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Asociat iuni le . 
(III. Căuşele neisbândei Asoeiaţiunilor. — Conolusiuni). 

Prin experienţele practice ale unui re-
stimp de aproape un sfert de secol, s'a con­
statat, că pe terenul organisării economice-
financiare a Românilor din această ţară, 
numai asociările făcute în forma societăţilor 
pe acţiuni s'au putut validità, pană când 
aşanumitele Asociaţiuni nu au justifîat aştep­
tările legate de înliinţarea şi activitatea lor. 

Vom încerca acum să aflăm şi stabilim 
căuşele, căror avem să atribuim această apa-
riţiune. 

In acest scop credem că avem să fixăm 
în primul rènd momentele principiale, prin 
cari Asociatiunile se deosebesc de societăţile 
pe acţiuni, ca astfel — clarificându-ne asupra 
scopului ce urmăresc Asociatiunile şi a mij­
loacelor prin cari au să-'l ajungă. — să aflăm 
dacă în sinul poporului nostru sunt ori nu 
sunt date condiţiunile prealabile pentru pro­
spe ra l a acestei categorii de însoţiri eco­
nomice. 

Scopul urmărit de Asociaţiuni este : a 
asigura cercurilor mai lipsite de bunuri ma­
teriale pe calea ajutorului propriu, şi anume 
prin asociarea lor, avantagiile de cari se 
bucură straturile sociale cari dispun de mij­
loace mai bogate, şi deoare ce la acest loc 
ne ocupăm îndeosebi cu Asociatiunile aşa-
numite distributive, cari urmăresc scopul de 
a procura pe seama asociaţilor creditul de 
care aceştia au trebuinţă, — putem cj' c e> că 
ţinta ce o urmăresc este : augmentarea şi 
asigurarea creditului totalităţii asociaţilor 
prin împreunarea creditului singuraticilor 
membri şi prin stabilirea mutualităţii, adecă 
a respunderii personale şi solidare ale acestora. 

Dacă vom apreţia mai de aproape mij­
loacele de cari au să se servească Asocia­

tiunile pentru ajungerea acestui scop, va 
trebui să distingem şi considerăm mai ales 
trei momente principale. 

Primul moment, — şi chiar prin acesta 
Asociatiunile se deosebesc mai mult de alte 
categorii de societăţi financiare, — este acea 
însuşire a lor, că sunt basate mai mult pe 
respunderea personală a asociaţilor decât pe 
participarea lor cu un capital oare-care. De 
aici urmeaz-ă că în cadrul Asoeiaţiunilor i n ­
dividualitatea asociaţilor are o importanţă deose­
bită. Anume este o condiţiune indispensabilă 
pentru funcţionarea mulţâmitoare a Asoeia­
ţiunilor, ca membrii lor, cari prin însoţire 
întră în relaţiune de mutualitate, să-şi dee 
reciproc toate garanţiile materiale şi şi morale 
ce se recer pentru stabilirea încrederei ne­
cesare la primirea ori-cărui angajament de 
solidaritate. Este evident deci, că pentru 
constituirea unei Asociaţiuni pe base solide 
şi durabile, se cere ca asociaţii sa nu fie 
lipsiţi de un grad mai înalt de cultură eco­
nomică, încât să aibe o cunoscinţă cât mai 
deplină a afacerilor la cari se angajează şi 
a oamenilor cu cari întră în relaţium, precum 
şi forţa morală recerută spre a-şi pute alege 
soţii de muncă şi spre a se pute separa de 
elemente cari nu i pot da nici un sprijin, ci 
din contră îi pot numai periclita interesele. 

Aceste n ise par condiţiunile prealabile 
pentru o însoţire basata în primul rând pe 
personalitatea asociaţilor, şi aceste condiţiuni 
vor fi existat şi mai de mult în sinul acelor 
popoare, la cari s'au născut şi desvoltat prin­
cipiile profesate de un Schulze-Delitzsch. de 
un Raiffeisen şi alţii, şi vor exista şi astăcji 
la naţiunile mari înaintate în cultură, dar nu 
credem să fie date la un popor ca al nostru, 
care trăiesce în relaţiunile economice cele 
mai primitive, care este ancă cu totul lipsit 
de cultură, şcoală şi experienţe economice, 
şi trezit de abia ieri-alaltăieri din o amorţeală. 



milenară, acum începe a umbla pe picioarele 
proprii şi are ancă trebuinţă de sprijin şi 
conducere la fie-care pas ce-1 face în viaţa 
economică. 

Principiile mutualităţii şi solidarităţii sunt 
concepte absolut necunoscute şi nepricepute 
la poporul nostru, şi prin urmare ori-ce în­
treprindere basată pe aceste principii nu poate 
găsi la noi un teren priincios. 

Al doilea moment ce trebue s ă i avem 
în vedere la apreţiarea mijloacelor pentru 
realisarea scopului urmărit de Asociaţiuni, 
este procurarea capitalului necesar pentru sa­
tisfacerea trebuinţelor asociaţilor. 

Este chiar scopul principal al Asociaţiu­
nilor de credit, a procura membrilor lor prin 
ajutorul asociării un capital tot atât de ieftin 
şi accesibil, precum îl au cercurile ce dispun 
de mijloace mai bogate. Să vedem acum 
întru cât Asociaţiunile noastre în realitate se 
apropie de această ţintă. 

Capitalul Asociaţiunilor se procură din 
trei resurse: din cuotele (sau misele) asocia­
ţilor, din deposite şi din împrumuturi. 

N'avem decât să aruncăm o privire su­
perficială asupra bilanţurilor Asociaţiunilor 
noastre, spre a ne convinge, că cuotele vérsate 
de membrii lor, sunt o sursă cu totul sără­
căcioasă şi insuficientă pentru satisfacerea 
trebuinţelor lor de credit. Este un lucru con­
statat prin experienţă, că cei mai mulţi membri 
abia atunci întră în Asociaţiune, când se ved 
constrînşi a contrage un împrumut, şi de fapt 
o mare parte a cuotelor se şi achită prin 
detragere din împrumuturi acordate. 

Cam aceleaşi stări le vom puté constata 
şi cu privire la depositele Asociaţiunilor. Anume 
în cercurile restrînse în cari se înfiinţează la 
noi Asociaţiuni, nu se prea găsesc deponenţi, 
căci ţeranii noştri pană 'n 4 ' u a de astăcji 
prefer a-şi păstra micile lor economii în fundul 
lăcblor, în sîrme şi giulgiuri, ori apoi a le 
plasa în întreprinderi mai rentabile deşi poate 
mai riscate. 

