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Cătră Cetitori. 
Cu numărul de faţă „Reuista Econo

mică" trece pragul în al XXXtl-tea an al 
existentei sale. 

Trecutul nostru de peste trei decenii 
ne dispensează să prezentăm cetitorilor 
noştri, din acest prilej, un program. 

El este deajuns de cunoscut cercu
rilor cari urmăresc scrisul nostru şi a 
căror interese uom continua să le seruim 
şi în uiitor în toate direcţiile, eu tot de-
uotamenful şi eu toată buna priceperea 
noastră. 

Colaboratorilor noştri externi, durere, 
şi acum tot prea puţini, cari prin pre
ţioasele lor contribuţii ne-au uşurat greaua 
sarcină a redigiării acestui organ, le 
exprimăm uîile noastre multămite pentru 
sprijinul de care ne-au împărtăşit, li rugăm 
să nu ne lipsească de bineuoitorul şi 
ualorosul lor sprijin nici în uiitor, ştiut 
fiind că un organ de publicitate, ea „Reu. 
Eeon.", nu poate fi redactat, în condiţii 
satisfăcătoare decât numai eu conluc
rarea a mai multora. 

Totodată adresăm tututor abonaţilor 
şi sprijinitorilor de pân'aeum ai Reuistei 
noastre rugarea, să bineuoiaseă a-şi înoi 
din bună ureme abonamentul pe 1930, iar 

cetitorilor, cari încă n'ar fi abonaţi, să 
intre în şirul abonafilor noştri, dând 
astfel sprijinul material necesar acestui 
ueehiu organ de publicitate' financiar-
economie. 

Rugăm îndeosebi direcţiunile insti
tutelor de bani şi ale întreprinderilor ete. 
să se folosească de coloanele reuistei 
noastre pentru publicarea anunţurilor lor 
oficiale, cum sunt bilanful anual, eonuo-
earea adunării generale, concurse ete. 
Manuscrisele publieafiilor menite să apară 
ea inserţiuni, rugam a le expedia astfel, 
ea să ajungă in posesiunea noastră cel 
puţin eu 3 zile înainte de ziua expediţiei 
regulate a reuistei noastre, care este ziua 
de Sâmbătă. 

Abonaţii: institute ori particulari, cari 
sunt în întârziere eu plata abonamentului, 
sunt rugaţi ea deodată eu înoirea abo
namentului să achite şi restanţa de abo
nament. 

Preţul abonamentului pe an, auând 
în uedere seumpetea hârtiei, a tiparului 
şi a expediţiei poştale ete. s'a fixat în 
ţară: pentru autorităţi, bănci şi întreprin
deri Lei 500"—, pentru particulari Lei 400"—„ 
pentru eooperatiue, funcţionari publici, 
de bancă şi comerciali Lei 300—. In 
străinătate Lei 800 — . 

Taxa inserţiunilor s'a fixat eu Lei 6'— 
de fiecare em. • . 

Sumele designate pentru abonament 
şi inserţiuni, rugăm a le asigna la Banca 
„Albina11 Sibiiu, pentru contul „Reuistei 
Economice". 

Redacţiunea şi administraţiunea se 
află în Sibiiu, Strada Bayer No. 1 3. 



Un nou tip de baneă. 
Este ştiut că tendinţa specializării a 

cauzat în străinătate — şi în cazuri sin
guratice şi la noi — fondarea a multiple 
Institute bancare cari se ocupă numai eu 
anumite categorii de afaceri. Cea mai 
proeminentă şi cea mai problematică fon-
dafiune eu caracter special este Banca 
Internaţională de Reparaţiuni, ce a luat 
fiinţă la Paris. Scopul acestei bănci deo
camdată nu este pe deplin determinat. Ba, 
poate, ua finanţa şi proximul răsboiu, — o 
afacere bună, căci cei cari duc un răsboiu 
sunt siliţi să accepte orice eondiţiuni. 

In 1924 s'a fondat la Neiu-Ljork o 
bancă eu firma: Inuestment Managers 
Company (Societatea Administratorilor de 
Inuestiţiuni). Conform circularelor ee s'au 
trimis în ultimul timp tuturor băncilor mai 
însemnate, banca numită a fost reorga
nizată — după ce a prosperat şi până 
acum foarte bine — şi a deuenit o afilia-
ţiune a băncii Iruing Trust Company din 
Neru-LJork. Aceasta este una dintre cele 
mai puternice „bănci ele băncilor" din 
Netu-Uork, şi este într'un rând eu băn
cile: Bankers Trust Company, Central 
Hanouer Bank and Trust Company, Chase 
National Bank, Equitable Trust Company 
of Neru-Uork, Quaranty Trust Company, 
National City Bank of Neru-LJork Banca 
cea nouă se numeşte acum: Iruing Inue-
stors Management Company (Iruing So
cietate pentru Administraţiunea de Inue
stiţiuni). Faptul că este afiliată eu Iruing 
Trust Company ua prouoea o mare cre
ştere a înerederei din partea publicului, 
încredere de care s'a bucurat şi până 
acum. 

Această baneă este destinată să ajute 
publicul care doreşte să-şi plaseze capi
talurile în hârtii de ualoare de tot felul, 
pentru a obţine o fructificare cât mai fa-
uorabilă. In uiaţa eapitalistieă a Statelor 
Unite joacă un rol foarte mare acţiunile 
industriale şi alte hârtii de diuidendă, şi 
oamenii particulari cari nu dispun de cu
noştinţe destul de temeinice şi nici de 
informaţiunile necesare despre astfel de 
hârtii, şi nu pot obserua fluetuaţiunile 
cursurilor eu pricepere, sunt expuşi la 
pierderi. Chiar în ultimul timp au raportat 
jurnalele din toată lumea despre scăderea 
bruscă şi nemotiuată aproape a tuturor 
efectelor la bursa din Neiu-UJork, u n eue-

niment care a păgubit — ea de regulă — 
pe capitaliştii miei în fauorul celor mari. 
Particularul mai întâmpină şi greutatea, 
eă«nu-şi poate face singur transaeţiunile. 
Pentru cumpărarea sau uânzarea de efecte 
trebuie să se adreseze unui agent de 
bursă sau unei banei care este membră 
la bursă, (ultimul loc uaeant la bursa din 
Neru-Uork s'a uândut pentru suma con
siderabilă de aproximatiu Dolari 250.000) 
şi trebuie să plătească comision şi eurtaj. 
Adeseaori sufere pierderi prin simplul 
fapt, eă are neuoie de parale şi este silit 
să-şi uâhdă efectele la un moment dat. 

