 miliarde coroane- Diferenta in
cheltueli s’a acoperit, o parte din resursele bugetare ordinare, o
parte si cea mai Tnsemnata prin Tmprumuturi la Banca de emisiune.

Tdcerea observatda de directiunea bancii si nepublicarea bi-
lanturilor sunt semnificative si ne indreptdtesc a crede ca formi-
dabila circulatic de bilete n’are drept acoperire metalicd decat o
nefnsemnata cantitate de aur. Marea emisiune a facut posibild
subscriptia Tmprumuturilor, a avut Tnsda o influenta deplorabila
asupra cursului coroanelor si asupra scumpetei traiului. Coranele
scad mereu si traiul se urca vertiginos Tn cost. Pentru ameliorarea
cursului, Germania a Timprumutat Austriei, Tn diferite randuri
sume cari pot sa atinga Tn total 1 miliard coroane (imprumuturi
valutare).

Finante avariate nu sunt insa pentru Austro-Ungaria un fe-
nomen Tngrijitor. In tot cursul secolului trecut, afard de scurte in-
tervale, Austro-Ungaria, tara clasicd a hartiei monete, s’a luptat
si ajunsese a se deprinde chiar cu neajunsurile cursului fortat.

Avutia nationalda a Austro-Ungariei este evaluata de savantii
austriaci la 135 miliarde coroane, dintre cari 90 pentru Austria
si restul pentru Ungaria iar venitul brut la 19 miliarde coroane.



RUSIA

Banca de stat a Imperiului Rus a urmat Tn acumularea sto-
cului metalic aur, aceiasi politica pe care a dus-o Banca Frantei.
La izbucnirea rdzboiului Rusia poseda in bdncd a doua cantitate
de aur din lume, fatd cu o emisiune de bilete care nu egald nici
madacar aceastd valoare; Tn rdzboi, toate emisiunile posterioare ba-
zate pe faimoasa proportie de 30% aur fatd de bilete, au fost
puse la dispozitia guvernului.

Situatia extra-ordinar de favorabilda a bdncii erd Tntr’'u cat-va
contra balansatd de deficitul bugetar provocat de suprimarea mo-
nopolului si interzicerea alcoolului Tn armata.

Mobilizarea industriei Tn vederea rdzboiului a provocat si Tn
Rusia sporirea depozitelor in bdnci si Tn casele de economie: nu
e de mirare deci ca Tmprumuturile publice sa fi reusit si sa fi
procurat tezaurului peste 13 miliarde lei. Aceasta e cu atdt mai
remarcabil cu cat Rusia se sustinea in timp de pace cu continue
Tmprumuturi contractate la Paris.

Rusia cheltueste pentru rdazboi 1.800 milioane lei pe lund;
pana la 31 Decembre 1915 s’au cheltuit Tn total 25 miliarde.

Rusia a contractat de asemenea mici Tmprumuturi in Anglia,
Franta, Statele-Unite, Japonia etc. pentru plata cupoanelor rentei
ruse sau achitarea munitiilor comandate Tn tarile mentionate.

I' TALIA

Isbucnirea rdazboiului european a gasit Italia Tntr'o situatie
financiard din cele mai favorabile. Totalitatea biletelor de bancad
emise de cele 3 institutii de emisiune atingea 2200 milioane lire
fatd cu o acoperire metalica de 1600 milioane lire. In circulatie
se mai gaseau afard de moneta metalicda propriu zisa, asa numi-
tele biglietti di Stato Tn valoare de 525 milioane lire, cdrora li se
destinase ca fond metalic de garantare o suma de 100 mii. aur.



Intervalul de la declararea razboiului european péna la in-
trarea Tn actiune, a fost folosit de Italia pentru activarea prepara-
tivelor militare. Cheltuielile necesitate au fost acoperite cu sporuri
de emisiune de bilete de banca si de stat precum si de crearea
unor bonuri di Cassa in valoare de 250 milioane lire. Bine Tnteles
ca s'au modificat Tn mai multe randuri legile referitoare la maximul
emisiunilor de bilete.

De obicei se crede ca comertul italian a realizat mari bene-
ficii prin vanzarea marfurilor fie italiene, fie de transit clandestin
catre puterile centrale si statistica pare a Tntdri aceastd opinie. Se
uitd Tnsa ca aceste mici avantaje sunt mai mult decat contraba-
lansate de urmadtoarele fenomene:

1) retragerea capitalurilor engleze, franceze, germane, elve-
tiene din Italia;

2) stagnarea complecta a comerfului vizitatorilor straini si
micsorarea venitului national cu aproape 500 mii. lire;

3) incetarea remiterilor de bani de catre emigrantii italieni.

Controlul riguros exercitat de flota britanicd asupra intrarilor
de marfuri Tn toate porturile Europei si deci si Tn acelea ale ltaliei
au Tngreunat aprovizionarea industriei italiene cu materii prime :
de aci oare care depresiune Tn lumea afacerilor. La intrarea ltaliei
in actiune, situatia financiard se schimbase Tn asa fel cd bugetul
prezinta deficite iar bancile ajunsesera la maximul de emisiune.

