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I. Problematica investiliilor striine
in a doua iumitate a secolului aI XIX-lea

9i inceputul secolului XX

La inceputul unei luctiri primul pas este definirea exacti a nofiunilor de
bzzd,. In cazl de fali ne snntim datod s5. cladficdm no,tiunile legate de feno-
menul de investi$ de capital in stliinitate. Primele doui. no iwn) sunt inuestitorul
(englezegte inaestor, in germani lxuesto) gt mditorul (englezegte mditorf lender, in
germani ClAtbigel. Aceste doui notiuni in cele mai multe cazuri s-au suprapus,
desemnind o petsoani ftzicS. sau juridici (societate), care prin acordarea unui
imprumut (loan /,4nhilte) investepte intt-o antteprizi (ennrprise/ {Jnarnehnun!.
Desigur au existat cazuri in care investitor-ul nu a fost gi crcditor in aceagi pet-
soani., ci pur gi slnplu un investitor direct. Paiea pimitoarc, sau lara unde a fost
efectuati investitia, a fost in mai multe cazuri dabitorul (bormwerf Kreditnehmer sarw

de multe ori Sthuldne), adicl cel care a contractat un cledit.
In perioada tratati de noi, majodtatea covitgitoare a antreprizelor au fost

societigi anonime. Dupi defingia clasicd. sorietatea anoniniif pe acfmi Qoint-stock
comparyt/Aktienguellschaf) este o asociere privati, cate dispune de un capital so-
cial in fonad de acgiuni. Acgunile sunt transmisibile, acestea pot fi intoduse pe
bwrsi,. Acliutea $harc/Aktie) rcpxeitnti o parte definiti a capitalulul social al
unei societili anonime (societigi pe actiuni), proprietarul are drepturi gi datorii,
ate o valoate nominald, dat valoareo, reali poate fi mai mate decit cea nominali.

Investi;iile de capital etau gi sunt 9i in zilele noasfte de doui ripuri: directe
gi indirecte. Inuestilia dirend este o investi,tie in striinitate, in urma cdruia inves-
titorul stiin cumpdti sau intemeiazi o societate care de,tine bunuri imob e.

Investigiile directe nu se tezumd la o simpli investiie patrimoniald, ci pdn aceasta

se ffansferd. in;ara primitoare gi cunogttn,te manageriale sau/si. tehnice.a6 Aceste
inr'-estigi pot a-ue c tzctet aditiv (cind se implementeazi noi intreprindeti, pini
atunci incxistente), sau de substitutire (sus;inetea antreprizelot). Astfel pot avea
efecte pozitive gi negative (aceasta din urmi daci ii elimind pe producitorii in,
temi). Totodati trebuie si facem diferenli intre inuestilie indirecki pi inuestQie de

portofotiu. it cazul inuetti|iei de portofotia trwestttorul este ilteresat numai de o inves-

a6 Vezi Thomas R. Kabisch, Derlr,hel Kapital in deu USA. Von tlu. Reichgriinduag bb 4.tr
.leryutrientng (/ 917), Stuttgart, 1982, pp. 90-100.
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CAPITATUL- FORTA ATRANSFOR|\4ARII. ROLUL CAPITALULUI GERMAN iN INDUSTRIALIZAREATRANSILVANIEI

Deoarece marile binci acotdau irr primul rAnd cedite pe tefmen scLut, intre-
pdnderile moderne care aveau nevoie de cre&e irnpotante gi pe termen lung
au rimas in afara clienllor bincilor din Londra. Astfel finang area lot s,a rea)tzzt
prin introducerea acliunilor acestora pe bursa londonezi. Aceste tranzactii au
fost efectuate de firme specializate, prin curtieti lor la bursi. Desipgr au existtt
gi cazun in care inftepdnderile au pdmit credite ditect de 1a mxile institugii fr-
nanciare, clar tegda z fimas finanlarea de pe bursd.5z