Toate aceste probleme s'au soluţionat 
prin organizaţiunea nouei bănci. Particu
larul depune o sumă de bani, primeşte 
un „certificat" nominatiu ee s'ar putea 
asemăna eu un bon de eassă — şi pe 
baza acestui certificat deuine participant 
la ueniturile fondului de efecte, ee l-a 
creat bănea şi pe care îl administrează. 

In Statele Unite au existat şi până 
acum societăţi cari — pe lângă eomereiul 
eu efecte — se ocupau şi eu admini
straţiunea efectelor formând proprietatea 
elienţilor lor. Acestea se luptau eu difi
cultăţile manipulaţiunei multiplelor conturi 
de efecte, iar clienţii aueau rizieul euen-
tualelor pierderi la efectele ee formau 
proprietatea lor. Trăsăturile eele noui însă, 
cari dau acestei bănci nota ei specială, 
sunt: Manipulaţiunea simplă şi raportul 
juridic între bancă şi clienţi. 

Nici unui client nu se deschide ureun 
cont de efecte, ei numai un cont de par-
tieipaţiune, în care figurează suma de 
bani depusă în schimbul titlului. Bl deuine 
creditorul băncii pentru suma depusă 
plus eotaparte a uenitului realizat, iar 
banii îi poate ridica ori-eând, în ori-care 
zi de lucru, fără nici un termen de abzi-
eere, iar titlii pot fi puşi în eireulaţiune 
prin cesiune. 

Vedem, eă raportul juridic este simplu 
şi clar: Fiecare client sau participant 
intră în posesiunea dreptului de a parti
cipa la ueniturile fondului de efecte eu 
data omiterei titlului, în proporţie eu suma 
eu care a participat. Contractul încheiat 
în sensul statutelor poate fi reuoeat şi 
desfăcut ori-eând, la cererea ori căreia 
dintre părţi, şi dreptul participării la ue
niturile fondului de efecte se stinge eu 
data răscumpărării titlului din partea 
băncii. 



Din punct de uedere al contabilităţii 
structura principală este următoarea: Pa-
siuele le formează: Capitalul şi Rezeruele 
băncii, Partieipatiunile şi Diuidendele ne
plătite. Aetiuele: Fondul de Efecte. 

Publicul care caută plasamente se 
poate împărţi în două grupuri: Unul îl 
formează toţi aceia cari caută să tragă 
uenituri regulate (rentă) după capitalul 
lor, al doilea aceia, cari caută mărirea 
capitalurilor ce le posedă. In uederea. 
acestui fapt, Iruing Inuestors Management 
Gompany manipulează două fonduri de 
efecte, şi anume: 

Fondul A, eu distribuiri trimestriale 
şi speciale de uenit (diuidendă, supra-
diuidendă). 

Fondul B, (sau Fondul aeumulatiu) 
fără distribuiri de uenit. (Venitul se capi
talizează la suma participafiunei). 

Suma minimală, cu care se poate 
participa la Fondul A s'a fixat la Dolari 
10.000. Sume mai mari trebuese să fie 
divizibile eu 1000. Diuidendă statutară 
care se plăteşte trimestrial, face 5°/o anual. 
LQ sfârşitul anului de gestiune se plăteşte 
supradiuidenda. egală eu 1 2 V 2 ° / 0 (a 8-a 
parte) din uenitul fiecărui participant, care 
trece peste euota de 5°/o după ualoarea 
nominală a titlurilor în eireulaţiune. Restul 
uenitului net, care rămâne după plata 
acestor diuidende, se reinuesteşte şi urcă 
ualoarea titlurilor.,, 

Banca arată prin o statistică, că un 
capital de Dolari 50.000 subscris la acest 
fond la 14 Ianuarie 1925 s'a urcat până la 
30 Iunie a. e. la suma de Dolari 70.38958 net. 

Diuidende s'au plătit la această sumă 
Dolari 13.13174 (mediu anual 589°/o). 

Venitul capitalizat face Dolari 20.38950 
(mediu anual 913°/o). 

., Venitul total face Dolari 33.52124 
(mediu anual 15'02°/o). 

Pentru participare la Fondul B (Aeu
mulatiu) s'a fixat minimul de Dolari 1000. 
Sume mai mari trebuie să fie diuizibile 
eu 100. 

O statistică similară arată că o sumă 
de Dolari k5000 inuestită la 9 Maiu 1927 
s'a urcat până la 30 Iunie a. e. la Dolari 
7.09556. Venitul anual uariază între 1850 
şil9"60°/0, Cifre foarte considerabile pentru 
piaja Neru-LJork. 

Societatea a auut la 1 Septemurie a. e. 
1400 de participanţi, şi aetiuele celor două 

fonduri la aceiaşi dată au 
suma de 25 milioane Dolari. 

Banca percepe următoare^ 
de administrafiune: 

1. l°/o- după ualoarea nominală a fie
cărui certificat la data emiterei (un procent 
foarte modest în comparaţie eu spesele 
de emisiune ce se percep la alte socie
tăţi. Acest procent se ua urca probabil, 
după-eum ua progresa banca). 