Astfel sursa principală de capital a Aso­
ciaţiunilor noastre sunt împrumuturile ce le 
contrag, fie pe calea reescomptului, fie prin 
escomptarea de cambii ale conducătorilor lor. 
Această împrejurare în sine nu ar fi nici un 
neajuns, dacă capitalul procurat pe această 
cale ar fi un capital eftin, dar în realitate se 
va puté constata, că în împrejurările în cari 
trăim astâcji, creditul de care se folosesc Aso­
ciaţiunile, este cu mult mai scump decât al 
Societăţilor pe acţiuni, cari în urma legătu­
rilor lor, a publicităţii mai întinse în cari 
lucrează şi pot fi controlate mai cu înlesnire, 
sunt în totdeauna preferite de institutele de 

bani mai mari. De aici urmează că membri 
Asociaţiunilor mici, cari contrag un împrumut 
pe base reale, de fapt l'ar pute ave direct 
dela un institut mai mare în aceleaşi con-
diţiuni în cari le primesce Asociaţiunea, şi 
dacă se adresează totuşi la aceasta, deose­
birea este numai că au să plătească interese 
cu mult mai mari, căci au să mai contribue 
şi la cheltuielile de administrare şi la profitul 
Asociaţiunii. Vedem deci, că în realitate scopul 
Asociaţiunii, de a procura membrilor lor un 
credit mai eftin, nu numai că nu este ajuns, 
ci din contră prin intervenţiunea Asociaţiunii 
creditul de fapt devine mai scump. 

Al treilea moment de importanţă deci­
matoare în viaţa Asociaţiunilor este conducerea 
lor. Apostolii principiilor pe cari se basează 
Asociaţiunile, au avut în vedere, că prin re-
stringerea activităţii lor la cercuri cât mai 
ânguste, se va simplifica şi astfel se va şi 
eftini întreaga lor admininistraţiune, ba Raiff-
eisen presupune deadreptul o conducere cu 
totul gratuită şi nu admite remuneraţiuni 
decât numai pentru contabilul Asociaţiunii. 
înţelegem formularea unor asemenea preten-
ţiuni în comunele mari ale Germaniei, Belgiei 
şi Franciei, dar credem că ar fi cu totul exa­
gerate faţă cu comunele noastre ţerănesci. 
Şi anume nu atât pentru că ne-am teme că 
în cercurile locuitorilor comunelor noastre ar 
lipsi disposiţiunea de a servi gratuit interesele 
obştesci, ci mai ales din causa că după con­
vingerea noastră în satele românesci, cu puţine 
excepţiuni, lipsesc elemente cu priceperea şi 
pregătirile necesare, cari pe lângă toată bună­
voinţa şi abnegaţiunea, nu numai să voiască 
dar să şi poată conduce Asociaţiunile în con-
diţiuni mulţămitoare. 

Satele noastre nu au după cum au aproape 
toate comunele în G-ermania, Belgia şi Francia 
industriaşi şi proprietari cu o cultură econo­
mică superioară, versaţi în afaceri financiare 
şi în contabilitate, din cari s'ar pute constitui, 
după cum cere spre exemplu Raiffeisen, pentru 
fiecare Asociaţiune câte un organ executiv: 
Direcţiunea, unul de control: consiliul de ad-
ministraţiune şi altul conducător: adunarea 
generală. 

Avem şi noi doue sau trei comune, cari 
în această privinţă fac excepţiune, şi în sinul 
cărora se pot constitui Asociaţiuni cu ase­
menea organe, şi în adevăr ne şi putem con­
vinge, că încât în asemenea comune excep­
ţionale s'au înfiinţat Asociaţiuni, ele au şi 
putut funcţiona cu resultate mulţămitoare. 
Dar această împrejurare confirmă numai cele 
ce susţinem: că Asociaţiunile numai acolo 
vor pută realisa resultate satisfăcătoare, unde 



vor fi date condiţiunile prealabile pentru ac­
tivitatea lor. Tot astfel seim, că şi în sinul 
popoarelor străine de o cultură economică 
cu mult mai superioară, cum sunt s. ex. Saşii 
din Transilvama, Asociaţiunile numai acolo 
au prosperat, unde au fost puse sub nemijlo­
cita conducere a unui institut financiar mai 
mare, şi numeroasele însoţiri săsesci sistem 
Raiffeisen, pentru cari Cassa de păstrare gen. 
din Sibiiu ţine funcţionari speciali şi pe cari 
le alimentează cu capital în condiţiunile cele 
mai favoritoare, nu s'ar pute susţine de ac}i 
pe mâne, îndată-ce ar fi puse pe picioarele 
proprii. 

In faţa acestor experienţe ne putem în­
chipui la ce am ave să ne aşteptăm, dacă 
am înfiinţa în satele noastre un numer mai 
mare de însoţiri s. ex. sistem Raiffeisen pentru 
micii noştri agricultori, când în întreaga comună 
abia vom găsi câte un om cu cunoscinţe cât 
de elementare în ramuj afacerilor financiare 
şi de contabilitate, şi fot astfel se poate pre-
ved6 unde vor ajunge cu timpul băncile po­
porale, cari acum se înfiinţează în România 
şi cari date pe mâna institutorilor, cu totul 
neversaţi în asemenea afaceri, vor ave să 
lucreze fără ori-ce control serios din causa 
că în localitate nici nu există om care să 
aibe priceperea şi capacitatea de a le controla. 

Din cele expuse credem că trebue să 
ajungem la conclusiunea, că — ţinend cont 
de toate momentele decirletoare pentru o 
activitate rodnică a Asociaţiunilor, — la noi 
lipsesc astădj cu desăvîrşire condiţiunile prea­
labile pentru înfiinţarea şi desvoltarea acestei 
categorii de asociări economice, şi că în 
organisarea financiară a poporului nostru, 
avem să preferim înfiinţarea societăţilor pe 
acţiuni, basate numai pe pura participare de 
capital, cari şi prin resultatele realisate în 
decursul deceniilor din urmă au dovedit, că 
în sinul poporului român nu sunt lipsite de 
un teren în care să poată prinde rădăcini 
mai vitale şi prin aceasta să contribue la 
consolidarea lui economică. 

Afacerile de bani şi credit în 
Ungaria în anul 1901. 

(III. Scomptul de cambii. — Profitul). 

După împrumuturile hipotecare cel mai 
important ram de afaceri al institutelor de 
credit din ţeară este escomptul de cambii. 
Acesta şi în anul 1901 a luat un puternic 
avént, care se manifestă în crescerea port-
foliului de cambii de banca dela 1222 5 4 la 
1301 7 1 milioane coroane. 

însemnătatea adevărată a afacerilor de 
escompt însă nu se poate apreţia pe deplin 
după starea dela finea anului, ci se reoglin-
dează mai fidel în momentele comerciului de 
peste an, despre care ultimul raport al gu­
vernului ţării ne dă următoarele amănunte: 

In decursul anului s'au escomptat cambii 
de bancă în valoare 5873 ' 7 1 mil. K., şi s'au 
amortisat ca dubioase cambii în valoare de 
3-86 m\l K. La cambiile reuniunilor de credit 
escomptul a. fost de 6 5 7 8 , iar amortisările 
de O 9 0 mil. K. Valoarea cambiilor reescomptate 
în anul 1901 se urcă la cifra de 1788 4 8 mil. K. 
şi din cambiile remase în portfoliu la finea 
anului au fost asigurate prin hipoteca accepte 
în valoare de 2 9 0 - 8 5 mil. K. 

