ASPECTE PRIVIND STABILIZAREA MONETARA
' DIN 1929 IN ROMANIA

Primul rdzboi mondial a generat mari
distrugeri materiale si umane, a redus
capacitdtile de productie si a alimentat un
proces inflationist in majoritatea gdrilor
europene beligerante. Odati cu incetarea
rizboiului si trecerea la refacerea
economicd s-a impus necesitatea
stabilizirii monedei nationale ca o conditie

de bazd a functiondrii mecanismului

economic si stimuldrii productiei
materiale.

Functie de gradul de refacere, de
nivelul inflatiei si- alte elemente de
‘oportunitate, diferite tiri au intreprins

stabilizarea monedei lor pinZ la sfirsitul

deceniului trej. .
~ Roménia s-a numdérat prmtre ultimele
state europene promotoare a acestei misuri.

C«mdlmle stabilizarii monetare

_ ir Romania .

in orice economie modemd, stabilitatea
monedei este o conditie esentiald pentru
dezvoltarea eficientd a proceselor economice
de durat.’«i, a econcmiilor natsona]el

in Roménia, dupi adapiarea sistemului
monetar din 1867 - bimetalist la fnceput si
apoidin 1890 - monometalist aur -cu unele
-exceptii, economia a beneficiat pind ia
1916 - anul intrdrii tdrii in ridzboiul
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mondial - de o stabilitate trainici a
monedei. Aproape jumdtate de secol, moneda
aur si-a indeplinit toate functiile sale asigurind
misurarea valorilor, schimbul bunurilor,
miscarea cererii si ofertei si inclusiv
tezaurizarea pe decenii a economiilor, fird
teierea diminudrii sau pierderii valorii
banilor. Preturilevariaudoar functie defactori

conjuncturali sau intimplitori si de fazele

ciclurilor economice.
Moneda acestei pericade, stablléz) si
convertibil 3 poartd, in istoria noastrd
economicy, denumirea de leu aur 4. De
altfel toate monedele tarilor europene
aveau in acea vreme acoperire in aur, erau
convertibile, paritatea lor metalicd era
identicd sau aproape de cea monetard.
Fenomenul inflationist apare in
perioada primului rizboi mondial, fiind
caracteristic miscdrii A monetare,
internationale ulterioare. ’
fn Roméma Institutul de emisiune -
B.N.R. - dupd angajarea tarii in rizboiul
mondial - august 1916 - incepe si emitd
hirtie moned# pentru acordarea de
imprumuturi statului in vederea marilor
cheltuieli de rdzboi iar, dupd terminarea
acestuia pentru pr’eschimbareas) banilor
strdini proveniti dip provinciile roménesti
unite la pairie in 1918.

Circulatia monetara si datoria statului fa B. N. R.

Tabelul or. 1 .

Anij Cu‘culatla monetara Acoperireinaur %  Datoria statului %dm cu'cu;attc
’ mil lei il lei

1914 578 44 7

1921 13722 33, Ox) 12.356 30,0

1924 19.356 33, o 11.071 576

x) in majoritate aurul oflat in depozit la Moscova, Berlin gi Londra.

Ca urmare, semneie monetare in
circulatie sporesc la dimensiuni de zecn de
"~ oriin cmva ani.

148

Circulatia moneiard sporegis pe seama
creditelor de mitiarde ief - 12,4 mid. tei in

1921 - acordate statului dar fard acoperire



in avr, de B. N. R. Dupi 36 ani de la crearea
sa,B.N. R, prima oari suspends, in octombrie
1916, convertibilitatea leului instituind astfei
un curs fortat monedei roménesti.

Pini in 1926, cind se ajunge Ia punctul
cel mai inalt al inflatiei, circulatia
monetard se ridici la 21 mid, lei din care

‘Indicii preturilor cu ridicata, intre 1913-1928

acoperirea reald in aur de 572 mil. lei sau
numat 2,72%.