Pe continentul eufopean lucrurile au stat cu tohi gi cu totui altfel. La ince-
putul ptocesulur io4o56i"1izirii, casele bancate private gr unele bincl de stat au
ar-ut o politici de creditare conseivatoare sau detetminati politic, astfel dez,
avantajand antreprizele inovatoare $i cu nevoie de capital. Cu extinderea liniilot
de cii ferate pi ale industtei grele (din anii '30 a secolului al XIX 1ea), a crescut
nevoia de capital $i astfel, ca un rispuns direct la acest fenomen s-au infrintat
noi binci, pe bazi de societii anonime/pe ac;iuni. :\ceste institutii s-au mobi,
Iizat tocmai peflftu satisfacelea cetedi marii industtii. Un exemplu clasic este
cel aI instituaei ftanceze Cridit Mobilier rntemaatd in 1852 de ftaru P6reire pentru
a contracara influenla tot mai mare a Rotschjlzilor.st tlrmand acest exemplu s-a
interneizt Socidtd Gdnirak d.e Belgique gi Banqae de Belgzque.sa Succesul bincii france,
ze universale a deteflrrinat pe bancheri.i consewatori gi pe familia Rotsch:ld si-gi
schftbe politlca bancari practicati paoi atunci. Rezultatul a fost genetahzarca.

acestei fotme de institugie financntd, care, cofltrar bincilor britanice specializa-
te, au acordat atit credite pe teffnen scurt dc mate solvabiJitate, cAt gr pe ter-
men lung, in mai rnulte state europene. Acest ptoces care s-a desfigutat in aft1
'50 9i '60 ar secolului al XIXlea, a fost denumit de istonogtafia de specialitate

,,RevoluEia {tnanc:nrL" -5'

Cu toate acestea, au funcgionat gi inainte cl,e Crddit Mobilier institugi financia-
re care au pus in practici programul bincilot universale. O astfel de institugie a

fost banca belg1anL Sodili Cin{rali i:ttemeiatd in 1835. Pe teritoriile germane in
1853 Cridit ALobilier-ul a participat la intemeierea rnstituEiei Bank ;t'iir Handel und
Industne Vu Damtstadt. Aceasta insd avea predecesori in persoana banchedot din
I(oln, care inci din anii'30 au practicat traflzactii de trpul bincilor universale.56

52 Riclrard Ti.lly, Celd und Kredit,In Gerold Ambrosius, Dietmar Petzina, Wemer Plumpe, Ma,
drme Vira.hali$erthichlr, N{ihchen, 1996, p. 29L-292.

51 Herbet Feis, Erope the world5 batker, 1 870'/ 9/ 4; An acn t 0f Eurapea ftreigfi iwerhne t and
the nnnettion af aorld fnan''e with d.ipknaq blirc tle var, Cllkon,'\974, p. 40.

u Heanan van der Wee, Nlartine Goossens , Belgian, ir'YTadnnt t. Boq'Lin, Rondo E- Cameroo
(cootd), Iftemational Ba&i4g 1870-19l,l, Oxfotd, 1991, p. 113-129.

5t Richard Til1y, ap. cit.,p.292.
56 lbiden,p.293.
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tr:l de vedete al propdilor interese, cAt gi al lnteresuhu natronal. La acest argu-
ment laissedaire au subscris gi oficialitigile. Aceste lucruri erau fuegti intt-o larl
in care rnstitutiile statului nu au impus bincilor rezewele ca cerintd legah, gi
unde s-a permis intarea pi iegitea aurului ffui control.s8 Busa de Valon de la
Lon&a era o corporalie privatd gi nu eta supusi. controlului de stat. Penftu su-
ptaveghetea ttznzacpllot, membtii acesteia au ales dintte agenEii de bursi gi
curtieri nn comitet general Conmittrc for Genera/ Pnposes.se Desrgut au existat
contacte, pe de.'o parte ittte Trczoteia gi Ministetul de Extetne, iat pe de alti
parte intre aceasta din um5. gi Busa de Valori, dat influen;a guvernelor asupta
pol,rticii investrtodlor a fost minimd. In cazul Ftanlei gi Gerrnaniei situagia a

fost cu totul a1ta, dat pe aceasta o vom prezenta mai titziu.
Debitorii au pteferat imprumutulle de la ceditorii bdtanict" pentru ci ra-