2. V 4 ° / 0 comision trimestrial după ua
loarea actuală a fondului de inuestiţiune 
în ziua ultimă a fiecărui trimestru. 

3. 1% după ualoarea actuală a certi
ficatelor la data răscumpărării (eu ex
cepţia cazului când banca însăşi a optat 
răscumpărarea). 

Ar depăşi cadrul acestui articol, să 
mai intrăm tn alte amănunte. Banca de
scrisă este o ereaţiune, care a putut lua 
fiinţă numai în Statele Unite, în ţara frun
taşă capitalistă-industrială a timpului no
stru. Este întrebarea, dacă un astfel de 
institut ar putea să suprauieţuiaseă ureo 
criză financiară sau industrială mai grauă, 
sau chiar crize generale de cari nu uor 
fi întotdeauna scutite nici Statele Unite. 
De prezent însă oferă mari auanfage 
acelora, cari tind să-şi plaseze capitalu
rile astfel, încât să împreune un uenit 
cât mai mare eu un rizic cât mai redus. 
Un auantaj deosebit este, că capitalul 
plasat poate fi retras orişieând fără pier
dere. Publicul, care caută plasamente Ja-
uorabile are posibilitatea să euite de a 
se rătăci pe terenul nesigur al speeula-
ţiunei eu efecte. B . R. 

Stabilizare şi bilanţ. 
Repereupsiunile stabilizării monetare asupra 

întreprinderilor economice priuate. 
De Pe/re Poputiu, pro}, uniu. 

(Urmare). 
Enumerarea seăzămintelor — amortizărilor — 

admise de lege este completă; riu pot fi scăzute 
din uenitul impozabil nici sumele efeetiu cheltuite 
în scopul de a mări ualoarea instalaţiunilof (art. 
30, 31.) Cu atât mai puţin poate fi uorbă de scă
derea plusualutei reauitate din ual ori zare, nici 
chiar în eazul când ar fi trecută în cont separat 
ea rezeruă, fiindcă legea enumără în mod limt-
tatiu rezeruele scutite de impozit. Totuş legiui
torul şi-a dat samă de nedreptatea apltcării unui 
coeficient de amortizare socotit pentru împreju-



rări economice şi financiare normale, într'o epocă 
de eontinuă depreciere a monetei; de aceea în 
art. 123 al legii a dispus — ea măsura transi-
torie — eă amortismentul preuăzut de art. 31 
pentru imobilele şi instalaţiunile imobiliare, con
struite sau instalate dela 1 Ianuarie 1919 şi până 
la 1 Ianuarie 1925, poate fi urcat până la 10°/ 0 în 
primii 10 ani dela punerea în aplicare a legii, iar 
amortismentul inuestiţiunilor mobiliare făcute în 
aeelaş interuat de timp poate fi urcat până la 
20°/ 0, tot în aceşti 10 ani. n aeeeaş ordine de 
idei intră preuederile legei pentru modificarea 
unor dispoziţiuni din legea eontributiunilor directe, 
publicată în Monitorul Oficial Nr. 72 din 28 Martie 
1926. In scopul de a ueni în ajutorul industriei, 
spre a-şi putea reface inuestiţiunile, noua lege 
a admis ea întreprinderile industriale sub orice 
formă ar fi: societăţi pe acţiuni, firme indiuiduale, 
sau societăţi în nume eoleetiu sau eomandită, să 
creeze din beneficiul anului fonduri suplimentare 
de amortizări şi deci scutite de imp6zitul indu
strial, în afară de amortizările susmenţionate. (A 
se uedea instrucţiunile pentru aplicarea legei din 
28 Martie 1926, Mon. Of. Nr. 112 din 21 Maiu 1926). 

Articolul 3 al nouei legi dispune eă în afară 
de drepturile de amortizare preuăzute de art. 31, 
eu începere din anul 1926 şi până la 1930 inelusiu, 
se uor putea acorda amortizări suplimentare, ce 
se uor calcula asupra ualorvi de refacerea inue
stiţiunilor industriale şi care ualoare ua fi preţul 
de cost, mărit în limitele următoare: pentru in
uestiţiunile făcute înainte de 1916 de 5 ori, pentru 
inuestiţiunile făcute în anul 1916 până la finele lui 
1918 de 4 ori, pentru inuestiţiunile făcute în anul 
1919 de 3 ori, pentru inuestiţiunile făcute în anii 
1920—1921 de 2 ori. Sumele rezultate din amor
tizările suplimentare nu uor putea fi folosite decât 
pentru a înlocui ueehile inuestiţiuni industriale sau 
pentru facerea de nouv inuestiţiuni industriale. In 
cazul când nu ar fi folosite în acest scop până 
la finele anului de impunere, ele uor forma un 
fond eu această destinaţie, care se ua păstra în 
eondlţtunile stabilite de un regulament special. 
Păstrarea lor însă nu ua putea trece de finele 
anului 1930, când sumele neîntrebuinţate în scopul 
pentru care au fost formate uor fi impuse. Ase
menea se uor impune, când li s'ar schimba de
stinaţia ori întreprinderea încetează sau fuzio
nează. Ea ualoarea de refacere nu se aplică 
sporul de amortizare preuăzut de art. 123. In baza 
art. 5, pentru acele inuestiţiuni eu earaeter eu 
totul aparte, aflate în întreprinderi industriale spe
ciale, a căror scoatere din uz are loc în mod 
obişnuit într'un timp mai scurt de 7 ani, cota de 
amortizare preuăzută de art 31 ua putea fi spo
rită eu auizul eomisiunii eentrale fiseale. în tot 

cazul amortizarea nu se ua putea face într'un 
timp mai scurt de trei ani 

în instrucţiunile susmenţionate găsim exemple 
despre modul, cum urmează a se calcula amor
tismentele combinate în baza celor două legi. O 
întreprindere industrială care are clădiri con
struite pe preţul de Lei 300.000, clădirea uzinei 
care a costat Lei 700.000 şi instalaţiuni mobiliare 
şi imobiliare în preţul de cost de Lei 2.000,000, 
toate făcute înainte de anul 1916, se ua bucura 
de scutirea următoarelor amortismente: 