Inflagia galopantd s-a exprimat in
cresterea prefurilor pe piata interni si in
reducerea catastrofald a valorii leului fatd
de principaiele valute externe in raport de
nivelul leului aur - 1913.

Tabelul nr. 2

T : 1913-14 1920 1921 1922

1923 1924 1925 1926 1927 1928

Produse industriale” 100 1271 1845 2370
Produse agricole™ 100 1069 1285 1966

3574 3692 3940 4282 4035 4121
2518 .3321 4186 3704 3196 4218
3022 3475 4025 4105 3764 4226

Indice general 100 - 1180 1545 . 2124

x) Indice calcular de noi dupd preturile de gros la 38 produse industriale de bazd
reprezentind 45,2% din greutatea specificd in indicele general si ponderate cu valoarea

desfacerilor.

xx) Idem, dupd preturile de gros la 12 produse agricole de bazd reprezentind 40,25% in *

ponderea indicelui general. V. Axenciuc si colab. Evolutia economicd a Romaniei in date
Statistice istorice 1859-1947, vol, IV, Comertul interior si exterior, Institutul de Econoniie

Nationald, manuscris, Bucuresti, 1988,

- Deci, preturile cu ridicata ale
produselor industriale si produselor
agricole, cu unele diferente, au crescut, fatd
de media 1913-1914, de 40-42 ori, punctu}
cel mai ridicat fiind in 1926 pentru indicele

industrial si in 1928 pentru cel agricol (din
cauza siabei recolte de griu). In fond ins3,
cresterea inflationistd se situeazi pina in
1924-1925 dupi care preturile oscileazi in

jurul unei medii anuale.

Tabelul nr. 3

Cursul liber mediu lunar - ianuarie - al unor valute in anii 1913-1928Y lei pe unitate

Paritate oficiali1913 1916 1919 1920 ‘1923
§i practicati :

1924 1925 1926 1927 1928

857 925 1093 921 792

£ 2525 3075 66 - 173 578

8 518 603 15 46 136 201 193 224 190 162
Frelv.1 1247234 820" 2544 3494 4354 4354 3662 3135 -
Frfr.l L6 250 264 1069 934 1048 852 756 640 -

x) Bulletin d’information et de documentation, B. N. R., 1929.

Deprecierea externi a leuluise exprima
insciderea valorii lui fatd de cele treivalute
convertibile: lird sterlind, dolar si franc
elvetian; francui francez sufers si el un

“proces de inflatie.

Cursul valutar arati o depreciere

%

crescindd pind la 1926, dupi care leul
inregistreazi o relatie de stabilitate si chiar
redresare; este perioada rumiti in
literaturd, a stabilizarii de fapt a monedei
nationale care precede stabilizarea legali
din februarie 1929.

%



De notat, ci anii deprecierii explozive -
1917-1922, pe fondul distrugerilor de
razboi si a ciderii productiei agricole si
industriale, .au fost insotiti de soldul

negativ al balantei comemale si de deficite .

‘bugetare.. Abia. din 1922- 192‘% exportul
depiseste 1mportu16) bugetul statului
cunoaste excedente’’ refacerea economiej
atinge mivelul antebelic in 1924- 1925 &)
relantisind-
i mﬂanomst.

- in orice ‘caz, in anii urmaton pind in

- 1929, economia romaneasci se afla in faza

de avint manifestatd in domenule-

- productiei, circulatiei si schimbului;

‘balanta comerciald, cu unele exceptii, se_

mentinea acnvﬁ, datona externd a statului

se achita la termene, iar bugetul statului,

~sporitde la anla an, mreglstra, de. regulé
. excedente.

Valul mflaglel monetare a ‘creat o

atmosferd de ‘mari spcculatu, -afaceri si
acumuldri dar si o iluzie generald de
. abundenti de mpltal de crestere a valorii

producuel si schimbului ceea ce numai

_ partial cor@qund_ea realititii).