teori li s-a impus condigia, ca din creditul acotdat sd cumpele produse engle-
zepts- Cavza acestei libertigi de condigionate em in pdmul tAnd faptul ci au
existat doat legituti slabe intre marile bdnci ale Cz4,-ului londonez 9i industtia
na;ionali, pi astfel in afacerile efectuate in striinitate nu s-au prezentat ca te-
prezentanlii industtiei bdtanice.60 Pe lingi aceasta, capitalul bdtanic plasat in
sftiinitate a fost investit in primul rAnd in construcfii de cii ferate, societigi de
minerit 9i de navigaEie, amenajdri portuare, gi plantagi. Aceste investi$ insi in
ma'loitatez cazwtiTot au avut ca rezultat imediat comenzi ffcute industriei bri-
tanice. Investitorii bdtanici s-au fedt si. plaseze capitaluri in #ace( czte 

^t 
fl

adus prejudrcii pielei ptr:dusel.ot engleze. Totodati o rnare parte a capitaluiul
investit in zlte 1in" a gisit teren de afumare pe tetitoriile de dicolo de miri ale

Impetiului Bdtanic.6l Rezumind, guvernele bdtanice n-au intervenit in viaga

finzciati, iat investitotii bdtaruci au incetcat si evite conflictele inte interesul
nagional 9i afaced.

Lumea flnanciari londonezi a avut inci un catacter special. Daci capitaliqtii
Europei continentale au plasat sumele destinate investi,tiilor in ;itde stiine
aptoape exclusiv pdn intermediul bincilor, in Marea Britanie a existat un grup
testtins de posesoti de capitaluri, foatte bogat, care flu a incredinpt bdncilor
rnvestiEiile, ci s a ocupat petsonal de acestea. Membrii acestui grup au operat
investigiile pe Busa de Valod.

Terenul intr-un fel a fost impirgit intre grupudle de investitori. Casele ban-
care private de primd lnie ca Bming Brotbers, C.J. HambrodzSon, pi ramura din

s8 lJetbett Feis, ap. a?, p. 83.
5e Agennrl de bursi (/o bber/ Bi;ranhdndk) a practicat comergul cu efecte pe cont proptiu, curtierul

d.e bwtsi, (Bnker/ Biirntmak/e) a ptacicat aceasti activitate la comaada pi contul unei pi4i
te4e. \rezi Karl Erich llotn, 0p. cit., p. 233.

60 Kad Erich Bom, ap . dt. , p. 234.
61 Herbert Feis, 01. af, p. 84.



NAGY ROBERT

l,onclra ,r l{othschilzilor N.lt.R,t.rthilds::.\'0,.r au t.si acclc itrstit,tii carc au in
ceput olrerxtilutile cu cfecte stritine. ir?[ia, Rusia, S.L.A., Arsertina gi Llruguar.
au fost tcrellrrl prcferet dc BdtS Bn .tr:r.t. ulclc ace;tia au emis f r rlLr clrltlplurt
acgi,'i si oblrgaqruni ale socicritil.r de cii terate si ale bi'r:ilor di. acestc !iri.
(...[. I lutbraC:,lw uu luat paftc 1a plasa.rr-:a cnrisiuni]or c1c stai clanczc, ruscr. italr
ene 9i clene. ,\.ll.|'ot.rthililt:-,\'nrr.r eLa interesat in cperati'nile cir titluri dc stat qi
obligatirni feroviare eu]r]Fene in afari de Rusia. Ifacclile legatc cle tirilc de
dinc.lc, cie m:iti. st'rai ales dc pe terit.riilc hnperi*lui lJritaric il merc partc aLr

f()st opcratc de asa numitcrle ,,{)uu:rta, l}*tk.r,' , carc au fost intemeiatc in locul

'ni-lc 
isi dcsfi;uraLr activit:irile, ciar au scLstin't o filiali le l-r.rnclra. frimele bi'ici

clc lccst tip ,.ru rp?iLut imcdiat duoli tc1.1.nin^tcl rizboaielor napoleonierc, pe
colirrirle ",rlirc" Clnada si ,\ustralia: Bdrk af i\Iortrtd (1817) si ]]rtrk ol Nu:.,

