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Reforma monetara din Romania

GASTON JEZE
Profesor la Facultatea de Drept din Paris
(Amfiteatrul Descartes, Sorbona, 15 august, 1929)

Roménia a realizat de curind o reforma extrem de im-
portantd: reforma monetara.

Pe 7 februarie 1929, Parlamentul Romaniei, in urma
unor eforturi sustinute ce au durat mai multe luni, a votat o lege
care reduce leul la cea de-a treizeci si treia parte din valoarea
sa. A fost o operatiune foarte dificila, dar sacrificiul fusese
ficut de multd vreme, iar Roménia nu putea decét sa urmeze
exemplul tuturor statelor striine a caror moneda se prabusise:
dupa parerea mea, care coincide cu opinia unanim acceptata in
momentul de fatd, era singura solutie posibila.

Consider ci evenimentul acesta este binevenit pentru
Romania, precum si pentru intreaga lume; faptul ¢ moneda ro-
maneasci se insinitoseste nu este un eveniment care sd pri-
veascd doar Romania, ci toate popoarele lumii. Este absurd sd
crezi cd statele care au o monedd sandtoasd ar putea si mani-
feste indiferentd fatd de moneda altor téri sau chiar si se bucure
de pribusirea monetard din alte state, ale dusmanilor sau ale
rivalilor.

Toate popoarele sunt solidare din punct de vedere eco-
nomic, deoarece toate au interesul sa cumpere produse strdine
si nu poti face afaceri decat cu o moneda sanatoasa. Atunci cand
moneda unui stat se depreciaza, acesta devine un cumparator
prost pentru produsele straine; neavand bani, acel stat isi re-
duce importurile, celelalte tari raimanand astfel fard piatd de
desfacere. Tara respectiva devine in acelasi timp un pericol, un
concurent, de scurtd duratd probabil, dar totusi un concurent
pentru vecinii sii: pentru o vreme, munca este platiti mai putin.
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Se stie prea bine ce s-a intdmplat dupa rizboi: devalorizarea
crescandi a monedei, care a dus la looping-ul tarilor cu moneda
depreciati. Or, aceste industrii nationale muncesc in pierdere si
vand in pierdere, facand astfel o concurentd dezastruoasa celor-
lalte tiri. Tatd de ce deprecierea monedei roméanesti si prabusi-
rea acesteia ar fi putut avea repercusiuni in intreaga lume.

Pentru Romaénia, stabilizarea monedei deschide ori-
zonturi extraordinare in vederea dezvoltarii economice. Or, nu
existd progres posibil fara acest instrument de schimb care este
moneda.

Moneda a putut fi stabilizatd efectiv atta timp cét au
fost luate masuri pentru a-i asigura o reald soliditate. O stabili-
tate efectivi este nesigurd, deoarece speculatorii pot si profite
si si combati aceastd stabilitate astfel incat sd obtind beneficii
importante.

O monedi instabild determind o stare de criza pentru
afaceri.

Moneda roméneasca a traversat, din punct de vedere
economic, o adevarata crizd, dar va reusi sd o depaseascd dato-
ritd unei emisiuni monetare mai ridicate.

Roménia a trecut prin experienta instabilitdtii mone-
tare, la fel ca intreaga Europa, si va beneficia, la randul sdu, de
marele avantaj al insanétosirii monedei.

As dori s3 arat in primul rdnd cauzele prabusirii mone-
dei romanesti, pentru a detalia apoi modul in care aceasta a fost
redresatd si a prezenta pe scurt, in concluzie, in ce consta sta-
bilizarea financiard din Romania si sansele de reusita ale aces-
teia pe viitor.

Cauzele care au dus la prabugirea monedei romdnesti.
aceste cauze sunt aparent cele care au periclitat si alte monede
ale lumii. Rizboiul este singurul responsabil pentru prabusirea
monedei romAnesti. Leul era inainte de razboi o moneda sina-
toasd cu acoperire bancara solidd si suficientd, era o moneda pu-
ternicd, care si-a pierdut valoarea, precum francul francez,
marca germand, lira. Toate aceste monede s-au prabusit din
cauza rizboiului, insid expunerea mea nu se va limita doar la
acest lucru.
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As dori si insist asupra ctorva aspecte mai putin cu-
noscute in Europa Centrald, Franta si multe alte tari. Nu se stie
ce a insemnat realmente razboiul pentru Roméania. Rézboiul
ncesta a fost mult mai greu de suportat pentru Roménia decét
pentru Europa occidentala.