L Drepturi de amortizare determinate după 
art. 31 legea impozitelor directe: 
Lei 300.000 clădiri cu cota 5% . . . . . . . Lei 15.000 

700.000 clădirile uzinei cu cota de 8°/o . . . . 56.000 
„ 2,000.000 instala tiuni cu cota de 15% . . . . , 300 000 

Lei 371.000 

11. Drept suplimentar după art. 3 al nouei legi : 
Lei 300.000 cl. X5=1,5000.000 cu cota de 5°,o Lei 75.0(0 
» 700.0C0 cl,uz. X 5=3,5000.000 cu cota de 8°o „ 280.000 
„ 2,000.000 irnt. X 5=10,000.000 cu cofa de 15"/o , 1,500.000 

Lei 1,855.000 
Totalul drepturilor de amortisment Lei 2,226.000 
Aceste dispoziţiuni — cu toată tendinţa legii 

din 1926 de a atenua asperităţile legii eontribu
tiunilor directe sunt criticabile, fiindcă nu ţin 
seamă de deprecierea reală a monetei şi pun în 
locul coeficienţilor reali cifre arbitrare. Este clar, 
eă preţul de eost al clădirilor şi instalaţiunilor, 
plătite în Lei aur înainte de 1916, nu putea fi amor
tizat prin cotele anuale de 5°/ 0, 8°/ 0 şi 15°/ 0, cal
culate în Lei hârtie eu cursul forţat. In exemplul 
citat urma ea ualoarea de eost de 3,000.000 Lei 
aur ueehiu, egali eu 93,000.000 Lei hârtie, să fie 
amortizată prin o cotă anuală de 371.000 Lei hârtie. 
Dar şi amortizarea suplimentară îngăduită de legea 
din 1926 rămâne mult în urma realităţii, dar mo-
neta noastră s'a depreciat dela anul 1916 şi până 
în prezent, nu de 5 ori, ei de 32.26 ori ; „ dreptul 
suplimentar" de 1,855.000 Lei hârtie, admis de către 
legiuitor pentru anii 1926, 1927, 1928, 1929 şi 1930, 
abea îngădue formarea unui fond de amortisment 
de 9,275.000 Lei hârtie, faţă eu inuestiţiile de 
93,000.000 Lei hârtie. Coneluziunea e eă legislaţia 
noastră fiscală împiedecă îndreptarea bilanţurilor 
inflanţibniste. Concepţia fiscală care stă Ia baza 
legii eontributiunilor direete, poate fi explicată şi 
scuzată prin faptul, eă ea a pus ordine în sistemul 
nostru de impunere şi eă la data când s'a legi
ferat noua urcare a impozitelor direete problema 
refacerii noastre ualutare era încă nelămurită. 
Mai mare a fost greşala legiferării din 1926; le
giuitorul şi-a dat seamă de insuficienţa şi nedrep
tatea cotelor de amortizare, însă în locul unor 
măsuri radicale s'a mulţumit eu o măsură de ju
mătate şi nelogieă, aceea a cotelor sporite în 
mod eu desăuârşire arbitrar şi încă tot insufi-



eient. Trebuia admisă sporirea cotelor de amor
tizare, calculate pe timpul necesar pentru refa
cere, proporţional eu deprecierea leului. 

Mai regretabil este însă că jurisprudenţa, 
care auea posibilitatea unei interpretări largi şi 
eonstruetiue, a dat soluţiuni restrietiue, inspirate 
în mod unilateral de menajarea intereselor fis
cale. S e pare ehiar, că jurisprudenţa a pregătit 
calea acelei concepţii fiscale pe care şi-a însu
şit-o legiuitorul. Astfel înalta Curte de Casaţie a 
decis în secţiuni unite încă la 1 Ianuarie 1921, 
înainte de unificarea eontribuţiunilor directe, 
asupra ehestiunei în litigiu : „dacă rezeruă eon* 
stttuită de o societate pentru diferenţa de schimb 
la datoriile ce are îu străinătate, trebuie să fie 
impusă la patenta p r o p o r ţ i o n a l ă e ă din redae-
ţiunea şi întreg înţelesul art. 3 a l d) din deeretul-
lege 1901—1920 reiese în mod neîndoios, eă dis-
poziţiunile preuăzute printr'ânsul uizează bene
ficiul rezultat din operaţiunile de profit şi per-
dere ale anului ce seruă de bază la impunere, 
adleă ale anului ce preuede impunerea; eă în 
urmarea acestora, dacă prin un act de bună ad-

^ mtnistrare, o societate ia o parte din beneficiile 
acelui an pentru a crea un fond de rezemă, spre 
a acoperi diferenţele de curs pentru efectuări de 
plăti în uiitor ale datoriilor societăţii, această 
parte din beneficii astfel trecută în bilanţ nu poate 
ft^onsiderată ea o datorie a societăţi*. <?t ea n 
rezeruă impozabilă în sensul deeretului-lege, care 
în această priuinţă nu face nici o distineţiune şi 
supune la plata taxei orice sumă luată din bene
ficiu şi trecută la fondul de rezeruă sub orice 
denumire". S. Rosental în adnotaţia acestei de-
eiatuni, publicată în Pandeetele Române, anul 
1921—1922, 1, p. 145 arată eă ea este eronată şi 
semnalează direcţia greşită în eare a apucat le
giuirea noastră fiscală. 