. Redresarea si avintul economiei
* ‘nationale au constituit conditiile interne
_ necesare stabilizirii legale a leului; s-a
_ conturat’ opinia de. fixare a noii valori a
monedei nationale 1a un curs mediu din

witimii doi ani - 1927 5i 1928; convingerea

aceasta a apidrut abia in acesti ani, pentru

cddupd 1918 pini in 1926, B.N.R.sio parte
din. economisti sustineau ideea
-revaloriziirii leului, adici a revenirii-la
-valoarea leului aur din 1913 prin retrage-
. Tea treptatd din circulatie a excesului de

monedd, conceptie deﬂatlomstﬁ care in -

Romania s-a dovedit utopldig)

- . Astfel ci, odati acceptati formula
~ stabilizirii monedei la cursul depreciat,
confirmat de activitatea economici, Banca
~Nationalid a Rom4niei declanseazi
actiunea pregitirii oficializirii noului
continut valoric al leului.

‘totodatd si procesul'

- aufost solutionate.

Stabilizarea monetars din anul
1929

In acest sens si scop, B.N.R. si statul -

romin intreprind demersuri de
contractare a unor imprumuturi de la
grupuri financiare internationale pentru

asigurarea si sustinerea stabilizirii -
- monetare (respectiv, a maririi. rezervelor
. valutare ale Institutului de emisiune §i-
‘garantarea convembxlntatu biletelor
_precum §i pentru smnularea productiei
v nanonale) in acelasi timp, din resurse
. proprii-¢it si din- unele fmprumuturi-.

externe mai mici, obtinute pini in 1929,

~B.N.R., incearcd si reuseste, prin vinziri de '

valute si compdrdri de lei Ia piata libera

~internd s3 mentina cursul leului in jurul -

unei medii apropiate de nivelul ce se va

legaliza prin. stabilizare. Cu exceptia -
‘primelor luni ale anului 1927, in cei doi ani
--19275i 1928 cursul dolarului este mentinut
1a 160-166 lei. Aceasta insi, a costat B. N.
‘R.peste 10 mil. £5au peste 50 mil.§.

. Concernul de binci striine care

-acceptaserd sd -acorde imprumutul de

stabilizare Roméniei il conditionau de

- .rezolvarea anumitor litigii ﬁnancnare ale
tarii cu alte state. Prin diferite conventii cu
grupuri de bancheri din Franta, Germama '

Anglia, Belgia, etc., d;ferendele financiare

Guvcmu! roméin elaboreazi in 1928

"Programul de stabilizare monetari si
“dezvoltare economici™ la alcituirea ciiruia
- au . participat mari specialisti: Pierre

Quesnay - delegatul bincii Frantei, prof.
Ch. Rist - vice guvernator al bincii Frantei,
prof. G. Jeze si delegatii grupului de
bancheri participanti la imprumutul extern
acordat Romaniei.

Programul includea un complex de |
masuri privind activitatea B.N.R. si
statutul sdu, asigurarea lichiditatii bancii si -
- reducerea datoriei statului la Institutul de
emisiune, preluvarea de citre stat a-

portofoliului de cambii imobilizat al



BNR, can?ertﬂ;_iliiate'a"liberﬁ.a leului in

.aur si devize, consilier tehnic strilin : Ch.

~Rist - pe timp .de trei ani la Banca“
: Naponal.’«i modalititile de alcituire si -
.. control. abugemlul de stat, afectarea‘unei

. plirti din imprumutul strdin cailor ferate

" pentru dezvoliare si modernizare precum -

sl reorgamzar&'z administrativia institutiei

. strain Gaston Leverve.
L Stabilizarea, prevazutﬁ pentru anul

ministru de_finamc ﬁmd lrg;l Ma:

fam de valoarea aur d_m 1913 ;

'nvembxmzml bancnotelor B N R i

o 100 000 lei.,
Functle de noul commut aur 100 lel

: vl gr.s-a stablht si pam%mle teoretice fatd .