Avénd în vedere felul institutelor de credit, 
escomptul anului 1901 a întrecut afacerile 
de împrumuturi hipotecare la bănci şi la aso-
ciaţiuni, pană când la cassele de păstrare şi 
la institutele fonciare împrumuturile hipote­
care au avut un rol mai mare decât escomptul. 
Cu toate aceste, dacă vom considera valoarea 
cambiilor escomptate, vom afla că Casseie 
de păstrare ocupă locul ântâiu, deoare-ce port-
foliul lor de cambii de bancă represintă suma 
de K 715- 6 8 mil. K, adecă mult preste ju­
mătate din totalul valorii cambiilor escomptate 
la toate institutele de credit din ţară. însemnat 
este portfoliul de cambii de bancă şi la bănci: 
449 2 0 mil K. Cea mai mare cuotă a activelor 
o represintă portfoliul de cambii de bancă la 
asociaţiuni, anume 121 4 6 mil. K, = 34 8°/o, iar 
la institutele fonciare, cari în ramul escomp-
tului ocupă un rol mai secundar, portfoliul 
a fost numai de 1 4 8 6 mil. K. — 

Afară de scomptul de cambii şi împru­
muturile hipotecare găsim asupra celorlalte 
ramuri de afaceri active următoarele date. 
Avansurile acordate pe efecte şi alte valori 
dau suma de 1 3 0 0 4 mil. K, iar creditele de 
cont curent cu acoperire suma de 437 9 2 mil. K . 
Aceste doue ramuri au fost cultivate mai 
mult la bănci. împrumuturile acordate pe 
obligaţiuni cu garanţie se urcă la suma de 
215 6 8 mil. K, dintre cari 134 9 6 au fost date 
de asociaţiuni, la cari aceste împrumuturi 
sunt principalul ram de afaceri active, şi repre­
sintă 38,6°/o ale activelor totale. Efectele (hârtiile 
de valoare), ce se aflau în portfoliul institu­
telor de credit din ţară, se urcă la valoarea 
de 3 5 4 7 2 mil K, represintă deci o sumă foarte 
considerabilă. In această privinţă portfoliul 
casselor de păstrare ocupă locul ântâiu cu 
valori de 1 9 3 9 2 mil. K. 

Din punct de vedere comparativ este de 
interes, că totalul pasivelor tuturor institu­
telor de credit a fost la finea anului 1901 



de 5,613" 4 1 mii. K, cu 265 5 0 mii K mai mare 
de cât în anul premergător. L a această sumă 
participă băncile cu 1767 a 9 , institutele fon­
dare cu 1112- 6 6, cassele de păstrare cu 2383 8 4 

şi în fine asociaţiunile cu 349 5 1 mii. K. 
* 

Relaţiunile economice nefavorabile din 
anul trecut, etalonul scăcjut şi greutăţile pla­
sării productive a capitalurilor, nu au putut 
rămâne fără efect asupra resultatelor acti­
vităţii institutelor noastre de credit. In urma 
reducerii profitului la bănci şi cassele de 
păstrare, totalul profiturilor realisate de toate 
institutele de credit laolaltă, a fost cu 1 4 2 

milioane K mai mic decât în anul premer­
gător. Anume profitul din anul 1901 repre-
sintă în bilanţul general suma de 79 3 2 faţă 
cu 80 7 4 milioane K din 1900. Cel mai mare 
profit l'au avut Cassele de păstrare : 34 6 7 mii. 
K, ceea ce corespunde la 20 , 1 0 / ° ale capita­
lului social vărsat; apoi vin băncile cu 26 6 9 

mii. K, = circa 10% ale capitalului social. 
Bilanţul institutelor fonciare se încheia cu un 
profit de 8 5 4 , iar al asociaţiunilor cu 9 4 2 mii K. 
Scăderea profitului faţă cu anul premergător 
a fost la bănci 2 7 4 , la cassele de păstrare 
0 6 1 mii. K, iar crescerea la institutele fon­
ciare l 2 4 şi la asociaţiuni O 6 8 mii. K. 

Drepturile acţionarilor faţă de 
massa concursuală. 

Nimic nu dovedesce mai bine actual i tatea soc ie­
tăţi lor pe acţiuni decât împregiurarea, că în Germania 
se ocupă cu afaceri le aces to r societăţi nu numai revistele 
financiare de speciali tate şi s inguraticele scrieri volante, 
ci şi presa de (Ji, căutând a statori în toate privinţele 
relaţ iunea de drept a acţ ionari lor şi creditorilor Dis-
cutiunile şi controversele aces t ea — la cari participă 
nu numai oameni de special i ta te în afaceri le societăţ i lor 
pe acţiuni, ci şi jurişti distinşi — dau nascere la noue 
şi noue teorii, astfel c ă astădi societăţi le pe acţiuni nu 
a u nici o singură chest iune pendentâ, deslegarea că re ia 
s ă nu se fi încerca t cu una sau cu mai multe din 
teorii le statorite. 

Astfel este între altele şi teor ia lui Burckas, ca re a 
fost nu numai viu discutată, ci a format chiar basa, pe 
care acţionarii băncii „Leipziger Bank" au pornit proces 
cont ra curatorului massei concursuale a acestei bănci 
fal imentate. Teor i a aceas ta s'a publicat sub t i t lul: 
„Acţionarii şi creditorii în falimentul societăţilor pe ac­

ţiuni", şi scopul ei este a dovedi, că acţionarii socie­
tăţilor pe acţiuni, ajunse în stare de faliment, au asupra 
unei părţi a averei concursuale unele drepturi, cari păii1 

acum nu li s'au recunoscut în praxă. E a t â în resumat 
teor ia lui Burckas. 

L a societăţ i le pe acţiuni es te a se face distinctiune 
între capitalul social şi avere. Avere es le tot ce posede 
s o c i e t a t e a ; capitalul social din contră se compune 
numai din a c e e a parte a averii, ca re s'a plătit din 
par tea acţ ionari lor expres sub titlul a c e s t a ; va să 

dică se compune din sumele pe cari le-au plătit a c ­
ţionarii pentru acţiunile emise , lângă cari sume se mai 
adaugă şi eventuala arvună plătită deasupra. După 
teor ia Iui Burckas pentru obl igamentele societăţii ga­
rantează numai capitalul social , format din contr ibuinle 
acţionari lor, pe când toate celelal te părţi de avere a le 
societăţ i i , ori ce numire ar purta in bilanţ (fond de 
reserva, fond pentru comple ta rea dividendei, fond de 
pensiune etc . ) , sunt a se privi drept câştiguri ecoimmisate 
şi ca atari stau la exclusiva disposiţiune a acţionarilor, 