După punerea în aplicare a legei pentru uni
ficarea eontribuţiunilor directe înalta Curte de 
Casaţie (IU. No. 33 din 9 Ianuarie 1925) pronun-
ţându-se asupra motiuului de casare, eă nu s'a 
scăzut eă fond pentru creanţe dubioase suma 
trecută în bilanţ sub titlu de pretenţiuni dubioase 
depăşea sau nu proporţiunea de 3°/ 0 din totalul 
plasamentului în ereanţe şi să seadă euentual 
— ea fond pentru creanţe dubioase — conform 
art. 32 al. b) eeeaee nu depăşeşte procentul de 
mai sus. (Reuista Juridică, Cluj, 1926, p. 99). In 
aeelaş senz hotăreşte Curtea de Apel din Cluj 
(l. No. fise. 2391/1925, Jurisprudenţa Curţilor de 
Apel din Ardeal, anul 1926, p. 309): „considerând 
eă conform art. 32 aliniat b) se scad din bene
ficiul net al societăţii rezerDele speeiale pentru 
creanţele dubioase, cari sunt trecute în bilanţ, şi 
considerând eă ereanţele cerute de recurent a 

fi scăzute din beneficiul net n u sunt trecute în 
bilanţ, nu se pot l u a în considerare*. Identică 
este încă o altă decizii*^ a Curţii de Apel din 
du j (l. No. fise. 182s>1926, Jurisprudenţa Curţilor 
de Apel din Ard«**l> a1"*1 Î S 2 ? . P- 63?) • curtea nu 
admite la seăd^" rezeruă pentru ereanţe dubioase, 
când aeeas-'â rezeruă nu a fost trecută în bilanţ. 

Spprirea capitalului social prin emiterea de 
noui acţiuni, achitate din rezeroe, are repereursluni 
fiscale şi asupra acţionarilor. Nouile acţiuni apar 
e ^ s p o r în patrimoniile acţionarilor şi sunt con
siderate ea uenit. De fapt, situaţia patrimonială 
a acţionarului nu se schimbă, el rămâne parti
cipant eu aeeeaş cotă la auerea soeietătei. Curtea 
supremă a Statelor Unite şi jurisprudenţa engleză 
au judecat în acest sens, eă eonoertirea rezer-
uelor în eapital social nu eonstitue distribuţie de 
benefieiu, nici uenit. Totuş în alte ţări, ea în Franţa 
Curtea de Casaţie a asimilat aeeastă operaţiune 
eu distribuţia beneficiilor supusă taxei instituite 
prin art. 1 al legei din 29 Iunie 1872. Curtea ar
gumentează, eă orice augmentare de eapital social 
presupune un nou aport pe seama soeietătei, iar 
formarea acestui aport din preleuări asupra re-
zeruelor permite acţionarului să dea sumelor 
preleuate altă destinaţiune, îneassându-le. Qreşala 
acestei concepţii este, eă confundă drepturile 
uirtuale ale acţionarilor singulari — drepturi în 
f u n c ţ i e d e v o i n ţ a c o l c c t i o â . u uc lu ivt trH. i jc ; i i c ; i 

eu îmbogăţirea efeetiuă; de fapt acţionarul nu se 
îmbogăţeşte, în consecinţă nu are un uenit impo
zabil. Că nu este cazul îmbogăţirei, arată şi faptul 
eă încorporarea rezeruelor se poate face şi prin 
stampilarea acţiunilor la o ualoare nominală co
respunzătoare ualoarei lor interne. 

Chestiunea se pune şi la eonuertirea rezer
uelor plusualutare la fel, sub raportul îmbogăţirei. 
In România fiind însă plusualuta, în baza textului 
categorie al legei, impozabilă la societate, ua 
trebui impusă şi ea spor intrat în patrtmoiul 
acţionarului singular şi ua cădea sub impozitul 
asupra veniturilor valorilor mobiliare. 

(„Revista juridică*) (Va urma) 

Henry Ford. 
(Urmare). 

Idei a lui din tinereţe, de a se ocupa de maşini 
destinate pentru agricultură nu-1 părăseşte. In 
aceasta îl sprijtneşte Anglia, eare îl încurajează 
prin faptul eă în 192? face o comandă la uzinele 
Ford de 5000 tractoare a 700 dollari unul. Anglia 
urea să compenseze pierderile materiale cari 
i-au cauzat răsboiul submarin prin intensificarea 
agrieulturei care era puţin neglijată până aci. 
Braţele de muncă însă se cam împuţinară şi tre
buiau înlocuite prin maşini. Cum modelele engleze 
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erau prea greoaw Ford primi comanda. Deşi nu 
era instalat pentru j^ntru aşa eeua, în trei luni 
de zile Ford executa comanda unor tractoare 
care puteau fi întrebuinţa m 95 de cazuri dife
rite, înlocuind cai şi boi ţ o a t e lucrările de 
agricultură şt în micile instalavuni industriale. 

Astfel traetorul Ford uăzu a« e laş triumf ea 
şi uehieolul, cucerind nu numai pieţe"e amerieane 
ei şi cele europene. Aşa numai guuert.ui souietie 
ti făcu o eomandâ de 10.000 tractoare « n afară 
de miile de tractoare uândute de către i°pre-
.zentanţii lui unul câte unul. In acest scop construi 
ila Detroit o fabrică destinată numai pentru acc^t 
«cop, capabilă de a construi un milion pe an 
î j a fel ea ş i la automobile, Ford reduce preţul 
de uânzare al acestora pe măsură ce produe-
ţiunea creşte. Tractorul care îl uindea înainte 
eu eâţiua ani eu 885 dollari, uinde aeum eu 395 
dollari pe lângă multe îmbunătăţiri făcute şi din 
aeelaş material. 

Anii de răsboiu l-au împiedecat pe Ford în 
extinderea sa. A trebuit pe lângă automobilul 
său, să fabriee auioane, căşti de oţel, băret auto
mobil pentru marina americană, pentru eare fu 
obligat să ridice un ehantier lângă Detroit. de o 
lungime de 500 metri, 100 de lăţime şi 30 de înălţime. 