Adaptarea productiei in vederea rdzboiului la fel cu cea ce
se facuse Tn celelalte state au fTnviorat din nou economia natio-
nald si a permis statului italian sa facd Tmprumuturi interne, pe
langa cele externe deja mentionate Tn cursul acestei lucrari, in
conditiuni relativ bune. Primul Tmprumut intern emis Tn lanuarie
1915, pe cursul de 97 cu 4'.>% dobanda a adus un rezultat de |
miliard lire; al doilea emis la cursul de 93.955si 3'h % dobanda n
lulie 1915 a produs 1124 mii. lire; al treilea din Februarie 1916
a procurat 2000 mii. lire fiind emis pe cursul de 97.50 cu 5°/».
Aceste Tmprumuturi se adaoga la datoria ltaliei dinainte de razboi
de 12 miliarde lire.

Sarcinele provocate de rdzboi tezaurului italian sunt mici:
circa 500 milioane lire pe luna, Tn raport direct insa cu mica sfor-
tare militara.



CONCLUZIE

Dansul miliardelor a facut pe multi cunoscatori si necunos-
catori in materie de finante sa prevada o viitoare catastrofa fi-
nanciara si incheierea curdndd a rdzboiului din ,lipsd de bani“.

Este adevarat cd sumele cheltuite pana acum si valorile dis-
truse de rdzboi sunt mai mari decat in toate rdzboaiele din trecut:
ele sunt Tnsd proportionale cresterii avutiei si veniturilor statelor
moderne. De altminteri o mica privire retrospectivd ne arata ca
si razboaiele trecutului au costat miliarde la epoce cand nu existau
averile acumulate de astdzi. Dupa Sombart, Piemontul a cheltuit
in rdzboiul pentru succesiunea la tronul Spaniei de la 1700— 1713,
Livre 164964472, adecd Livre 137 pe cap de locuitor la o popu-
latie de 1.200.000; aceasta ar corespunde pentru Germania de
astazi unei sume de 9 miliarde marci. Pagubele cauzate Piemon-
tului prin distrugeri, contributii, rechizitii, etc. se urcau la 37.325.415
livre. Anglia a cheltuit in razboaiele cu Napoleon aproape 20 mi-
liarde lei, atunci cénd venitul national era de 10 ori mai mic
decat azi. Pe cap de locuitor revenea in Anglia o cheltuiald anuald
de 80—90 Marci, ceace ar corespunde unui buget de rdazboi de 6
miliarde Tn Germania de astdzi, care cheltueste Tn timpuri nor-
male un miliard de marci pe an pentru armatd. Paul-Leroy-Beau-
lieu reproduce Tn Traite de la Science des Finances, Tome second,
pag. 268, editia 1906, dupa un document englez cheltuielile
Angliei Tn rdzboaiele de la 1688 Tncoace, unde nu e vorba de
cat de ,miliarde".

Rdzboiul cu Transvalul a costat pe Anglia mai mult de 6
miliarde, iar pentru expeditia din Crimea s’au debursat 7 miliarde.

Réazboiul franco-german a costat dupa Leon Say suma de
12 miliarde; iar cel ruso-japonez a provocat cheltueli de peste 10
miliarde.

Urmatoarea statisticd engleza aparuta in ,Economist* ne
demonstreaza mai bine decat orice argumentare, ca cheltueliie de
astdzi nu sunt ,progresive” ci pur si simplu proportionale atat
cu avutia nationald cat si cu venitul anual englez, in cazul ca
razboiul ar dura pana la Martie 1*916; dar chiar la o duratd mai
lunga, proportia nu s’ar schimba simtitor.
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In leorie existd un singur criteriu pentru determinarea li-
mitei datoriilor pe cari statul le poate face pentru razboi: acesta
este avutia nationald. In practica, cheltuirea Tntregei avutii ar
echivala cu o complecta bancherutda si aci nu se va ajunge nici-
odatd de oarece organizarea economica Tn vederea rdazboiului face
posibild conducerea lui mai departe din punct de vedere finan-
ciar si epuizarea altor factori Tnaintea banului.

Prin aceastd afirmare nu se micsoreaza fintru nimic impor-
tanta finantelor ci se reduce rolul banilor la acela de simplu ins-
trument de platd sau mijloc de schimb. Acolo unde se respecta
in limitele posibile regulile financiare si patriotismul cetatenilor e
la Tndltimea vremurilor, statele 7si procurda cu mai multa sau mai
putina Tnlesnire atat produsele direct Tntrebuintabile Tn rdazboi,—
cand exista Tn tarile respective,—cat si banii necesari la plata lor.
In caz contrar statul modern, cu centralizarea si atotputernicia
de care dispune, nu ar ezita sd ia prin mijloace de constrangere
ca mobilizare industrialda, rechizitii, confiscdri, etc., ceeace parti-
cularul nu oferd de bund voie.

Socialismul de stat Tn materie de politicd economica, atrage
dupd sine cursul fortat Tn materie de politicad financiard: de drept
si de fapt, atat beligerantii cat si neutrii, pasesc dela Tnceputul
razboiului din ce Tn ce mai mult pe calea aratata de aceste doud
principii.

E greu insa de admis ca mentalitatea popoarelor sda se
schimbe asa de radical Tncat cetatenii ramasi Tn patrie sa refuze
a pune la dispozitia statului punga si banii, cdnd semenii lor de
pe front Tsi dau cu atdta devotament sadngele si viata pentru tara-

SFARSIT.
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