fără a garanta şi pretensiunile creditorilor faţă de so­
cietate. Burckas se nisuiesce a'şi appra părerea parte 
prin argumente istorice şi de domeniul filosofiei drep­
tului, parte provocându-se Ja dreptul positiv. Abst rac­
ţiune făcând de expuneri le sale teoret ice , fată de car i 
se pot pune şi alte teorii, ne vom ocupa aci cu ar­
gumentele sale bása te pe dreptul positiv. observând 
c ă în locul disposiţuinilor legei ac ţ ionare germane, la 
cari se provoacă Burckas . vom considera disposi-
ţiunile identice ale legei comerc ia le ungare. Conform 
§. 147 al L. C. acţionarii sunt responsabili numai cu 
acţiunile lor. iar in sensul §. 168 al L. C. acţ ionari i 
nu sunt datori a contribui pentru scopurile şi obliga­
mentele societăţii mai mult decât suma nominală a a c ­
ţiunilor, p l â tb i l ă conform statutelor. După părerea lui 
Burckas ar fi în evidentă con t rad i j e re cu aceas ta dis­
posiţiune c lară a legii, dacă beneficiul net aglomerat 
şi adaus la fondul de reserva şi ca re es le chiar şi în 
sensul §. 165 al L. C , necondiţionat al acţionari lor, 
s 'ar ret iné pentru împăcarea creditorilor. După el — 
şi şi in sensul §. 2 6 2 al legei corn. germane — fondul 
de reserva se poate întrebuinţa numai pentru acoper i rea 
perderei. ce resulta conform bilanţului, nu şi pentru 
acoper i rea diferinţei în minus, ce se a ra tă la valoarea 
activelor. 

Pe basa acestei teorii Burckas s ta toresce — cu 
considerare la interesul acţ ionari or — următoarea pro­
cedură fată de societăţ i le pe acţiuni ajunse la fa l iment : 

Curatorul massei concursuale să fie obl gat a cla­
sifica averea societăţi i cu intervenţiunea specialişt i lor 
şi pe basa registrelor, apoi conform acestei clasificări 
să reţină pentru escontentarea creditorilor aceea parte 
din averea totală a societăţi i , ca re formează capitalul 
social iar cealal tă avere, ca re nu servesce drept ga­
ranţie faţă de cred lo r i , să o imparta intre acţ ionari 
în proporţiunea actiuuilor lor. Drept avere, ce compete 
acţ ionari lor consideră Burckas şi pretensiunile bása te 
pe dreptul de desdaunare formulat de societate faţă de 
membrii direcţiunii şi ai comitetului de supraveghiare ; 
a d m l e însă abatere dela aceas ta în caşuri le înşirate 
în §. 241 şi 2 4 9 al legei ac ţ ionare germane , (plătiri 
i legale de capital şi interese, acui rarea acţiunilor proprii, 
emisiunea de acţiuni sub valoarea nominală) , pentru c ă 
în caşurile aces t ea cu scăderea capitalului social or­
ganele societăţii au causat perderé creditorilor. Ori-ee 
al tă desdaunare compe t e— după Burckas — acţionari lor . 

Teoria aceas ta este din punctul de vedere al a c ­
ţionarilor extraordinar de plăcută, ba pare a se basa 
la prima vedere chiar pe litera legii. Ca a tare dă de 
cugetat şi deşteaptă chiar regrete, că pân'acutn s'a pro­
cedat în direcţiunea aceas t a a tâ t de necorect , incurgénd 
din falimentele deja im-heiate ifinalisate) sume consi­
derabile la mâna unor oameni necompetenţi , in loc 
ca sumele din chest iune să se fi distribuit intre acţ ionari . 
De altă parte acţionarii se pot bucura, fiind consci i , 
c ă întrucât teoria lui Burckas va prinde teren, pe viitor 
fondurile de reserva ale societăţi lor pe acţiuni ajunse 
îu faliment vor incurge deadreptul in pungile lor. Ş i 
resérvele dau adeseori acoperire respec tab i lă ; de multe 



ori se aproprie, ajung, ba întrec chiar măr imea capi­
talului s o c i a l ; vor fi caşuri in cari acţionarii vor fi pe 
deplin escontentat i . pe când creditorii vor fi necesi taţ i 
a se mulţărni cu 4 0 % — 5 0 " / 0 ori şi cu mai puţin. S e 
poate intempla. nu odată, chiar şi a ceea , ca in vederea 
reservelor mari, acţionarii societăţii să forţeze înşişi 
•declararea iu s tare de faliment a societăţi i , căc i în 
modul aces ta Ii se întorc mai uşor capitalurile puse 
in întreprindere, nari insă în urma situaţiunii schimbate 
nu se mai rentează aşa de bine. 

Numai cât teor ia Iui Burckas este o beş i că goală, 
c a r e se va sparge foarte curând. înainte de toate ne 
provocăm la §. 2 0 4 al L. C. (căruia îi corespunde 
§. 3 0 0 al legei germanei ca re d ' c e : 

„Averea societăţii disolvate se d i s t r ibue— după 
jplâtirea datoriilor — între acţionari , în proportiunea 
acţiunilor l o r a . 

Va să dică legea nu face deosebire între capi tal 
social şi altă avere a socie tă ţ i i ; avere este tot ce for­
mează proprietatea societăţii şi asupra cărt-ia poate 
dispune socie ta tea , şi din averea aceas ta , adecă din 
averea întreagă sunt a se plăti in prima linie datoriile, 
şi între acţionari se poate distribui numai restul. 
Aceas ta urmează de sine din natura societăţii pe acţiuni, 
c a persoană morală, chiar s e c â n d legea n 'ar enunţa-o 
expres. Acţionarii preste tot nu sunt responsabili pentru 
obl igamente le societăţii , dar es te responsabilă însăşi 
soc ie ta tea . Afaceri încheie şi obl igamente ia asupraşi 
soc ie t a t ea şi nu acţionarii , prin urmare soc ie ta tea pe 
acţiuni "este responsabilă, ca ori ce persoană morală 
cu întreaga sa avere. Reservele şi diferitele preten-
siuni, asudară şi ce le de desdaunare, formează parte 
constitutivă a a v e r e i ; creditorii de regulă nu se uită 
c â t este de mare capitalul social al societăţii pe acţiuni, 
c i se uită cât de mari sunt activele ei totale. P recum 
o firmă individuala nu poate dice, că răspunde pentru 
angajamente le sale numai cu capitalul pus in între­
prindere conform primului inventar, a s emenea nu poate 
<Jice nici socie ta tea pe acţiuni c ă averea sa ulterior 
acuira tă nu garantează pretensiunile creditorilor. Aser­
ţiunea lui Burckas , c ă reservele s'au format din câşt i ­
gurile curate, cari s 'ar fi putut distribui la timpul său 
între acţionari , deci ele formează totdeuna proprietatea 
acţionari lor, este o ficţiune. In Germania societăţ i le 
pe acţiuni sunt obligate prin lege, iar la noi de ce le 
mai multe ori prin statutele lor, de a dota fondul de 
reservâ cu o cuotă anumită a profitului ne t ; prin ur­
mare cuota aceas ta n'a fost nici când distribuibilâ; 
da r chiar când legea ori statutele n 'ar impune socie­
tăţii un astfel de obligament, sau când adunarea ge­
nerală ar dota fondul de reservă cu o sumă mai mare, 
acţionarii nici în caşul aces t a nu au drept exclusiv 
asupra reservelor. Căci acţionarii atunci când decid, 
c a o parte anumită a profitului net să se adaugă la 
reserve. renunţă Ia dreptul lor asupra acelei părţi de 
dividendâ, şi anume in interesul consolidării societăţii 
şi pentru a potenţa în modul aces ta creditul ei. Ar fi 
deci o absurditate a enunţa, că atunci când este vorba 
de escontentarea creditorilor, acţionarii pot lua îndă-
răpt. c e e a - c e au dat odată de bună voie. Diferitele 
fonduri de reservă pot ave conform statutelor, ce este 
drept, diferite meniţ iuni ; dar or i-ce memţiune ar avă, 
e l e formează parte integrantă a averei soc i e t ă ţ i , ca re 
garantează in întregime obligamentele societăţ i i . Ac­
ţionarii a r avă faţă de creditori numai în caşul a ce l a 
oa reca re drept de pretensiune asupra profitului net 
nedistribuit, când d. ex . adunarea generală ar fixa 
măr imea dividendei, c e compete după fie-care acţ iune, 
da r ar decide totodată, ca dividendâ deocamdată să 