-ftnlt l:'trlu din Siclncr' (l31;). ir anii'.]() au apirtut alre ciori:i binci dc acest rip,
irl in l.rcrioacla l8J3 1913 inci (r8. i)rntrc accstea cclc mai in.rpor.tante au tost
ll an3kor2OJ lrurqlrat (1861) Pttnkiry (,oLforultat 5tun&tri Bok ttl .\tntlt .llritr
(.1862), Lo ot t:llitl:t llltc B,nk (1862).Ilrirna a jLrca_t uu rol inp(xtant i1r ()pe
tatirn c icgate clc tjtlLuile dc stat chilczcsti, prccur:r si in irnanrrre.r c(,tsffrlclu
lor dr: c:ii icratc si clcscl.riclcrea dc mine in accast:i iari. _\ dor-ra a pelticipal i:r
Iinarlarea constluctrilor clc cii frratc si erpl()rltarea minelor cle lLl si cle clia-
manlc din r\ flica clc Sucl.'l

I )intre cclc 775 milioane c1e hrc sterliuc irtr-estite in striiritate dc br-itanicr
pini in 1il7tl. mai mult ck: jur.nitart:, ir jrit c1c:[5() nrilkrane, erau hxate in tjt]uri
rlc stat. Lln sicrt dinlr:e aceslca frovetc:lu riiLr statclc curopele, cnln cr trcu)-re
erau alc Statckrr l,nite alc:\rnericii, iar rcstLrl din liidlc sLrcl-anelcele si din
cololiile bdianice, carc tiin pulct cle r,cclcrc al clreptului constitrlti(m..rl , ca si
celelrLitc coirinij erau socotjtc ,,stLiiniratc". Rcstrrl sumet. l fcrst invest itii in
cii {cntc, ln uzilc ploclucitoa;:r de gaz,;r socictiti cle plantatii. }.a inccpurrl
anilor '70 c:portul de *ipital Lritanic a luat un avint pir.ri anrnci lrcrnaiv:izut,
punctui ma.irn a lost atils in 1872. cu 93.900.00{) cie lre sicrline. Dupi criza
cconotlici rllr 1875 cl:rnu1 s a atenuat li astfel in 1 877 au fost plasate doar I 9,:l
nrilioanc ir stririnimtc. l)upi accasta a incc.pLrt o uscxrrii ctcstcLc, catc il 1iJ89 a
ajurs prtrctul maxin cu 122,9 nrilioane. in 1890 ,,Ctiza Bating,,tt, iar in 1899-

r': l.,erl Lriclr Bom, al. ,it..p. 23a.

''1 Case barrceri Bati14 Bntlu'.t avea icrrturr ilr nftccri rclr::h c cu \L.sc rinr ;i a prolitat ircdeplil it urlra avir{ului cconooic rlceput in lH)r/, hrtrr LSXI, si ltjS, clsa batcad lrrrclo

'cri r partrcip:rt 1a cmisl.ocr rtlurilot c1c s1.rt xrgcrltiflieoc ifi vaioarc dc 1r.5 
'rilioe'c 

dc lirc
stedlrc. L)i' ca'za laptullri ci 1] e. r. L,.it ,.i plrsezc. , , bu.a I rrtc .rL ecestor titluri, i. r,eloe
rc.l. -.- ' rr.r.r,.rr.L ' r.rn-r\.r I,i ,,i.r ir,r,r. rlt.rrrrr.. i,, '.,.,r.rrrrlrrr qn,.,(.,r, rc.i,.n,nr!,.
din -\rgcnii'e sr lirLrgua-r'e luar siirsrt cu. violc'rtii ctiz:i. ir 'L'ra cirera s,a blocat plrte clo
binzilrrr dirrspre accsrc tiri. io turr'rnr acciriasi ar l3tfin.4 l3nltrr.r',:t innat in crizj cie lichidi-
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CAPITALUL _ FORTA A TRANSFORI/ARII, ROLUL CAPITALULUI GERVIAN lN INDUSTRIALIZARIA TRANS]LVANIEI