- de monedele strémew)
'menucném SRR S
.  =>1£ . 813,59 I¢i - LT
".f1$—16718161 N
“1Ft.elv. -—32,26161 ,
. 1Lirditaliand = 8,80lei =
- 1Fr. francez-—6,55 lei. -
-1 Reichsmark = 39, 82 lei
1 Pengo = 29,24 fei .

. romﬁnau

A~ S~

'j_dupa un program elaborat de expertul-v

928, nu s-a putut realiza sub guvemarw
hberaléi care preginse oondnpﬂe tehnice i -
ﬁnanclare, éaa fost’ Mptmt.’i de guvemul. e
natmnal ;ﬁramst in februarie :1929 3

=8¢
1929 seﬁxcazé noul con;mut aur alleului, -
la:10 mllxgrame cu titlul de 9/10, ceea ce
r_cprezmtﬁ legahzarca deprec:cm prm”
inflatia de 32,26 ori-a monedei. nanonale

; monede” ‘si lmgeun aur sau in valute.v,"'
. ."convembﬂe in aur; fns3 schimbul se ficea, - |
. numai Ia Institutul de emisiune in -

i Bucure§t1 si. pentru sume mal man dcvj-’.

'Conc_omitent"bu Legea monetars, n7

- februarie 1929, se constituie o institutic -

speciald "Casa Autonomi a. Monopotu-
rilor Rominiei" - C. A. M. - cu functia de

. ‘asigurare a imprumuturilor str¥ine nece-

sare stabiliziirii.

*In acest scop statul cedeazi C. A M. =
’dreptul exclusiv.de a exploata toate
-monopolunle sale de producue si_

desfacere pentru: ch:brmm, tutun si ug:'m,

j";dim de joc, iexplozivi, etc., si ii uansfcrii
toate_intreprinderile si dreptunle la-o-

mde3(l)mﬂ dolan SSUA "
~.Avind pa

sm'zime1

monopol

dolan

61,6 mil., si in Llre stg. - 2-mil.

in total $-au subscris obligatiuni de 101
+mil. dolari, dar avind in vedere cursul de
‘emisiune, in medie de 87%, suma efectiv
incasati'a fost de 14.446 mil. fei; pentru
_aceasta, statul romén s-a obligat'si =
. resmule in decurs de 30 am o sumi de tren :

yatrimoniu’ §i 1 concesmnea N
i producem st vinzarii bunurilor respective, *
C.A M. este imputemxcxtasi contracteéze
~si imprumuturi externe si interne. fnacest
sénsC, A. M. obimedelaungrupdebﬁnq S
H. 'fmprumutul de ‘stabilizare si
. dezvoltare din. 1929" pentru care emite
obltganum 7%, garantate si de. stat.
fmprummul contractat se virsa statului in |
. contul pretului celor 300 mil: $ cu care s¢ -
.achmuonase intrepnnderﬂe si drepml de :

in aceeasn zi, C. AM cedeazi prmtr—o,
conventie specmlﬁ unei soc:etén suedeze,
""Svenska Tandsticks- Akttenbolaget' :
“fabricile ‘de chibrituri i monopolul de
"exploatare si vinzare, pe o perioad de 30
ani, in schxmbul unei chirii anuale de 20
mil. lel sio redeventd de minimum 3 mil. -
_ dolariasupras vinzirii chibriturilor. fn afard
.- de aceasta, societatea suedez subscria la
u'npnmlutul de stablhzare suma de ‘KO mil.