nu se p lă tească . In caşul aces t a acţionarii devia 
pentru dividendâ nedistribuită creditori ai societăţii şi 
îşi pot validità drepturile chiar şi faţă de massa con -
cursuală. 

Dar să vedem cum stă causa cu pre tens iunea 
de desdaunare formulată de acţionari cont ra m e m ­
brilor din direcţiune şi din comitetul de supraveghiare ; 
Burckas adecă susţine, că averea incursă după vali-
ditarea acestei pretensiuni de desdaunare, ancă c o m ­
pete. acţionarilor, şi foştii acţ ionari ai fa l imentalei 
„Leipziger Bank* au intentat proces contra curatorului 
massei concursuale chiar pe b a s a aceas ta , pretindèud 
ca sumele, ce le-au plătit la massă membrii comi te ­
tului de supraveghiare, în urma concordatului încheia t 
cu denşii, să se separeze de averea concursuală şi s a 
se pună la disposiţiunea acţionarilor. §. 189 al legii eom. 
ung. face pe membrii direcţiunii solidar responsabil i 
faţă de cei păgubiţi, pe când §. 196 al L . C. obl igă 
pe membrii comitetului de supraveghiare in general l a 
desdaunare. 

Este evident, c ă desdaunare pot pretinde a tâ t 
acţionarii cât şi creditorii, întrebare este numai în 
cari caşuri pot figura acţionarii ori creditorii drept 
păgubaşi Caşurile sunt foarte variate, dar es te mai 
pe sus de ori ce îndoială, c ă dacă desdaunarea se pre­
tinde pentru perderea capitalului social , şi daca c r e ­
ditorii n 'au fost pe deplin escontentat i din a v e r e a 
societăţii , atunci suma de desdaunare compete ch ia r 
şi in caşul ace la creditorilor, când procesul s'ar fi in­
tentat din partea acţ ionari lor şi cu atât mai virtos 
atunci, când desdaunarea s'a pretins din partea masse i 
concursuale . Dar se pot ivi şi astfel de caşuri , când 
desdaunarea o poate pretinde numai vr'unul dintre 
acţ ionari sau în general pot formula pretensiuni de 
desdaunare numai acţionarii , d. ex . când direcţ iunea 
n 'a plătit dividendâ deja s caden tă ; în caşuri de a c e ­
s tea es te sigur, c ă suma de desdaunare compete r e s ­
pectivilor ac ţ ionar i ; lucrul însă nu se poate gene ra l i s a , 
ci fiecare cas singuratic va trebui decis separat . 

(După „M. P . u ) 

J U R I S D I C Ţ I U N E . 
începutul şi sfîfşitul anului de gestiune. 

O socie ta te pe acţiuni din capitală şi-a modificat in 
o adunare genera lă extra-ordmară a sa unii §§ . din 
statute, şi anume textul vech iu : „Adunarea genera lă 
ordinară se ţ ine odată pe an cel mai târdm in luna 
Iunie în Budapes ta" s 'a schimbat precum u r m e a z ă : 
„Adunarea genera lă ordinară se ţine odată pe an, 
cel mai târdm în luna Decembre în B . - P e s t a " . 

Un a l t § . de următorul cupr ins : „Anul de gest iune 
al societăţii începe totdeuna la 1 Ianuare şi se în­
che ie la 3 1 Decembre . Primul an de gestiune se în­
cheie la 31 Decembre 1900 . Direcţiunea compune la 
finele fie-cărui an de gestiune un iventar al ac t ivelor 
şi pasivelor şi s ta toresce în sensul legii bilanţul" — s 'a 
modificat cum u rmează : „Anul de gestiune al soc i e ­
tăţii începe totdeuna la 1 Iulie şi se.. încheie la 3 0 
Iunie. Direcţ iunea compune la finele fie-cărui an de 
gestiune un inventar al act ivelor şi pasivelor şi s t a ­
toresce în sensul legii bi lanţul". 

Cere rea societăţi i pentru înregistrarea aces to r 
modificări, tribunalul comercia l şi cambial din B . - P e s t a 
a respins-o pe lângă următoarea mot iva re : 

Aceea decisiune a adunării generale , prin c a r e 
§. 4 1 al statutelor s 'a modificat în sensul, c ă al doi lea 
an de gestiune al societăţ i i se extinde până la 3f> 



Iunie 1902 , tribunalul reg. în virtutea dreptului său de 
control il n imicesce din oficiu, ordonând notarea aces te i 
împregiurări in procesul verbal subşternut ; pentru-câ 
în sensul § 41 al statutelor înregistrate şi prin ur­
mare valabile, anul de gest iune al societăţii se sfîr-
ş e sce cu 3 1 Decembre şi bilanţul anual şi toate con­
turile sunt a se încheia la timpul aces ta . 

Prin urmare, după-ce al doilea an de gestiune 
a l societăţi i s'a început la 1 Ianuare 1901 şi s'a 
sfirşit la 31 Decembre 1 9 0 1 . în caşul present direc­
ţ iunea a fost obligată a încheia conturile deja la finele 
anului t recut şi a compune pentru timpul acesta bi­
lanţul. Dacă societa tea voiesce să enunţe prin modi­
ficarea statutelor sale , că pe viitor anul ei de gestiune 
să înceapă totdeuna la 1 Iulie şi să se sf irşească la 
3 0 Iunie a anului următor, atunci urmează atât din 
natura lucrului, câ t şi din disposiţiunile §. 181 a L. 
C , în sensul căruia decisiunile adunării generale au 
valoare numai după introducerea lor în registrul fir­
melor , că modificarea aceas ta nu poate ave valoare 
pentru anul de gestiune deja expirat, ci numai pentru 
anul de gestiune următor, în caşul present pentru 
al treilea an de ges t iune; peotru-că §. 2 6 al L. C , 
valabil conform §. 4 al L. C. şi pentru societăţi le pe 
acţiuni, pretinde ca bilanţul să se încheie anual. 