1902 rd,zboiuJ din Africa de Sud (tizboiul cu bwii) a retrogradat mult exportul
de capital britanic. Dupi rizboiul cu butri a inceput o noui petioadi. de telan-
sare, care a condnuat pAni la izbucnirea primei mari conflagratii mondiale.
Numai in anul 1913 au fost invesrite 207,5 mihoane de lire sterline in sftiinita-
te, iar valoarea totali al expottului de capital pAnd la acest an eta in juul sumei
de 4 miliarde (80 miliatde mitci gertnane/94 miliatde coroane austro-ungate).
10Yo dn venitul naional proyenea de pe utma acestor capitaluri sub fomra
ulor dob6.nzi.6a

impirtirea investitirlor, din punct de vedere geografic a vadat in fiecare pe,
ioadd. Dzcd, dupi 1850 tinta preferati a investitorilor britanici a fost condnen-
tu1 notd-american, la inceputul anilor '80 au rrmat tdrile din America de Sud.
La sfirgitul anilot '80 s-au virszt rnai multi bani in econotnia statelol sud-
americane decAt in notd. Aceasti tendinti in 1890 s-a schimbat brusc, din cau-
za mai sus amrntitei crize. in perioada 1895-1905 mrnele de aur $i de diamante
din Africa de Sud erau pdncipalele obiectite ale capitalului englez investit il
afara metropolei. Aceste sume aLr depdgit pe cele investite in Amedca de Nord.
ln timp ce exporturile de capital spre statele de sine stdtitoare, din cauza con-
juncturii economice 9i politice au manifestat fluctuagii, aflu-rul care se indrepta
spre teritotiile lmpetiuiut Britanic a fost relativ stabil. in ajunul primului rizboi
mondial aproximaiv 45o/o din capitalul investit de britanici in afara metropolei
etau plasate in coloniile (dominioanele) britanice. Din aceasta mai mult de o
treime a fost plasxin Cznrda (515 mihoane de lite streline), mai mult de o cin-
cime (415 miJioane) in Austtalia pi Noua Zeeiandi, 9i cite o pesime (370-380
mitoane) in India 9i Africa de Sud. Astfei putem constata faptul ci dominioa-
nele britanice au primit majoritatea capitalurilor investite pe tefltoriul Impetiu-
1ui. Dtn capitalul investit in tdrile independente, un sfert (1,6 rnilarde) se aflau
in S.U.A. gi America Latini. Dintre aceste state, Statele Unite era pe primul loc
cu aproape 750 milioane. Cel mai bun client european al investitotilor britanici
a fost Rusia cu 110 mihoane de lte stedine. 65

ln peroada 1870-1914 pot fi obsenate doui tendinte majote. Pe de o patte
exportul de capital s-a orientat tot mai mult spre S.U.A. 9i spre Impedul bdta-

titi. Avea credite pe telmerr scutt in valoate de 16 milioane de lire stedine, fati de ,cestea
dispunea de active in valoate de 2.1,75 miJioane, intre care gi efectele sud-amedcane, dar acestea
etau greu de mobilizat. lentnr ajutorul casei bancate s-a format un consottiu de garatrtaxe itt
care au luat parte toate marile binci din Clitl-,ilond,onez. in 24 de ore s-a pbtit i0 milioane
in fondul consortiului, dupi care au ajrurs Ia suma de 17,5 milioane. Deoarece publicul a
primit doat informalii pa4iale, s-a crezut ci numai 10 milioane au fost puse la dispozitje.
Astfel s-a declangat o panici geoerald io rindul investitodlor. Casa bancard a plitit pini in
aoul 1894 toate datotiile gi s-a transformat in societate cu rispundere lirnitati.