După răsboiu, în anul 1920, o criză îşi făcu 
apariţia pe eare concurenţii săi adesea i-o pre 
aleeau. Cum era şi natural, situaţia economică 
generală a Amerieei, imediat după răsboiu se 
agrauă. Străzile erau arhipline de şomeri fără 
lucru, iar capacitatea de eumpărare a populaţiei 
seăzu enorm. Asta o resimţi Ford, o resimţi eu 
atât mai mult, că mai datora 33 milioane dollari la 
eampararile de acţiuni ce Jăeu. Mai era în re
stanţă eu impozitul asupra uenitului ce - auea de 
achitat şi se cifra la 18 milioane dollari. Auea 
de plătit muncitorilor gratifieări ce se urcau la 
7 milioane, fie în total 58 milioane dollari de a 
plăti. B adeuărat că auea la Bancă fond de re
zemă, dar numai 20 milioane, ce să facă pentru 
so ld? S ă eeară un credit la ureo baneă? Toată 
uiaţal-a fost urât acest lueru şi combătea pe toată 
lumea dela el şi aeum tot el să se întoarcă? 

Şi nu, căută pe altă cale a eşi din impas. 
Tentă mat întâi a reduce preţul de eost al pro
duselor sale pentru a urca uenitul. Nu reuşeşte. 
Preţurile materiilor prime sunt aşa de mari, încât 
îi zădărniceşte toată munca. Ce să facă, să re-
eurgă la ureo B a n e ă ? Bzitează, totuşi trebuia 
luată ureo hotărâre^eăei situaţia începu a deueni 
îngrijitoare. Şi atunci Ford, uăzând eâ nu i-a reuşit 
a scădea preţul de eost al maşinelor, scade preţul 
de uânzare al^aeestora eu 25°/ 0 aşa îneât la auto
mobilele de turism preţul de uânzare e sub eel 
de eost. Asta era o tentatiuă într'adeuăr riscantă, 
eăei totul depindea de eifra afacerii, urease-ua 
în mod rapid pentru a tunde preţul de eost? 

Speranţele lui Ford se realizară, dar durere 
numai pentru seurt timp. Vânzarea creşte, dar nu 
e deeât o ascensiune momentană şi se opreşte 
Ge i de făcut acum? Fără îndoială că un alt în
treprinzător ar fi tras eoneluzia, că nu serueşte 
la nimic să reduci în halul acesta preţul şi l-ar 
fi urcat din nou. Ford însă nu, el trase altă con
cluzie. „Nu ne-am aranjat îndeajuns la capaci
tatea de eumpărare a populaţiei pentru a putea 

scurge îndeajuns şi fără greutăţi marfa noastră". 
Ş i seăzu din nou preţurile de Dânzare. Pe seurt, 
făcea nişte experienţe diabolice, în momentele 
acelea critice, îneât punea lumea pe gânduri. 
Părea că lucră în ciuda tuturor preuederilor co
merciale. 

Deşi uânzarea nu se prea făeea aşa bine, 
luera totuşi eu mare zel şi fabrica câte 100.000 
de maşini pe lună. După eâteua luni de lucru, 
după ce îşi strânse un stoe suficient, închise uzina 
pentru a proceda la inuentariat. Anunţă eâ ua dura 
numai 15 zile după cari iară o să o desehidâ 
uzina. Treeu însă şase săptămâni şi se uorbea 
deja la Neru-ljork eă uzinele Ford şi-ar fi închis 
definitiu porţile, {alimentând. O baneă importaniă 
se oferi lui Ford a-1 ajuta şi pune din nou uzina 
în mistere în urma unui mare împrumut şi eu 
condiţia să preia ea direcţiunea financiară. 

De fapt Ford nu era încă în starea aceea 
în eare îl credeau. Totuşi erezu de prudent de 
a ceda în aparenţă prezidenţia societăţii şi di
recţiunea financiară fiului său Edsel, în realitate 
însă luera el cu cea mai mare energie şi pre
para reformele necesare. Aşa reduce personalul 
din birou la jumătate. Secţiunile statistice eu eari 
se mândrea aşa mult, sunt .complect suprimate. 
Numărul supraueghetorilor şi al preparatorilor 
sunt reduşi, precum şi personalul de seruieiu se
cundar, de ex. telefoniştii sunt reduşi eu 60°/ 0, 
din total. Gonstrueţiunea unei maşini, dela ma
teria primă până la uânzare, necesita 22 de zile. 
Ford ordonă: aeum să ajungă 141 Cu un euuânt 
impune o redueere a eheltuelilor de exploatare 
deia 146 dollari la 93 dollari de maşină. Asta la 
produeţiune de 4000 de maşini la zi, dădea o 
economie de 212.000 dollari. 

Prin felul acesta sperează a putea uinde ma-
şinele ieftin, pe lângă eari totuşi să şi câştige. 
Şi nu se înşelă. După trei luni dela aceasta re
organizare, în August 1921, e în posesiunea unui 
supliment de 87 milioane dollari, eeeaee fac ea 
el prin mijloacele lui proprii să fi xnuins epiza. 

Ambiţia lui Ford nu se mărgini aei, căută 
să producă totul de ce auea lipsă la fabricarea 
maşinelor. Aşa întâlneşti în apropierea fabrieei 
de automobile, fabrica Ford de textile, de piele 
artificială, mine de fier, eăi ferate proprii ete. 