Fiind aşadară decisiunea din chestiune a adunării 
genera le în oposiţie atât cu statutele în vigoare, câ t şi 
cu legea, a trebuit nimicită din oficiu în interesul 
siguranţei circulaţiunii comerc ia le . 

Contra aces te i decisiuni a forului prim socie­
tatea a înaintat lecurs , susţinând, că decisiunea res­
pectivă a adunării generale , nu este în contradicere 
cu legea. 

In recurs socie ta tea se provoacă la titlul X al 
L . C. cu privire la societăţi le pe acţiuni, în ca re nu 
se găsesce nici un §, ca re ar in terz ice adunării ge­
nerale prolongirea anului de gestiune, ceea -ce nu 
opresce nici § 4 şi 26 al L. C. Paragraful 2 6 al L. 
C. ce este drept, dispune că comercianţi i sunt obligaţi 
a încheia bilanţul odată pe an, dar admite şi aceea , 
c a inventarul mărfurilor să se facă eventual la doi 
a n i ; disposiţiunea aceas ta însă nu eschide posibilitatea 
de a se pută lua un an şi jumăta te solar, ca un singur 
an de gestiune. 

Menţinerea §. 41 al statutelor modificate, în sensul 
căruia al doilea an de gestiune se sfirşesce cu 3 0 
lume 1902 , nu exchide, ca socie ta tea să compună 
asupra anului de gestiune 1901 un bilanţ separat în­
cheiat la 3 1 D e c e m b r e 1 9 0 1 . 

In fine socie ta tea face provocare la mai multe 
caşuri de precedenţă, în cari praxa judecă to rească a 
admis ca an de afaceri , nu numai un an şi jumăta te , 
ci chiar şi doi şi doi şi jumăta te ani solari. 

In urma recursului înaintat, tabla reg. din Buda­
pesta a schimbat sub Nr. 2 9 6 0 / 1 9 0 2 decisiunea in­
stanţei prime şi a ordonat înregistrarea modificărilor 
cerute . f 

A F A C E R I F I N A N C I A R E . 
Cotarea rentei un (jare de coroane la bursa 

din Paris. S e anunţă din Ber l in că admiterea rentei 
ungare în coroane spre negociare la bursa din Paris 
numai din acel motiv s'a t răgănat atâta, fiind-că gu­
vernul francez intenţ ionează a face o emisiune mai 
mare de rentă şi voesce a-şi asigura succesul nead-
miţend concurenţa efectelor de stat străine în piaţă. 
To t aceas ta es te şi causa pentru ca re noul împrumut 
s â r b e s c de cinci procente , a cărui co ta re în buletinul 

bursei e deja încuviinţată, se va introduce numai după 
emisiunea nouei rente franceze şi tot la aces t te rmin 
se va începe şi co ta rea rentei ungare în coroane de 
patru procente . 

* 
Serviciul pentru studii financiare la băn­

cile franceze. Toa te bănci le mari parisiene, precum : 
Banque de F rance , Compagnie Naţionale d 'Escompte , 
Banque de Paris et des Pays B a s au Introdus un serviciu 
special pentru studii financiare, dar dintre toate mai 
perfecţionat şi mai extins asupra tuturor ramilor t e ­
renului financiar şi industrial, este întocmit aces t serviciu 
la Crédit Lyonnais. Vom încerca a da pe scurt câ te-va 
informaţium asupra lui. 

Birouri le pentru serviciile de studii financiare ale 
băncii Crédit Lyonnais sunt adăpostite în etagiul cel 
mai de sus al palatului seu colosal . Ant icamera acestui 
etagiu conţ ine nenumerate dulapuri de st iclă, în car i 
se găsesc cei 2 0 ani din urmă ai tuturor revistelor 
financiare franceze, anuare stat ist ice, e t c , toate aran-
giiite în cea mai esemplară ordine. Bi rour i le acestui 
etagiu cuprind în dulapuri mai mari şi mai mici bud­
getele tuturor ţărilor, şi ale multor oraşe, date despre 
suma datoriilor singuraticelor state şi ale departamen­
telor franceze, prospecte despre emisiuni de împrumuturi 
de stat, provincii şi comune, stat ist ice despre import 
şi export, e tc . In localităţi separate se păstrează c o -
lecţiunea rapoartelor anuale ale societăţ i lor pe acţiuni 
de toate branşele , arangiate după rami, rapoartele tu­
turor băncilor de emisiune precum şi cotele oficiale a le 
burselor din lumea întreagă. 

Pentru a ave o i coană şi mai fidelă despre sin­
guraticele societăţi pe acţiuni, se co lec tează aci şi 
ext rase din jurna le . Cam o sută de d'are şi foi per iodice 
franceze, e n g e z e , germane, austr iace, holandeze, ame­
r icane, e t c , se ce l e sc de cătrâ mai mulţi funcţionari, 
cari fac extrase , apoi le traduc şi le dictează la maşina 
de scris . 

Acest birou compune şi un jurnal destinat pentru 
direcţiune Prin aces t jurnal se aduc la cunoscinţa 
tuturor membri lor direcţiunei şi consiliului de admi-
nistraţiune rapoarte despre societăţ i , firme şi persoane, 
la cari este interesata banca sau cu cari stă în o a r e 
care legătură, seiri despre evenimente importante, 
voci de presă despre banca proprie, e t c , apărute în 
limbi străine, se traduc şi se t ipăresc în formă de 
ju rna l cu ajutorul maşinei de scris . Prin aces t expe­
dient se ţin in curent cu întâmplările mai momentoase 
toţi cei chemaţi la conducerea unui institut aşa de extins. 

In altă sec ţ ie sunt ocupaţi trei până în patru 
funcţionari cu ext ragerea de cifre din rapoartele anuali , 
p r e s e n t a n d o l e in tabele, cari au un format cam de 
un metru pătrat. To t ce este mai de importanţă pentru 
întreprinderea respect ivă, se reoglindează din aceş t i 
numeri s is tematic arangiaţi , cari altfel presentati a r 
forma un volum gros. 

Unele bănci franceze, precum B a n q u e de Par is 
et des Pays -Bas , au pe lângă birourile stat ist ice men­
ţionate şi o secţ ie technicâ . ca re se presintă ca un 
laboratoriu chemic-fisic. Aici se fac lucrările t echn ice 
eu privire la finanţarea întreprinderilor industriale, 
precum lucrări montanist ice, usine de petroleu, e t c . 
Funcţionari i din aces te birouri sunt technici şi ingi­
neri de profesiune, cari pe basa probelor trimise din 
toată lumea, de multe ori necerute , îşi dau părerea , 
pe basa căre ia direcţiunea decide, dacă voesce să. 
între în pertractări pentru finanţarea respectivei în­
treprinderi. 