6i Karl Erich Bom, op. tit.,p.236.
65 Karl Etich Bom, ay'. dt.,p.237.
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r1ic, pc alc alti partc s'a schimbat si compozilix il ccca cc privcsrc letulr irrr cs

tiiiilor: daci in 1870 60u,,i clin inr-csti1l1e britanice h strilritatc se aflau in titluri
de stat, in 1914 proporlia accst()ra 2r scizut la mai putin clc o trcimc. in schir.nb,

proportia inr,cstiliilor in ciilc fctatc a crescut ia i7"b. Celelalte tipuri de inr.esti

1ri cau cclc din mircrit, intrcprindcri cotr"runalc, plantalii qi antrcprizc inclustrialc.

Redirecgionarea im.estitorilot spre impetiul colrxrial btitanic, pe lingi con-

junctura ec,-rnc'nicd, s-a dator:rt unphc?itii tot mai mLllt a poJrticl britanicc.
Acest ,,emeste c" al statului s a matcrializat in lcgea ptivinci dtlLu'ile de r aloere

colcrniaic (.n/onh/ .\'tack .,1,1 d1r. 19t)0.'('Leitea a ficut posibil ca obligzrtiunilc gtL

vcrnclrr clon-rilioenclor si colodilor britnlice irregist;:ate rcgulamcntar in tnc-
tr()poli sir der-inir cligibilc pcrtru lt fi inclusc intre ribligaliurul e ..ltL.tt/t:t" . ht tn:

na dobirciirii accstrl st:rtut puteau li cumplimto dc institutii finarciarc dc nare
st,r'iozitate 5i care clispuncau cle o l ctc colsiclcrabili. l)e fapt acest act a ctcAr

o piltii putcmici a obligatiurllor clorniniomc'lor 1i cl,loniilor. cu clrte titlurile cie

strt str:i1nc nLr p$tcar] concllta. 'l'otoclati garanfiilc inpuse de '-LLezoretic au

sp<xit increclcrca investitorihrr. Corfi-,nrr lcgii, l lczorcria Btitanicir a prcscris in
ce r:rinclitii putr-:r fi nclus un pacirct dc oblisatiuni in catcgoria ,,lrnlal'. ln pri
nrul rind coknie (rlor"ni*ion ui) trtbuia sd ilclicc pln )cgrslefc :icr:}c v clituri,
crre er putea h clisporibile pentrri plata inr.cstitorilor in cazul oricitci decizl,
ordil, clispozitii ale unci insttntc clil Nlarea Blitalic. l)c lilgi aceasta gur.ctnclc

debitoare ftehuiau si dctrrcinstteze 'l rczotctiet ci ?lceste decizii lrutcau fi onora

tc astfcl. Totoclalzl, gr,n etnul clcbitor tcbui'.r sri qi cxpdme opinia sLr ohciali
irtr un protocol, c:r oticatc durtre aceie lcEi carc aduc ptcjudicii actiolatilor si,

he ltersc.' .r\ccastd leee a first claborati din mai multc colrsicletente. Ptotnola-
rea dezr'olt'itii ccolotlrice a crilor ilor si don-unioanelor, a tost rcc:omandet.i

atit cle cetcudlc ccorxrmice cit si c1e cclc politice. Acestc teritorii crau alcalul
natural al acti\.itri1.il()r cconot.nice britanicc ;i splijimtorit politici ai guvtrnclot
britanlcc. inctcdctca in srgutanla accstot tcdtorii a intirit coni.ingcrc'.r ci accs

tca sunt ceie mai srgurc zorle cle inr-estiqic clin afara nettopolei. In afali cle

rccstea, era sigur cli o pat:tc sribsttr.i!.iali t clcditclor de acest fel se voL intoarce:

in Nlarca llrj.tanis in forn-ra pli,tilor pentru proclusc industrialc. Institi-rfilc carc

au dus la brn sfirgit aceste crcditc, in cazul dominioanelor etat lcprezenrrntti
accstora in nctropoli, dar coloniiie nelvinc'l autoquvemarc, itll f()st rlc\'()itc si
opereze prin agen,tii (ioro:rrci. Acestia ar.eau clomiciliul la l,ondra pi au fost de

scmnati dc Nliristerui (loloniilor. l)rin ci au obEinut crcditc toetc ctiloniilc Jm-

periului. ,\ccstc conciitii au asigurat tnr.estitorii londonczi ci banii lot r-or fi il
sigurantii.