Conditiile speciale in care s-a desfasurat acest razboi
impotriva Romaniei, dincolo de cauzele generale ale razboiu-
lui, au dus la prabusirea monedei sale.

Romania a trecut in timpul razboiului prin chinuri cum-
plite, mai mari decat cele prin care a trecut Franta, céci Franta
putea si mai spere si se afla in legaturd cu intreaga lume; aveam
aliati care ne sustineau energic si ne bucuram de sprijin finan-
ciar din partea englezilor, a americanilor, a lumii intregi, dar ro-
manii erau aproape izolati de restul lumii; tara le-a fost inva-
datd, au fost tridati de Rusia, nu mai aveau nicio razi de spe-
rantd, iar aliatii din Occident erau prea departe pentru a-i putea
salva. Erau izolati de acestia, avAndu-i in fatd pe germani si in
spate pe rusi, nu mai aveau asadar nicio sperantd, nicio urma de
sperantd. La acestea s-au adaugat aprovizionarea si bolile, pro-
bleme pe care a trebuit si le infrunte Roménia. Europa
Occidentald nu cunoaste suficient toate suferintele indurate de
romani.

Vom analiza acum, din punct de vedere monetar, con-
ditiile speciale in care se afla Romania atunci cand teritoriul
romanesc a fost invadat de germani.

Germanii au facut rechizitiondri de tot felul din acest
teritoriu, nu au emis mirci germane, ci au fabricat lei roma-
nesti: cum rimane atunci cu acoperirea? Problema aceasta a
fost rezolvata in felul urmator: germanii au decis sa ofere drept
garantie pentru acesti lei un fond de rezerva la Reichbank din
Berlin, dar la acest fond urma si se apeleze numai in cazuri
speciale. Pe de alta parte, acoperirea aceasta avea sa fie anulata
in cazul unei eventuale victorii i roménii urmau sd se descurce
singuri. Ceea ce s-a si intAmplat prin tratatul de la Bucuresti,
cici una dintre clauzele acestui tratat i elibera pe germani de
orice obligatie fatd de Roméania.

Succesul a fost insd de partea aliatilor, tratatul de la
Bucuresti a fost anulat, si ce s-a ales atunci de depozitul de la



PATRU CONFERINTE DESPRE ROMANIA

Banca germand? Germania a raspuns ci depozitul respectiv era
in mirci germane; deci nu avea nicio valoare.

Asadar, Romania s-a trezit invadatid de moneda aceasta
fard a avea nicio garantie. S-a negociat mult timp pentru a gési
o solutie in vederea rezolvirii acestei probleme; abia in urma
cu céteva luni s-a ajuns la un acord, insd acest acord nu oferd
nicio compensatie Romaniei. Raul era deja facut, iar Roméania
nu putea sa acopere acest aflux de monede germane.

Al doilea aspect legat de rdzboi care a contribuit la pré-
busirea monedei romanesti, atunci cand germanii s-au apropiat
de Bucuresti: ordinul dat de autoritatile roméne de a converti
stocul de aur al Bancii Nationale pentru ca ei sd poatd beneficia
de acesta. Asadar, romanii si-au transportat aurul in Rusia, insa
acolo a izbucnit revolutia, iar puterea sovieticd a sechestrat
tezaurul, astfel incit roménii erau literalmente ruinati.

Iatd citeva aspecte care nu se regisesc in cazul altor
tari, tocmai de aceea spuneam ci Roménia a fost Incercati de ne-
cazuri despre care nimeni nu stie nimic. Pe de altd parte, existd
cauze speciale care au dus la prabusirea monedei romanesti.

Iatd deci ce descoperim pe langd prabusirea monedei
romanesti: este vorba despre situatia critici in care se afla
Roménia, conditiile de trai extrem de precare. Aceste elemente
de bazi erau 1nsi necesare pentru buna functionare a statului si
a populatiei. De aceea, Roménia a trebuit sa faca imprumuturi
pentru a putea procura tot ceea ce i era necesar, dar cum nu era
cunoscuti suficient, a trebuit sa apeleze la camatari. A emis bo-
nuri care s-au depreciat, creditul siu a scdzut, mai bine zis a de-
venit inexistent.