In privinţa aceas ta Crédit Lyonnais face şi mai 
mult, el susţine stabil un număr de ingineri nu numai 
în Franc ia , ci în toate statele industriale, cari îi r a ­
portează despre introduceri none technice, sau cu 
privire la debuşee, ele Aşa în Boemia are un inginer, 
în Transvaal trei ingineri; în Berlin are un funcţionar 
c a r e lucrează in muzeul naţional pentru a procura 
institutului informaţiuni ce nu se găsesc în publicaţiuni. 

Deşi enumerarea întocmirilor serviciului studiilor 
financiare n'are pretenţia de a fi completă, totuşi din 
a c e e a se poate vede importanta lui extraordinară 
pentru băncile mari. Adevărat, că spesele rec lamate 
•de acest serviciu al studiilor financiare sunt foarte 
mari . Iiind-că el pretinde puteri de o forţă intelec­
tuală superioara şi calificate sciinţific în mai multe 
branşe . F é Crédit Lyonnais îl costă aceas tă institu-
ţiune 1 5 0 — 2 0 0 . 0 0 0 franci anual. 

Ce privesce valoarea reală a acestei institutiuni 
părerile divergează; atâta însă este incontestabil, că 
e a contribue la educatiunea comersantului şi-'i lărgesce 
vederile, c eea -ce în timpul de adi al întreprinderilor 
mari , este o mare necesitate. 

Că la noi pană acum nu s'a făcut aproape nimic 
p e terenul acesta , reiese dfc bilanţul băncilor, în car i 
sumele destinate pentru studii sunt sau foarte mini­
male , sau lipsesc CU totul. (După S. R. Z. de — n.) 

R E V I S T A F I N A N C I A R A . 
Situaţi un ea. 

Sibiiu, 12 Decembre 1902. 

Cu toate că în multe părţi trecea' ca iminentă o 
u r c a r e a discontului în London, B a n c a Engliteriei în 
şed inţa sa de ieri a susţinut rata de 4 % . Nici nu 
p r e a avea motive pentru o urcare a discontului. căci 
cererile au remas normale şi expeditiunile de aur, 
după-ce Argentinia şi-a procurat trebuinţele din America 
ş i Australia, au fost neînsemnate. Se crede c ă dis-
contul nici nu se va mai schimba in acest an. In Viena 
discontul privat s'a ţinut la 3 ' / 8 % , şi de asemenea şi 
In Berlin. 

AGRICULTURA. 

Situaţiunea agricolă. 
In Ungaria. Ministerul ung. de agricultură a 

publicat la finea lunei Novembre următorul raport 
despre situaţiunea agr ico lă : 

In luna Novembre a domnit mai mult timp uscat 
şi în jumătatea a doua a lunei a fost de asemenea 
frig, ca şi în jumăta tea primă; ger puternic a fost 
cu deosebire în regiunile mai superioare, unde aratul 
a trebuit să fie întrerupt, iar semănatul nu s'a putut 
sfirşi pretutindenea. In urma timpului uscat şoarecii 
s'au sporit foarte şi au causat mari stricăciuni semă­
năturilor, îndeosebi trifoaielor şi luternei din Ungaria 
de sus, din comitatele din dreapta Dunării şi a celor 
din Transilvania. Din causa frigului semănatul s'a 
întârdiat în multe locuri. Timpul în general nu a fost 
favorabil semănăturilor răsărite şi seceta îndelungată, 
cum şi şoarecii şi în unele locuri insectele, au influ-
inţat nefavorabil asupra semănăturilor. In acelaşi timp 
semănături le de toamnă şi preste tot semănaturile 
timpurii nu stau bine; iar partea c e a mai mare a 
semănăturilor târdii nu a răsărit şi încolţirea a fost 

impedecată prin ger. In general ar fi de dorit timp 
mai dulce şi zăpadă, ca semănăturile de toamnă să 
se împuterească şi capabibtatea de încolţire a se-
menţei aruncate in pământ să nu se nimicească. 

Gerul săc a stricat în multe locuri semănăturile 
de rapiţă; totuşi situaţiunea lor nu e rea de tot. In 
asemănare cu anul trecut, arealul semănat cu rapiţă 
este mai mic In urma frigului aspru viile au r ă m a s 
în multe locuri netngropate, şi în regiunile vestice o 
parte a napilor nu s a putut scoate. îngheţând in pă­
mânt. — Vitele sunt puse pretutindenea la grajd şi 
nutrite din mână. Nutreţ nu se gâsesce pretutindenea 
în deajuns. 

In 5, 6 şi 7 Decembre a nins din greu aproape 
peste întreagă ţara. 

SOCIETĂŢI FINANCIARE ŞI COMERCIALE. 
Din registrul firmelor. „Lugoşana" în Lugoş. 

Ş t e r s : loan Miclau. 
„Luceaferul" în Verset. Ş t e r s : loan Cócora şi Dr. 

Petru Zepeneag. înregistrat: David Terfaloga şi Dr . 
Octavian Prosteam 

CRONICA. 
Coaie noue de cupoane. Ultimul cupon al 

obligaţiunilor delà renta ungară în coroane de 4 % , 
emise pe basa art. de lege X X I din anul 1892, a fost 
scadent la 1 Decembre a. c , delà care termin se 
liberează contra talonului coaie noue de cupoane. 

Asemenea se liberează coaie noue de cupoane 
Ia obligaţiunile rentei unitare de stat (renta de argint 
şi hârtie de 4 2 % ) à fl. 1 0 0 0 - — ; anume la renta de 
argint cu cupon pr. Ianuarie—Iulie cu începere delà 
2 Ianuarie 1 9 0 3 ; la renta de argint cu cupon pr. 
Aprile—Octobre cu începere delà 1 Aprile 1903 ; la 
renta de hârtie cu cupon pr. Februarie—August cu 
începere delà 3 Februarie 1 9 0 3 şi în fine la renta de 
hârtie cu cupon pr. Mai—Novembre cu începere delà 
1 Mai 1903 . £ 

B I B L I O G R A F I E . 
„Anuarul Băncilor Momâne" a apărut şi 

pe anul 1903 (IV) şi cuprinde pe 9 % coaie format 
8° mare pe lângă partea calendarist ică: şematismul 
complet al institutelor financiare române din ţ e a r ă ; 
termínele ultime pentru administrarea contribuţiunilor 
şi competintelor erar ia le ; monetele statelor mai m a r i ; 
extras din regulamentul afacerilor Băncii Austro-Ungă r e ; 
cassa de păstrare poştală reg. ung.; extras din tarifele 
de postă şi telegraf; compelióte şi timbre şi în fine o 
tabelă pentru calcularea intereselor. Preţul „Anuarului" 
legat în pânză este, c a şi in anii trecuţi K 3 - — şi se 
poale procura dela administraţia „Revistei E c o n o m i c e ' 
in Sibiiu (Nagyszeben). 