. imprumutul de stabilizare si dezvonare
' ‘s-a .emis _prin obligatiuni, fo afarg de
subsmerea socnetam ‘suedeze, in pnmav
) - " ‘trans#: in dolari - . 69 mil., in fr. francezi -

Dup%i mformatnﬂe Dlrectlex financiare e
a Socxetam Nanumlor Umte, leul avea
o pantatea cea mai mici dmtre monedele §
+garilor _europene ‘si una dmtre “cele. mai-
. scézute din: lume, aceasta crea insi, -
stimulu} pentru exportul produse]or,

-~



. ori mai mare decit cea fncasati™. |
impmmmui de stabilizare pﬂu platile

“externe si imterne s-2 epaizat, si in.anui
" urmitor statui romén contractcaza un AOw -
-credit de 8 mil$ de la trustul american
“International Telephon and Telegraph
Corporation” pe termen de 5 ani, cedind
‘concesiunea regelel de texefome wrbané 2.

‘tarii pe.2(0 ani. .
fa 1931, se face a doua tran§ﬁ

uhpmmutulm de stabilizare si-dezvoliare, -

. garantat tot-cu obhgatmm externe C. A,

101 mil.$, particips grepuri de banci din

':,'Frama, Suedia, ‘Germania, S.U. A, 0
Olanda Cehos}ovacza Elvena, Belgla ctc.

_, a im:asa: 638 mld lu pemru care, trebuza sé ,
pifiieascy, in decurs de 40 am, de: pazm ori

} vaioarsa fncasatd.
: Produsul . operammﬂor impmmmulm
‘de stabmzare £ra destinatsi reglememeze

..o'serie de da(:om ale statnlui si Divectiei -
Generalcac F. R, ¢iitre {fremmn mfem :
gl externi, 34 deowpgesuonvze @anca,.»{
" nationald de us portofoliv de efecte
: »-_f.remcomate #n anii anteriori dar insolvabile, -
- prin prelusrea-lor de cdire stat, s&.
'..-;'»mmbursezeimpmmutui flotantal L T. T.eic. .
De asemened, se urmﬁrea s& se facd -
in ciile ferate. pentru. a:
criza " de. capautate a.
L transponumer si si e asigure © TezeRvi .
~* valutard, la B. N R. pentru: ‘sustinerea " -
- ,‘cursulu: ieulm Inmmecmtﬁ din sumele'-_
incasaie fn contul imprumutului din 1929
- de 14,4 mid. 1éi, peste 6 mid. fei au fost
" pliitite pentru datoriile vechi ale statulisi sioo
ale C. F. R. 1a furmzom din tara i
striinitate, peste 4 mid. lei s-au folosst,
~-.pentru plata portofoliului pusred" ai.

'mvesmx! fmasive: in
i _rezo]va

* bancii nafionale. Din Test, s-au ‘mai: platic

"':“ imprumuturile pe termen scart, luate'fn.
" vederea sustinerii cursului Tenlui pini la
 stabilizare, pentru mvesum ale cézlm__,

'f""/ferate,etc. S

- de valuti dar
.. s-au redus sursele de venituri ale statuluisi
buge tele devin deficitare; pentre .
" ‘echilibrare se impun noi impozite din care
cauzd fiscalitatea, fata de venitul national,

Din sumele provenite de ia bmprumutul

-~ gdin 1931, de 6,9 mid. lei neto s-2 achitat
‘nmpmmuml flotant de 8 mil. §, contractat .

la trustul american. ai telefoanelor unele .
datorii in strZinatate ale statului, precumsi
comenzi de materiale gi finantarea:

-contractului-de drumu'i asfall;ate inchem
" cu o firmi suedezi. :

_Ca rezaltat, cea mai mare. parte a

© sumelor imprummate au sérvit la plati in
- sirdindtate, in iaréi
- reduss de vaiuté
M., in sumi d& 1325 mil. f. francezi sau .
'8679 mil. lei. La fel cagila prima transi de 1

mnd duar © paxte

- 'Mai mult decxt d!ll operanum}c de .
xmpmmut eiecmmdu-sa in conditiile marii -
crize economice din. 1929-1932, acessia a -

f'acg:oaat qistructiv asupra rezultatelor
" imprumutuiui i stabilizdrii; preturile
- preduselor de export au scizut catastrofal,
- pinii fa 40-50%, ceca ce a redus, incasdrile .