Céand in 1922, dupa razboi, Romania a incercat sa res-
tabileascd ordinea, a avut ideea de a emite bonuri de tezaur.
Atunci a fost nevoie de 0 munca sustinutd, s-a recurs la ban-
cheri, ceea ce a fost extrem de dificil. imprumuturile din 1922
au fost facute in conditii care nu fac cinste bancherilor. Sunt
conditii care, In loc sd ajute Roméania sa se redreseze, au contri-
buit, dimpotrivé, la prabusirea ei.
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Atunci cidnd Roménia a negociat un nou imprumut,
clauzele si conditiile care au urmat au trecut prin alte maini: era
nevoie de un efort consistent pentru a scipa de aceste clauze.

Conditiile in care Roméania a cunoscut prabusirea mo-
netara sunt conditii generale determinate de razboi, dar si con-
ditii specifice acestei tari.

Cat despre metodele prin care guvernantii roméani au
incercat si au reusit sd facd reforma monetard, acesta este un
aspect pe care il voi prezenta pe scurt in cele ce urmeaza.

Pe de o parte, se stie cd moneda isi pierduse o mare
parte din valoare, ajungind la a treizeci si treia parte din
aceasta sau, uneori, chiar mai putin decat atat.

Pe de altd parte, fundamentele redresérii monetare erau
greu de stabilit prin creditele publice.

Dupi sfarsitul rizboiului, guvernantii roméni nu-si pierd
curajul si isi propun restaurarea monetard, intelegand foarte
bine ci Roméania nu putea s existe decét gratie unei monede
solide; dar, si in cazul acesta au existat ezitdri, asa cum se
intAmpla 1n cadrul tuturor guvernelor atunci cand trebuie sd se
ia astfel de decizii.

Existau doud solutii posibile: cea a revalorizrii si cea
a stabilizarii.

Guvernantii plini de incredere in viitorul tarii, preocu-
pati si pastreze traditia soliditatii valorii monetare, s-au amagit
crezand ci dupd multe sacrificii, vor putea ajunge la valoarea
leului de dinainte de razboi. Aceasta a fost prima etapa, etapa
iluziilor.

Guvernantii credeau ca redresarea leului este posibila
si considerau drept o catastrofd declararea faptului cd leul nu
mai avea nicio valoare; ar fi fost un act onorabil, dar, in acelasi
timp, o mare greseala. Totusi, iluzia aceasta a fost intretinutd
de fiecare dintre ei.

in Franta, in 1928, atunci cand s-a facut aceasti mare
reformd, guvernul s-a declarat pentru revalorizare, asadar, nu
trebuie si ne mire faptul ¢d guvernantii romani au Impartagit
aceastd iluzie.
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Iluzia aceasta a reprezentat in primul rand o convin-
gere a domnului Brétianu, al cérui patriotism era bine cunoscut.
Era adeptul politicii curajoase care ar fi putut conduce la reva-
lorizare daci aceasta ar fi fost posibila.

Era o politica de restrictie monetara: interzicerea ferma
a emisiunii de monede, cidci domnul Britianu credea ca daci o
noua moneda ar fi fost emisd, redresarea ar fi devenit mai difi-
cild, insa ideea aceasta era eronata.

Domnul Britianu s-a ingelat asteptind ca redresarea
monetard si se producd gratie unei politici de sacrificii si
restrictii.

Refuzul sau obstinat de a emite noi bancnote ar fi pu-
tut avea consecinte economice foarte grave, si nu se stie daca
nu a avut o influenta negativa asupra destinului economic al
Roméniei.

Dar, pe de alta parte, guvernantii nu erau impotriva
unei noi emisiuni de monede.

Iatd deci prima masurd salutard luatd de guvernanti,
aceea de a nu emite bancnote, iar cea de-a doua — de a stabili
echilibrul bugetar .

Guvernul liberal a considerat stabilirea urgenta a echi-
librului bugetar o prioritate: scopul a fost atins din 1924, dar abia
in 1928 a aparut deficitul din cauza unor circumstante speciale.

Cauzele acestui deficit sunt recolta slaba cauzatd de
secetd, taxele de export scazute etc... Pe scurt, deficitul se ri-
dica la 4 miliarde de lei.

Noul guvern nu a ezitat s introducéd impozite in vede-
rea redresarii bugetare: politica acestuia s-a bazat pe doud mij-
loace clasice: cresterea incasarilor si diminuarea cheltuielilor.