Produse deci un ueritabil „Trust uertieal" 
asemănător unui imens edificiu eu multe etaje în 
eare totul e preparat după indieaţiunile lui înce
pând dela materia primă până la obiectele fabri
cate, ba mai mult, până la transport. Prin sistemul 
acesta eeonomisează beneficiile pe cari le-ar 
realiza furnizorii lui. La cantitatea enormă de 
materie primă ee întrebuinţează, alegerea joaeă 
un rol preponderant. Economii neînsemnate se 
prefae în cifre formidabile. Deaeeia se lucrează 
eu zor în toate direcţiile pentru a face economii 
unde numai se poate. Astfel după o muneă în
cordată şi o mulţime de experienţe făcute, se 
înloeui uolanul de lemn ee aueau până aeum 
maşinile eu o compoziţie nouă numită „fordit" 
compusă din cauciuc brut, sulf şi siliciu. Prin 
amestecul acestor materii se obţine un material 
tare care nu-i costă deeât jumătate din preţul 
lemnului. 
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La fel pentru a faee economii îşi are ua-
poarele sale proprii eu cari faee transporturile 
fie de materii prime sau obiecte fabricate. Pentru 
ce să câştige în urma transporturilor multe, so
cietăţile de căi ferate ? Işl proeură deci şi posedă 
azi o cale ferată proprie de o lungime de 550 
km. Dar nici chiar organizaţia aceasta nu-l mul
ţumi pe Ford. Aaşinile gata sunt greu de trans
portat şi ocupă spaţiu mare. Ca să scape de 
aeest neajuns începe a construi şi transporta în 
mare piesele şi înfiinţează sucursale de uzine 
unde să se monteze numai. Posedă 60 astfel de 
fabrici sucursale în America de Nord şi 28 în 
Europa şi pe restul de continente, Unele din 
aceste fabrică şi ele piese, dar marea majoritate 
montează. Astfel maşinele Ford ce se află la noi 
pe piaţă sunt montate şi aduse din Egipt unde 
se află o atare sucursală. 

Auerea şi popularitatea lui Ford au făcut în 
mod natural ea să se ocupe şi de politică. încă 
în decursul răsboiului se uorbea că ua candida 
la prezidenţie. Cum partidul Democrat şi Repu
blican se opunea la o atare candidatură, renunţă 
el de uoie bună. 

La 5 Deeemurie 1915 porni în Europa eu 
câţiua oameni politiei, eu 45 journalişti, 50 steno
grafi, o mulţime de interpreţi şi secretari pentru 
a ţinea un congres şi a face în urmă o cruciadă 
pacifistă între ţările beligerante. In ţările cari 
purtau răsboiu, cruciada lui prouoeă mult haz şi 
se făceau multe glume în contul lui. Debarcă în 
Seandinauia unde ţinură o mulţime de discursuri 
S e dădură banchete în onoarea lor şi se formă 
o mulţime de comitete şi subcomitete. Din Sean
dinauia expediţia de pace trecu în Danemarca, 
iar de aci în Olanda. La trecerea lor prin gara 
principală din Hamburg, în uagoane plumbuite, 
lumea îşi făcu mult haz şi îşi bătură formal joc 
de ei. 

Ford se înapoia aproape bolnau din aceasta 
expediţie care îl costă eâteua luni pierdute şi 
circa 100.000 dolari. După eşecul acesta mai nutri 
puţin ideea pacifistă şi încetul se acomoda îm
prejurărilor şi în urma cărora deueni şi el în 
scurt timp, ea mulţi alţii, un om de afaceri care 
căută să profite de răsboiu. 

Abrogarea priuilegiului statului 
fată de creanţele hipoteeare. 

Este un ueehiu postulat al cercurilor finan
ciare şi economice din ţară, să fie abrogată 
dispoziţia art. 24 din legea pentru perceperea 
ueniturilor publice din anul 1921, conform căruia 
ş e stabilea în fauoarea creanţelor statului un pri
uilegiu faţă de orice creanţă particulară asupra 
auerii mobile ş*i imobile a debitorilor săi. Pentru 
exercitarea acestui priuilegiu statul era scutit dfe 
obligaţia de a îndeplini formalităţile întabulărli 
ori seeuestrării. 

In urma aeestor dispoziţii, care constituiau 
o ptedeeă reală a desuoltării creditului la noi şi 
ţineau în rezeruă ori la distanţă şl eapitalul din 

străinătate, ereditorul orieât de bine s'ar fi în
grădit eu întabulare ori seeuestru, pentru asigu
rarea creanţei sale, niei când nu era la adăpost 
de surprize ori ehiar pagube. Statul, dacă auea 
eeua creanţe, fie din impozite, fie din pedepse 
fiscale de ex. pentru fraude uamale ete. auea 
totdeauna întâietate pentru creanţa sa. 

Quuernul actual, înţelegând nesiguranţa de 
drept, ce erează aeest priuilegiu, prin o lege re
centă, a modifieat articolul de lege amintit, prin 
legea promulgată la 23 Dec. 1929 (Mon. Oficial 
No, 288 din 25 Dec. 1929). 

Conform unui art. unic al nouei legi : 
Priuilegiul Statului, judeţului şi a comune!, 

asupra auerii mobile şi imobile a debitorului, 
pentru ueniturile de orice natură şi pentru amenzi, 
se regulează după dispoziţia codului eiuil. 

lată o dispoziţie salutară pentru asigurarea 
şi desuoltarea creditului ţării, dispoziţie pentru 
care trebuie să fie recunoscătoare toate cercurile 
interesate interne şi care ua fi fauorabil apre
ciată şi de străinătate. 

C R 0 N 1 6 Â . 

Frolongirea creditului de stabil izare a l 
României. S e anunţă din Ziirieh că Consiliul 
„Băncii Naţionale Elueţiene' a prolonglt, eu un 
an, creditul de stabilizare, ee a aprobat în 1928, 
împreună eu alte bănet de emisiune, Băncii Na
ţionale a României. 

Economii la. soc. „Reş i ţa 1 . Ziarele dtn 
capitală publică un comunicat asupra unor schim
bări personale în conducerea „Reşiţei", intrând 
în Consiliul de administraţie un delegat al băncii 
„Oesterreiehisehe Creditanstalt fur Handel und 
Geiuerbe" din Viena, soeietate în strânsă legă
tură şi mare creditor a Reşiţei. 