"" Prima lege in eceast.i fiatel ie s-a lotat 1l PaLlancntul cle la Londre il l8l'
ii llcrbcrt lrcis. af. ,zr, p. 9i.

l{)
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in ptoblema exportului de capital in !tuile independente, guvernul bntanic
in funcgie r zv:rtl o gnil speciali. in ptimele decenii ale secolului al XIXlea di-
rectiva politicii externe britanice in matede economicd. era cd e mult mai avan-
taios dacd bdtanicii ptimesc concesii comerciale in stri.inltate, firi intervenia
guvernului de la Londra. Aceasti mentalitate tradi,tionali fteptat s-a schimbat.
Cu ttecetea dmpului sectorul indusftial gi comerc.ial 

^ ^czp^t^t 
tot mai multe

locuti in sistemul decizional al politicii bdtanice gi s-au auzit tot mai multe voci
care au teclamat ca guvemul si se foloseasci de puterea 9i influenla sa pentu a

ajuta industria bdtanici in deschiderea noilor piele gi incheierea a noi contracte
gi dincolo de grani;ele Impetiului. Guvemul btitanic a cedat tevendicdtilor.6s

Acgiunile guvetnului difereau dupi crz. in tdtie unde au existat guveme
putetnice ca Japonta, marile state din America Latini, Spania, tirile scandinave,
tareoti au depigit recomandirile pdetenegti. In mrcile state sud-ameticane, un-
de guvernele erau pe m6.na unor grupiti testrinse Ei unde jocurile pentru pute-
fe puteau fi numite odce, in afard de competi;ie normali, oficialiti,tiie de Ia
Londra au intewenit cu plomptitudine. Dar in cazul Americii Latine politicul
britanic trebuia si ia in comidetate Docttina Monroe. Se pare ci in multe ca-
zud oftcialitigile britaruce au impus unor antteprize btitanice si se retragi din
unele zone unde amedcanii aveau intetese serioase. Societiti peaoliere britani-
ce au fost determinate sd sisteze extinderea activititilot in Nlexic pi Columbia.6e

in Eutopa de Est pi de Sud-Est bdtanicii s-au ferit ie conflictele de interese, au
prefetat si stea deoparte, lisAnd tetenul $uprrtilor de interese din Franla,
Getmania, Belgia 9i Elvetia. China, India, Impedui Otoman, Persia gi Egipt au
fost Jirile, unde guvetnele bdtanice au avut o atitudine categorici. Acgiunile
diplomagei au fost determinate in unele gin de presiunile grupurlot de intere-
se, iar in altele de interesul politic. Un exemplu interesant pentru pdmul caz

este China, unde pi.sftafea unitilii acestui stat efa un interes ptimotdial ai co-
me4'iui britanic. Un alt exemplu elocvent este Africa de Sud, unde investitorii
britanici, ptin acliunile lor au ptesat guvemul de la Lon&a pentru a rnteweni gi

a susgine fizbr:ase de ocupa,tie.70 Pentru al doilea caz exemplul tipic este Persia,

o fari indep;rtati, cu pugine oporturitigi de investigii, dar un teritoriu, crte a

stat intre Imperiul Rus in piini expansiune 9i India, perla Impetiului Bdtanic.Tl
Relagiile dintre interesele financiare gi guvemimint din Marea Btitanie in

secolul al XIXlea gi inceputul secolului )O( etau caractedstice viegii 9i institu;ii-
lor politice: o atengie privilegiat intereselor pi ini,tiativelor pdvate, antipatie fali

68 Hetbert Feis, rp. rit ,p.95-96.
6e Joht Agad, Derpolititche Faktor in den intematilrakn pritaten K4)iralorlagez, Gendve, 1960, p. 59.
io 