Adoptarea acestei politici este meritorie.

Domnul Maniu a fost cel datorita caruia s-a adoptat
aceasta politicd, el a convins guvernul si stabileasca noi impo-
zite necesare pentru redresarea bugetului.

As dori sa va trezesc admiratia pentru acesti guver-
nanti, care sunt supusi greselii, desigur, dar care au contribuit
la redresarea Romaniei.

Vedeti ca aceastd prima etapa a iluziei redresarii a fost
o perioada de restrictie In privinta bancnotelor si de impozite
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crescute. Guvernul si-a dat seama ca merge pe o cale gresita.
I’c rind, statele straine ajungeau la solutia stabilizarii §i se pu-
(ca constata abandonarea politicii de revalorizare, care se dove-
dea a fi imposibild (cu exceptia unor tari precum Anglia, care
suportd consecintele acestui fapt in momentul de fata). Reva-
lorizarea era o absurditate.

Apoi, din 1927, guvernul roman s-a schimbat, adop-
tind o altd politicd. Consilierii financiari au aratat guvernului
¢ii era o greseald s se indrepte spre revalorizare, mai ales ca
celelalte tari optasera pentru stabilizare. Atunci a fost adoptata
varianta stabilizarii, dar pentru Roménia nu era suficient sa
spui: optdm pentru stabilizare, caci nu este doar un act de vo-
intd, ci, mai ales, o chestiune de putinta.

Astizi tehnica stabilizarii este bine cunoscuta, se poate
spune ci este o boald pe care am avut timp sd o observam nu
doar in cazul unui stat, ci al tuturor statelor.

Tratamentul este usor de urmat: a incerca, a reusi si a
obtine stabilizarea de facto inainte de a se trece la stabilizarea
de 1ure.

Trebuie si se treacd mai intdi printr-o stabilizare de
facto, adicd sa se traseze in urma unor tatonari cursul care poate fi
urmat in ultima instanta. in consecinta, este vorba despre o po-
liticdi durd de echilibrare bugetara si de impozite crescute.
Acorduri cu toti creditorii posibili, urmate de obtinerea unor
deschideri de credit de la diferite tari pentru a se castiga spri-
jinul moral impotriva speculatorilor, precum si fondarea actiu-
nilor pe ajutorul unui organism care beneficiaza de rezerve sus-
{inute prin creditul venit din partea unei tari straine, ceea ce are
darul de a-i pune pe fugé pe speculatori.

Constituirea unei acoperiri metalice care sa reprezinte
o0 garantie pentru moneda in curs de stabilizare este o problema
extrem de dificila. Cum si faci rost de o asemenea acoperire: in
niciun caz prin negocierea unui imprumut international.

Apoi e necesard reorganizarea bancii nationale, care
emite bancnote, astfel incét sa se evite posibilitatea ca aceasta
sa ajungi din nou in situatia care a dus la prabusirea monetara.

Dupd aceea, fapt care nu e general valabil, dar se in-
tampla destul de des, atunci cand o tard risca sa nu gaseascd teh-
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nicieni suficient de competenti pentru a duce munca la bun sfar-
sit, e necesar ca reforma sa tehnica sa se sprijine pe sfaturile
unor autorititi striine. Interventia striind este adesea un lucru
benefic, un element de fortd (caci nimeni nu e profet in tara sa)
pentru un guvern, care poate si primeasci astfel ajutor, ajungén-
du-se la sacrificii care nu i-ar fi fost ingaduite unui conational.

Este necesard reorganizarea statului, restabilirea ordi-
nii, nu doar din punct de vedere financiar, ci si din punct de ve-
dere general, reorganizarea cailor ferate, a serviciilor publice
care ar putea compromite moneda recent restabilita. Asadar, pro-
gramul acesta de stabilizare este o adevarata piatra de incercare.