S e anunţă totodată, că Consiliul de admini
straţie în ultima sa şedinţă, dela mijloeul lui 
Deeemurie a. c , a luat măsuri pentru reducerea 
eheltuelilor generale de administraţie şi a tan
tiemelor membrilor Consiliului de administraţie, 
a Comitetului exeeutiu şî a Direcţiunii generale. 

A fost timpul suprem să se procedeze la 
economii respeetiue la redueerea graselor tan
tieme dela această soeietate, tantieme cari au 
produs îndreptăţite eritiei şi legitime nemulţămtri 
între acţionari. 

* 
„Orientul", institut de credit şi de eco

nomii s. a. din Dobra şi-a mutat sediul la Brad, 
unde-şi continuă aetiuitatea sub conducerea dlut 
Lasar Vraciu. 

* 



Cursuri de iarnă pentru plugari Saşi. 
„Reuniunea agricolă săsească din Sibiu" orga
nizează şi deschide la 19 Ianuarie 1930 în Sibiu, 
eursuri agricole de iarnă, pentru tinerii plugari 
saşi. Cursul ua dura 2 luni, eu câte 28 ore pe 
săptămână. 

Oameni de specialitate uor da ascultătorilor 
instrucţiuni şi sfaturi în ale plugăriei, în baza 
progreselor din străinătate. 

lată o frumoasă problemă de îmbrăţişat ele 
Camerele noastre de agricultură 1 

S ă o facă şl încă cât mai curând. 
* 

Numărul milionarilor (persoane fizice) în 
Germania este, conform unor date statistice 
oficiale, de 2465, a cărora auere se urcă, în total, 
la 5 miliarde 600 milioane maree germane. Sporul 
faţă de anul trecut este de 130 la persoane şi 
de 441 milioane la aueri. 

Cursul Valorilor la Bucureşti 
la 2 Ianuarie 1930. 

EFECTE 
Dob. anuală Cursul 

Rentă 1913 original 472 70-- 7 5 
Rentă 1913 duplicate . . 4Va 64-- 6 6 
Scris Rurale 5 49V4- - 4 9 7 2 
Scris Urb. Bucureşti 5 4974-- 4 9 7 2 
Scris Urb. Iaşi 5 46--4674 
Comuna Bucureşti 4 45-- 4 7 
Comuna Bucureşti . . . 5°/o 49- - 5 1 
împrumutul National 1916 . . 5 6172- - 6 2 
împrumutul Unirii 1919 — 61--6174 
împrumutul Refacerii 1920 . 5 58--5874 
Renta împroprietăririi 5 51--5174 

„ 1903 original . 5°/o 70-- 7 5 
1903 duplicate . 5«/0 60 - 6 5 

BĂNCI 
Val. nom. Cursul 

Banca Naţională 500 7 5 0 0 - 7550 
Marmorosch Blank & Cie ex. cup. 500 980— 1000 
Românească 500 780— 785 

pui 500 740— 750 
De Scont ex. cup 500 3 0 0 - 305 
Comerc. Română . . 500 9 1 0 - 920 
Credit Român ex. cup. . . 500 800— 810 
Generala 500 455— 460 
Viticola 500 290— 300 
Comerf Craiova opt. 500 750— 760 
Corn. Ital. şi Rom. 500 690— 700 
Albina Sibiu ex. cup. . 500 775 — 800 
Carpahlor 500 400— 410 
Franco-Română 500 30— 40 

Dacia-România ex. 
Naţionala . . . 

ASIGURĂRI 
cup. . . 2000 

500 
5500-
1040-

-5550 
-1060 

Generala 500 2000 - 2 0 5 0 
Agricola ex. cup 500 975 - 1 0 0 0 
Steaua României . i 500 875 - 900 
Prevederea { 200 470 - 4 8 0 
Soc. Urania • 1000 2250^1300 

PETROLIFERE 
Steaua Română 500 830 - 840 
Astra Română 500 1520 - 1 5 4 0 
Speranţa opt. 500 1120-- Î140 
Speranţa pui 500 600-- 620 
Petrol Blok 500 245 - 250 
Petrolul Rom. opi. 500 400-- 410 
Petrolul Rom. (pui) 500 175 - 180 
I. R. D. P. opt 500 195 - 200 
Concordia 250 950 - 960 
Creditul Minier opt 500 510 - 515 

DIFERITE SOCIETĂŢI 
Reşiţa 500 475-- 480 
C. Tramv. Buc. 500 780 - 790 
Govora-Călimăneşti purtător 200 240 - 250 
Govora-Călimăneşti nom. 200 240 -- 245 
Cartea Românească . 500 275- - 280 
Creditul Technic purt. 500 390 - 400 
Creditul Technic nom. 500 410 - 420 
Letea opt. ex. cup. 500 560 - 570 
Clădirea Românească opt. 500 510 - 511 
Mica 500 420-- 425 
Carpatina 500 850-- 875 
Credit Industrial ex. cup. 1000 650 - 660 

MONEDE EFECTIVE 
Dolari 166-75— 167-— 
Sterline 815-00— 817-— 

8-85-- 890 
Cor. cehe 494— 4-97 
Franci francezi 6-64— 6-67 
Franci belgieni 4 -67- 4-71 
Franci elveţieni . . 32-60— 32-80 
Mărci germane 40-00— 40-20 
Zloţi 18 70— 1890 
Şilingi austr. 23-80— 23-90 
Pengo 29-40— 29-60 
Dinari 2-96— 2-98 
Leva 1-21— 1-23 
Drachme 2-20- 2-24 
Lire otomane . . 7900— 80 — 
Napoleon 656— 5 6 0 -

-Ivîs. 
In temeiul Ari. 202 al Legii Comerciale din 
1875, se inuită toţi creditorii a-şi arăta în 
timp de 6 luni, pretensiunile cari le mai au 
la Librăria Şeoalelor din Fâgăgaş, fiind în 
lichidare. Direcţiunea. 