Johrr Agad, 01. cit.,p.153.
71 Herbert Feis, ap. elt.,p.100-L01.
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de rcsuli in-rpusc de ieg.islrtir, cLcarca unui cod al rclrtiilor 5i al actiunilor, dar
cu irr-rcdiata aclaptme la condi,tri, chiar ;i prin incilcarea coduhri. ,:\ fost o c(rm
binefc bine expcrlimcltet,; a intereselot pri\.arc si celor oatiorraler, capitalul bli
tanic a fost plasat cu circurnspectic, clczicleratele politicii econornce sr 11r:r1q111.

britanicc au lost pc dcplin clescrrite, dakrtra fati dc lmpcriu a fost itclcpliniti.rl
lrr scirirnb Ftan;a, a,l drirlear mare creditor al epocii, a fcrst o piati srrpra

reslemefltati\. l-oate titlurilc dc laloare care int:ru pe 13ursa dc \ialori, trebrriau
ilmetriculate, iar acest i.rrocedeu a fost cortrolat de Comisia cie Rursi.r' (lon
ttolul statului s-" manifestat inci dc la inceputul tranzactiilor finauciate de la
Paris. Drn sccolul al X\rlI lea opcratotii de titluri dc r-alori au I'rnctirxat doar
cu autotizelic rcgali. in 1720 un grrrp cle rpctator:i a cigtigat dc la stat un mo-
nopol (cu posibdrtiri clc a,l c-ita), care a functionat si in pcrioada inrerbclici. in
sccolul :rl XIX lee asociali:L irstitutiilor operat()alc de titluri de r.alori, a fost
Linrrtati 1a 70 dc binci 1i case bancare din l)aris. Acestea cLau dcscmnate dc
prepedilrele Iirallci ;i alr st"t sub conti:olL nrinistetului de finantc ;i al coner-
trrlii. Aceasti asocialrc (Lanfc31ie dc.r ,4!r:nl.t tl,Churiil ,r dctclminat de lapt pia-

;a. Paralel cu aceasti piat?i. of,ciali s a organizat dcstui dc devreme,.piata iibcri"
(.(.auli.r.r,) pc*ru acclc titl-Lli ;i cfecte. catc n-aLL tosi c()tatc la brrsi. in unna
intclegcrilor din 1891 92, a decretelor ;i lcgii hnanciare din apdre 1898, acestei
piege i s a pcrmis frLflcrioflarea, clar sub unumitc rcglemcntfut oficialc. Co ix
a prilnit clrcptd de a opera cu titlurile de stat spaniole, mashiiue, or, rmr c sL

poltughczcr gi cu o trrarc larictatc dc cmisiuni necotatc la bursa dc lalori, din
cauza {aptului ci r.aloaLea accstoL crcditc cta pret mici. Controiul gur crnalnen
tal s-a ercr:citat,si esupra burselor din provincie. dintrc cnrc l]ursa de Valciri drr
l,yoir era cea rlai rmportanti. ''1

lutodurcerca titltLrilor striinc pc bursa din Paris, prealabil tcbuia aprobati
de gnvern. i\lirristul dc linentc ]c crarnina clin punct dc r.edcrc fiscal, iar rnilis
ttul clc cxtclne dil punct de r-edere politic. Daci unul dilte cei doi ministri sc

dtciara impotrive crcdituLri, titlurilc nu lxjJneu arizul pcntrrr inmafricr:lzrre si
cotate la bursi. r\ceasti reglernentarc a fost cmisi in 1B2i in forma unei ordcr

nantc n rellclui Ludovic al XVill lca. in ccintinuare a fost confinaafi in pcrioa
da celei de a'I'teia ltcpublici in 1873, pi in 1880, in fcirma unor decrete gurer
lamentalc. ln 1907 si in 1912 au iltrat in vigo;rre lcqilc carc reglcmenttr,L posi-
biljtiiile de inten-efl1ie a guvcrlcl,,r.-t Pe brrza accst(,1 lrg1 sr ofdonartc gur.er
nul n a putut si drtijczc dupi bunul plac cepitalui franccz in anumitc dircctii,

11 Ihihnt. p. 711.
'j li:rrl ]lriclr lJor:r. 01. ti|..p. 239.
ir llelbett lieis, a,l. a7, p. 118-119.
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