§i veniturilte agricultonlor, L

sporesic dela Z*?% i 1929, 1a 28%in 193(1 ;
1 30% o 1931V, Pe de alii parie, Banca
‘Nationali 2 Roméniei, care introdusese de’

'Ia stabilizare libera circulatie peste granits:

a-leului §i a oriciror vaiut 8¢ vede
suprati ntatéi 2 valzid §it imnsfer exedai de
valuild se manirestd in proporgii-

'»'nemaﬁmﬂmie Ca urmare a iransferuiui de :
cap=talum sirdiine in céntre ﬁnancnare maz."‘ :
“sigure, in strkindtate. -

.Dupi, apreme‘z‘aie Im V. Madgeam, in

peticada febroarie 1929 - mai 1931, din |

ma.,cle Be monate, SR pl’OOU.S £8a. maz

_-mare .evaziung gg. capntaiuﬂ din garﬁ dc.- L

peste 19 mid. !@1 13y .
" ‘Deficitul bat amez de- plm pmea fg -
acoperit numai pama! cu soldul balantei

'ccmer»;a!e, restul £1a asxgum& gin

- rezeivele de devize ale B. N, B.; anestes 5e
reduc msz de. iaéSmm tei mméme, 31929, .
“ia 1,4 mld. 361 in funie 1930 pentru ca tn
januarie 1932 s3 reprezinte dcar%zmi lez' '
- ﬁmd g)mmc epumae. S



Astfel ¢4, B. N. R,, dupi trei ani de Ia
contractarea masivelor imprumuturi
externe, se vede in situatia de a nu mai avea
cu ce sustine cursul constant, stabilizat al
valutei pationale. Din anul 1932, se
introduc restrictii mari la lmportul de
miéarfuri, monopolul devizelor si alte
mdsuri. pentru a apira economia romai-
neasci de efectele crizei mondiale; cu toate
acestea, leul incepe s3-gi- piardd din

 valoarea externd; in ianuarie 1932 indicele

cursului leului fatd de francul elvetian,
reprezenta 93,5%, in ianuarie 1933, 84,7%
in aceeasi luna 1934, 81,5% iar in 1935,
prin prima de 36% acordati la cumpdrarea
devizelor, deprec:erea ajunge in luna
decembrie 1a 47 2% ), se intra intr-o
noui perioadi de depreciere. De notat
cd, scdderea valorii externe a leului
avea loc pini in 1933-1934 concomitent
cu o reducere a preturilor pe piata
internd.

fn conditiile date ale finantelor

Romdniei, la sfirsitul deceniului trei,

imprumutul stram apdrea imperios
necesar pentru efectuarea stabilizirii
monetare din mai multe motive: a). in
vederea reglementdrii - plitii - unor
imprumuturi pe termen scurt, externe si
interne ale statului si ale pamcu!anlor

acestea frinau relatule de credit externe si

ingreunau activitatea multor intreprinderi
din tard care nu-si primiserd plitile de

miliarde de lei, cu anii, pentru comenzile

statului; b). deblocarea B. N. R. de
imprumuturile statului - estimate Ia peste
15 mld. lei - care reprezentau cca 75% din
circulatia monetara a Institutului de

emisiune, precum si elibérarea B.N. R. de

un portofoliu de efecte de peste 4 mid, lei,
devenite insolvabile, pentru a reda acestej

-institutii centrale de emisiune si credit a’

tdrii capacitatea normalj de functxonare si
de politici monetar; c). a desciirca bugeml

“de stat de angajamentele mari la Banca

Nauonala pentru a puiea utiliza veniturile
salevmal eficient, desi_imprumuturile

strdine au dublat sarcinile de plaid a
datoriei externe a tirii; d). asigurarea unei
acoperiri normale de 30-40% fin aur si
devize a leului fa scopul garantirii
convertibilitdtii si stabilititii monedei,
chiar daci pretul acesteia a fost reducerea
valorii etalonului monetar de 32 de ori fatd
de anul 1914.