P o s t a R e d a c ţ i i i i i i f . 
N. în B. In urma întrebării Dv. Nr. 931/11 din 5 Decembre 

a. c. venim a respunde, că la compunerea listei viriliştilor comunali, 
— în sensul di<posiţiunilor cuprinse în §. 33 al art. de lege 
X X I I : 1886, — este a se considera numai darea directă plătită 
după proprietatea de realităţi situate pe teritorul comunei res­
pective ori după venitul acestor realităţi. Prin urmare nimeni na 
poate pretinde a ii înscris virilist in comună, dacă nu are realităţi 
pe teritoriul ei. Ce privesce insă vinliştii municipali (comitatensi), 
aceştia cad sub alte disposiţiuni legale. 



Bursa de efecte din Viena şi Budapesta. 
C u r s u l din i o D e c e m b r e 1902. 

V A L O R I 

Datoria publică comună. 
Renta unit. Bancnote, Mai, Nov., 16°/,, dare 

arg. Ian.. Iulie. 16% 
Losuri d. a. 1854 à ti. 2 Cr— v. c. 20% 

1860 à fl. 50O— 
Í860 à fl. 100-
1864 à fl. 100-

20% 
20% 
20% 

Datoria publică austriacă. 
Renta austr. aur., scut. de dare . . 

n >, . Cor. 
„ de invest 

H 11 
11 11 

Datoria publică ungară. 
Renta ung. aur, scut. de dare 

„ „ Cor „ „ 
Impr. C. ferate d. a. 1889, aur, „ ,, „ 

,1 v 11 11 11 1889, arg. „ „ „ 
11 11 11 » . . 1 8 7 6 > a u I 

„ ung. cu premii â 100 fl 
„ p. regul. Tisei . . . . sc. de dare 

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

„ „ ungare . . . . „ „ 
Alte datorii publice. 

Los. p. regularea Dunării, â 100 fl. . . 
Obl. Soc. Temeş-Bega , 
lmp. cu prem. al oraşului Viena . . . 

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

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

„ „ „ „ cu premii, 1880 
Banca austro-ungară 

Banca comerc. ung. Pesta 
Obl. com. ung., Pesta, amort. . . . 

1» n n . 11 50% ani . 
„ „ Casei de păstr., cap., Pesta 

Inst. de credit fonciar ungar . . . . 
» r> t 11 11 11 

Banca hipotecara ungară 
„ „ „ cu premn 

Casa de păstrare regnic. Pesta, 50 ani 
Albina, Sibiiu . . 
Cassa de păstrare Sibiiu, em. IV. . , . 
Inst. de credit fonciar Sibiiu, em. VI. 

Losuri. 
Basilics, à fl. 5 - — 
Credit, à fl. 100-— 
Clary, à fl. 4 0 — v. c. . 
Soc. p. Navig. Dunăreană, à 100 fl. v. c. 
Buda, à fl. 40-— 
Pâlffy, à fl. 40 ;— 
Crucea roşie austriacă, a fl. 10 -— . 

„ „ ungară, à fl. 5'— . . . . 
Rudolf, à fl. 10— 
Salm. à fl. 4 0 — v. c 
Salzburg, à fl. 20 — 
St. Génois à fl. 4 0 — v. c 
Impr. cu prem. al oras. Viena, 1874 . . 
Triest, à fl. 50— . .' 
„36 sziv", à K. 4' — 

Valute. 
sau ung. . Galbini austr. 

n C- ™Z 
Napoleond'or (20 frei sau 8 fi. v. 
20 Maree germ. aur . . . . 
5 ruble rusesci 
Bilete germ. 100 M 

„ franc. 100 Fr 
Ruble, bilete, 100 
Lei românesci. 100 

a.) 

Viena 
vinde 

Bpesta 
vinde 

101-25 
10115 
184--
152 50 
1*5 — 
253 — 

120 90 
100 65 
92-95 

120-55 
98 — 

201 — 
158 75 
101-7O 
87 60 
99-50 
9890 

107-50 
98 25 

106 25 
88 50 

112 — 
107-90 

p. 100 K 

10125 
KU-— 
I85-— 
153 50 
186-— 
254 — 

121-50 
100 75 

120-70 

2 0 2 - -
158 75 
101 50 
8 7 - -
9 9 - -
99-— 

98-50 

99 — 
266--
10140 

108-

101 50 
101 £0 
101 50 
106 75 
loi 50 

98 25 

2 0 0 -
186 — 

56- -
27 50 
75 — 

246 — 
79 — 

265 — 
433 — 
240 — 

11-36 
11-34 
19-11 
23-50 

117-27 
95-35 

253 60 

200-— 
188-— 

57-— 
27-f.O 

10 50 

11-38 
11-31 
1911 
23 51 

2 54 
117 22 
^5 55 

Bursa de ni a 
Cursul din 

Grâu de Bănat 
• „ „ Tisa 

„ „ Pesta 
„ „ Alba-reg. 
„ „ Bacica 

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

Bursa 
Cursul din 

Renta amort. 1881 de 5% 
„ ,, internă 5% 

'„ 274 mii. 4% 
„ . „ 1898 4% 

Fonciare rurale 5% 
40; 

111 11 ^ '0 
Scris. fonc. urb. Bucuresci 

„ ,. Iasi 

rfiiri din Budapesta. 
i o D e c e m b r e 1902. 

per 50 kg. vinde . . 7 80 
. 820 
. 7 85 
. 8 10-
. 7 90 
. 6 40 
. 5 65 
. 6-45-
. 6 75 
. 10 — 

'. 53-50 

de Bucuresci. 
i o D e c e m b r e 1902 

vinde Lei 

5% 

- 8 1 0 
- 8 40 
- 8 35 
- 8 30 
- 8 30 
- H-75 
- 6 — 
- 6 55 
- 6 85 
- 1 0 50 

68 50 
-55-50 

99 

86% 
101% 

91 % 
89% 
82% 

Sunt de vendare 2 acţtî de ale institu­
tului „Bihoreana". Ofertele să se adreseze la: 

Red. „Rev. Econ." 

I I I I H U M M U l I M M U M M H M M I M m , 

Dreptnrile, datorinţele ] 
; şi responsabilitatea membrilor din direcţiune • 

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

traducere autorisată de 

C o n s t a n t i n Popp, 
funcţionar la Centrala institutului de credit si de 

economii „Albina". ' 
Preţul 3 c o r . 

S e poate comanda la traducător în Sibiiu ' 
' sau la Librăria archidiecesană din Sibiiu. 

în editura Delegaţiunii Bănc i lo r Române 

a u a p ă r u t : 

problemele Re/ormei Băncilor, 
de Dr. C. Diaconovich. 

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

anuarul JJăncilor Române • 
1 I (1900). Anul II (1901). Anul IU (1902). T" Anul I (1900). Anul II (1901). 

P r e ţ u 1 : câ te K 3-

îMF* S e comandă la Administraţia . R e ­
vistei E c o n o m i c e " în Sibiiu (Nagyszeben). 