Existid doud procedee de abordare a acestei politici:

1° Primul procedeu constd in contactarea Societatii
Natiunilor, care v va trimite la comitetul financiar. Acesta din
urm3 indicd misurile mentionate mai sus: adicd sustine tara
respectivi dandu-si acordul pentru deschiderea de credite etc...
Asadar, Imprumutul este acordat gratie Societitii Natiunilor. Este
un procedeu excelent, la care au apelat multe tari, dar in Roménia
nu s-a procedat astfel: au existat ezitari; nu mai este un mister
pentru nimeni faptul cd una dintre personalititile Romaniei s-a
pronuntat pentru a se face apel la Societatea Natunilor. Ar fi
fost o varianti realizabila. Dar domnul Bratianu este un patriot
fervent si tot ceea ce ar fi putut aduce si cea mai neinsemnata
atingere independentei Romaniei reprezenta un pericol; mai
mult decét atat, dorea si facd singur aceastd operatiune sau
ajutat de prietenii sdi, dar fara Societatea Natiunilor. Obignuia
sd spuni: ,,Asa cum Romania micd nu a acceptat niciodatd
tutela straind, nici Romania mare nu o va face”. E o atitudine
laudabild. In consecintd, nu voi formula nicio critica la adresa
domnului Bratianu pentru ¢ nu a vrut ajutorul Societatii
Natiunilor.

Asadar, a facut reforma, dar nu singur. In ciuda marii
increderi pe care o inspira, nu ar fi reusit de unul singur. S-a
bucurat de un sprijin fird de care nimic nu ar fi fost posibil:
este vorba despre sprijinul acordat de Franta, de cétre domnul
Poincaré, de sprijinul din partea Bancii Nationale a Frantei. Nu
exista niciun om de stat roman care sa ignore serviciile consi-
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derabile pe care Franta le-a facut Romaniei in vederea acestei
iedresart.

Dar, chiar si cu sprijinul Frantei, masurile pe care le-am
cnumerat mai sus erau de neocolit, ceea ce a reprezentat o
muncd extrem de dificild. Era necesard obtinerea stabilizarii de
(ncto: gratie echilibrului bugetar, s-a obtinut stabilizarea inca
din perioada 1925-1926. Fara indoiald, mentinerea acestei si-
(uafii nu s-a facut fard dificultati, dar, in cele din urma, a fost o
reusia.

Este o politica foarte inteleapta, care si-a ardtat roadele
in anii ce au urmat.

Meritul domnului Maniu este foarte mare, deoarece a
reugit si reducd cheltuielile si sd creeze impozite in vederea
cresterii veniturilor.

Romania avea foarte multi creditori, ca toate tarile
carc trec printr-o crizd acutd. Avea datorii politice fata de aliafi,
precum si datorii comerciale; se achitase Romaénia de datoriile
politice in anii precedenti? S-a cazut de acord ca acestea sa fie
climinate, s-a ajuns la o intelegere cu Franta si se poate spune
¢it Romania a avut parte de un sprijin pentru care este profund
recunoscatoare.

Dar in privinta datoriilor comerciale, situatia era dife-
ritd: am mentionat mai sus ca romdnii s-au vdzut nevoiti si eli-
bereze cu larghete bonuri pentru procurarea celor necesare.
Aceste bonuri circulau in numar foarte mare (dar emisiunea bo-
nurilor are circumstante atenuante daca ne amintim situatia cri-
tica in care se afla Roméania). Pe de altd parte, existau Impru-
muturile de dinainte de razboi, imprumuturi care se esalonau pe
perioada 1890-1913 si care fuseserd contractate in mare parte
in Franta, iar restul in Germania. Roménia trebuise si-si sus-
pende platile, si, cu toate ca acele imprumuturi fuseserd con-
tractate in aur, nu putea sd le acopere in monede de aur (leul
cra egal cu francul, din puncul lor de vedere, iar plata se ficea
in franci). Actionarii francezi au protestat, spunind ca impru-
mutul fusese facut in aur si ca asteptau sa primeasca tot aur.

De asemenea, a fost foarte dificil atunci cdnd Romania
a decis si-si reia platile in aur. Pentru Anglia, plata s-a facut
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imediat, dar pentru celelalte tiri a fost semnat un acord in
1928, conform caruia plata urma sa se faca in aur.

S-a facut un sacrificiu imens in situatia aceasta, iar
Roménia trebuia si-si onoreze mai intdi semnatura, ceea ce in-
semna suprimarea multor conditii. Acest fapt era indispensabil
pentru redresarea monetard. Anul 1928 a fost consacrat in
intregime acestor negocieri. Negocierile au durat foarte mult,
mai ales cele cu Germania. In cele din urma, s-a ajuns la un acord.