Stabilizarea monetari s{ tandemul sdu,
imprumutul stréin s-au ficut cu sprijinul
bincilor striine de emisiune sub

"patronajul” bancii Framei; Roménia, prin

. guvernul liberal promotor al politicii "prin

noi insine", a refuzat stabilizarea si
imprumutul sub tuiela Socretiﬂu
Natiunilor "solutie indicati de Angha si
Germania care se u fn concurenti cu
finanta franceza®l )

Ansamblul de masun privind
stabilizarea monedei roméinesti si-a
realizat numai partial scopul; criza
economicd mondiald si nationald, pe
fondul cireia s-au d&sfésurat operatiunile
financiar-monetare, impovirarea statului
cu plati suplimentare externe, provocate
de noile imprumuturi, au redus stabilitatea
leului doar Ia citiva ani, urmati apoi de un
now proces de depreciere.

Stabilizarea monedei din 1929,
conceperea, efectuarea si urmirile ei au

produs o intreagi literaturi, sute de

articole, studii, lucrdri in care s-au
confruntat opinii financiare, economice si
politice cu multe
convingitoare, pertinente.

S-au ficut multe elogii dar si multe

- acuzatii la adresa acestei operatiuni

monetare; peste toate insd, s-a asternut
istoria care din vasta sa experients a
rezumat o singuri concluzie grava: o tari
slab dezvoltatd, dependentd economic si

- financiar, cu eficientd scizuti a muncii

nationale si valorificare slaba a resurselor
naturale, in mare decalaj de productivitate
si nivel economic, fat3 de zona economiilor
mdustnal fmancxare dezvoltate;

determinante asupra raporturilor
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mondiale, nu avea sanse de a stabiliza si potentialului national; numai pe aceasta
consolida moneda sa decit in primul rind - cale si nu intotdeauna cu cele mai bune
printr-un mare -efort propriu de sporire a sanse de reusiti.

1) Virgil Madgearu, sistematiza in urmdtoarele puncte avantajele stabilizdrii monetare
pentru economia nagionald: 1. inldturarea riscurilor schimbului in afacerile comerciale si a
Ppierderilor pentru producdtorii agricoli: 2. usurarea conditiilor de credit intern si consolidarea
sisternului de credit, finantarea pe termen lung, incurajarea spiritului de economie, stabilitatea
puterii de cumpdrare a banilor; 3. normalizarea relatiilor financiare cu pietele striine,
restabilirea aftwxului de capitaluri strdine_pentru investitii i credite pe termen lung; 4.

+ determinarea uneireprize a activitatii economice prin scdderea dobinzilor, disparitia riscurilor
. fluctuatiilor monetare, normalizarea circulagiei curentului de capitaluri. V. Madgearu
"Drumul echilibrului financiar, Bucuresti, 1935, p. 21. '
* - 2) Exprimatd in capacitatea de cumpdirare, relativ constantd, cu deceniile. Preturi detaliu
Piata Bucuresti. ' : : : '

1880 1890 1900 1910 1913
PiineIkg, lei . 031 020 024 02 - 027 -
Carneporckg, lei - 083 0,70 080 131 131
Ulei de misline L lei 1,80 252 150 175 - 204 .
Tutun, kg, lei 1250 1000 1250 1250 1250
 Zahor kg, lei 115 120 115 114 120

3) In circulag

aur din depozitele sale. 1 kg de aur costa 3000 lei.

~ 4) Leul era egal ca valoare cu fr. francez, fr. elvetian, fr. Igelgién, lira italiand. 1% = 5,18

lei, 1£ = 25,25 lei, 1 marcd germand = 1,23 lei.

3) Unificarea monetard din 1920-1921 a necesitat, pentru inlocuirea semnelor monetare
straine, enorma sumd de 7074 mil. lei ceea ce a sporit brusc si circulatia baneascd a tdrii dar
§i datoria la B. N. R, a statului care prelua asupra sa costul unificarii. Victor Slivescu,
"Istoricul Bdncii Nationale a Romaniei (1880-1924)", Bucuresti, 1925, p. 290-294.

0) Soldul balantei comerciale era: in 1921, -3882 mil. lei: in 1 922, -1714 mil. lei; in 1923,
+5078 mil. lei; in 1924, +2096 mil. lei; in 1925, -786 mil. lei; in 1926, +1069 mil. lei; in 1927,
- +4259 mil. lei. (Comertul exterior al Romaniei, 1920-1927). :
7) Soldul bugetului de stat a evoluat astfel: in 1921, -140 mil. lei; in 1922, +3937 mil. lei:
in 1923, +4129 mil. lei: in 1924, +4538 mil. lei: in 1925, +2725 niil. lei; in 1926, +2725 mil.
- lei; in 1927, +2871 mil. lei. (Bugetul general al statului, 1922-1 929).
8) Capitalurile societdtilor industriale si indicele productiei industriale au evoluat astfel:

: , 1920 1924 1926 1928
Capital soc. industriale, mil. lei - 3286 19308 33828 46108
Indive industrial (1929=100) 333 704 835 974

Statistica societdtilor anonime, 1936 §11938. Indicele industrial calculat de noi, )
V. Axenciuc i colab. “Evolutia economici a Romdniei in date statistice istorice, 1859-1947,
vol. 1, Industria si transporturile, Institutul de Economie Nationald, 1986. manuscris, 1986.
9) In legditurd cu acestea, Costin C, Kiritescu, in remarcabila sa lucrare, "Sisternu! binesc
al leulul, referindu-se la ideea revenirii la leul aniebelic, prin deflaie 5i implicit prin
revalorizare, aprecia c& ea meritd si fie calificats "in modul cel mai blind, drept extravagantd”.
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"Deprecierea monetard - aratd autorul - ajunsese la un stadiu inaintar, iar resursele
economice si_ financiare ale tdrii, care Pputeau fi mobilizate in sprijinul actiunii de
revalorizare... erau cu totul inconsistente". Costin C. Kirigescu, "Sistemul banesc al leutui si
precursorii lui”, vol. 11, Bucuresti, 1967, p. 302.. :

10) Radu Stoenescu,” Stabilizarea monetard si efectele ei in Romania", Bucuresti, 1933,
D72 . »
11) M. Maievschi, "Contribuii la istoria finantelor publice ale Romdniei", 1914-1944,
Bucuresti, 1957, p. 185. ' ' :

12) Costin C: Kiriescu, op. cit., p. 350. o

13) Referindu-se la imprumutul extern din 1929, Gh. M. Dobrovici, specialist in finante
publice, mentiona cd acesta "nu mergea in cheltuieli de investitiune producdtoare de venituri,
care la rindul lor sd acopere sarcinile lui (statului n. n. ) anuale si chiar dacd o minimd parte
a mersin investitiunile cdilor ferate, acest serviciu este deficitar sinu va subveni la diminuarea

sarcinilor anuitdtilor lui* G. M. Dobrovici, op. cit.,, p. 726.

14) M. Maievschi, "Contributii la istoria Jfinantelor publice ale Romaniei intre cele doud
rdzboaie mondiale', Bucuresti, 1957, p. 214. , :

15) V. Madgearu, "Drumul echilibrului financiar", Bucuresti, 1935, p. 44.

16) Enciclopedia Roméniei, vol. IV, 1941, p. 706.

17) Gh. M. Dobrovici, "Istoricul dezvoltdrii economice si financiare a Roméniei si
* imprumuturile contractate 1823-1933", Bucuresti, 1934, p. 617. ' ‘ ’ T
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