Era necesard negocierea cu bancile de emisiune pentru
a se obtine deschiderile de credit. Banca Nationald a Frantei a
jucat un rol capital 1n acest proces, nu existd cuvinte pentru a
putea lauda devotamentul conducdtorilor sii, care s-au aratat
dispusi si ajute Roménia. Astfel, Roméania nu a trebuit sa pla-
teascd nimic: nici calatoriile in straindtate, nici demersurile pe
langi bancile striine, nici pe langa Reichbank, asupra céreia s-
au facut presiuni eficiente.

Fireste, Banca Nationala a Frantei nu actiona fara a fi
primit acordul Presedintelui Consiliului francez.

Rezultatul a fost excelent. Deschiderea unui cont de
douidizeci si cinci de milioane de dolari pentru Romania ii ofe-
rea sprijin moral fatd de intreaga lume, a fost cea dintéi victorie.

Acoperirea metalicd era necesard pentru noua moneda,
precum si pentru redresarea multor domenii care mergeau prost,
ciile ferate, lichidarea protofoliilor imobilizate. Era nevoie de
multi bani, de multi dolari, ceea ce a durat mai bine de un an;
se credea ci starea proastd a creditului roménesc era singura
cauza a prelungirii acestor negocieri.

Trebuie si existe si alte conditii care favorizeaza rea-
lizarea unui imprumut, trebuie sd gasesti o piata favorabild. Or,
piata americand nu era favorabilda in 1928 si urmau alegerile
prezidentiale; in consecintd, americanii trebuiau si furnizeze
dolarii necesari, dar atunci cand li se cerea acest lucru, gaseau
mereu un motiv pentru a da inapoi, ceea ce i-a determinat pe
romani si ceard sprijinul Frantei, al capitalului englez, insi, in
prezent, capitalul englez nu mai este atit de bogat ca inainte de
razboi.

Au existat schimbari radicale dupa razboi, care nu au
afectat doar moneda, ci si situatia monetara a lumii Intregi.
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Trebuie si tinem cont de asemenea de cei care acorda
imprumutul, iar evenimentele care isi urmeaza cursul pot face
¢ 0 operatiune gata sa devind o reusita este blocatd brusc.

La inceput, americanii trebuiau sd ofere un Imprumut
de optzeci de miliarde, dar la sfargitul anului 1928, reusisera sa
furnizeze doar douasprezece miliarde de dolari, iar francezii au
contribuit cu doudzeci si cinci de miliarde de dolari, agadar ei
sunt principalii creditori ai Roméniei, care au ajutat-o in re-
dresarea financiara.

Englezii nu au putut sa ofere decdt doud miliarde de
lire sterline (adica zece milioane de dolari).

Atunci, a fost infiintati o Casd Autonomd a
Monopolurilor, care garanta emisiunea unui nou imprumut,
insad la sfarsitul lunii decembrie 1928 lucrurile iau o altd in-
torsaturd. Ministerul se schimbd, apar tot felul de neintelegeri,
iar moneda devine susceptibila de variatii. Valoarea acesteia
¢ste mentinutd cu foarte multe eforturi, in plus, apare o pro-
blemi extrem de delicatd in fata careia noul guvern a ezitat in-
dclung: englezii spuneau: ,,Abandonam totul daci nu acceptati
concesionarea Monopolului chibriturilor, dar dacd va hotarati
si ne dati ceea ce va cerem, vd vom imprumuta treizeci de mi-
lioane de dolari”. Englezii gindeau in felul urmator: piata e di-
licild, iar americanii impuneau aceastd conditie.

Pe de o parte, leul era atacat din toate partile, era sus-
(inut cu mare dificultate si daca nu se reugea acest lucru, ar fi
fost un adevarat esec. Noul guvern a incheiat acest contract cu
Swenska si cred ca a avut dreptate.

Fireste, ar fi multe probleme de ordin politic pe care
lc-ag putea expune in cazul de fata.

In cele din urma, imprumutul a fost acordat, insa in
conditii foarte stricte, cici, fard doar si poate, banii acestia nu
au fost dati degeaba. Franta a trecut prin aceeasi experientd
atunci cind, in 1926, casa de gestiune autonoma a emis un im-
prumut de aproape 8% si vedeti prea bine cé tocmai s-a realizat
o conversiune care reduce acest procent la 5%.

Banii sunt dati intotdeauna in functie de creditul de
care dispui. Roménia nu are un credit atat de solid pe cat va
avea in scurt timp, traverseaza asadar o perioada dificila.
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