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CAPITALUL STRAIN iN
INDUSTRIA ROMANEASCA INTERBELICA

Florin Georgescu

Conditiile economice si social-politice si-au pus amprenta asupra gandirii
economice din epoci, care, printr-o literatur relativ bogati, si-a spus cuvantul asupra
procesului de crestere a economiei §i asupra masurilor care au stat la baza orientdrii
politicii economice din acei ani. Propunerile pentru rezolvarea problemelor ridicate de
evolutia viitoare a economiei au fost mai mult decét oricand legate de pozitia
categoriilor sociale, ale ciror interese erau reprezentate de partidele politice. Aceasta
iese in evidentd atunci cind se discutd despre capital, respectiv daci Romaénia
dispunea sau nu de capital suficient pentru a face fati necesitétilor ridicate de
dezvoltarea economic §i daci trebuia sau nu si se apeleze la capitalul striin dispus s
vind si s utilizeze eficient resursele {arii.

Pérerile erau impdrtite. Cei legati - intr-un fel sau altul - de marea burghezie
financiard si industriald considerau cd “numai pesimistii cred cd in Romania lipsesc
capitalurile”", care in realitate exist3, dar sunt tinute deoparte din lipsa de incredere.
Pentru a le determina s& apard pe piati, statul trebuia si intervind prin legi speciale
care “si le protejeze si si le dea increderea de care au nevoie”?.

Toti cei care credeau in existen{a capitalului autohton erau - cel putin teoretic -
contra colabordrii cu capitalul strdin. Ei recomandau, in consecin{d, renuntarea la
utilizarea acestuia §i dezvoltarea capitalului national prin mdrirea productiei §i
investirea beneficiilor, ca §i prin infiintarea unui institut national de credit. “Formarea
capitalului mobiliar national, arma de lupta fara de care riscim sa ne pierdem definitiv
independenta economici - scria Al. Topliceanu - este pentru o tari ca a noastrd poate
prima preocupare ce trebuie si fie vesnic punct de plecare in toate actiunile
hotaratoare in domeniul economic §i financiar. In special in acele intreprinderi
importante, cu caracter vital, de care depinde In mare mésura viata economici a {arii §i
apdrarea nationald - i cine poate contesta ci in fruntea acesteia isi are loc petrolul -
capitalul national trebuie si aibd un loc preponderent"." »Dacd totusi capitalul strdin
doreste s lucreze in Romania - subliniau altii - statul trebuie sa ia mésuri de apdrare i
s4 puni conditii de colaborare”.* Dupa I. N. Angelescu, Romania trebuie si accepte
numai capitalul striin venit sub forma utilajului §i a materiilor prime, si nu cel care
“vrea sa devina proprietar §i conducator”>, intrucat, scria el, “nu exista exemplul unei
economii nationale care sd se fi dezvoltat prin ajutorul capitalului strdin adus cu
sacrificii §i concesii care ripeau proprietéfii autohtone tocmai izvoarele cele mai de
seami de venit”.% El recunoaste insi ci evolufia economici a unei {ari “este mai lenta
fara capitalurile striine*”, dar - adaugi ci ~ “libertatea este de preferat unei dezvoltari
rapide” *

Majoritatea economistilor din epoc3 erau Tnsd de pirere cA Romainia nu
dispunea de suficient capital pentru dezvoltare economic3 prin valorificarea bogatiilor
tarii si ca urmare trebuia s3 se apeleze la capitalul strdin. Ei considerau ca problema
care se ridica nu era dac3 trebuie sau nu s existe o colaborare cu capitalul striin, ci
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conditiile in care s& se facd aceastd colaborare. Propunand aducerea capitalului striin
sub forma imprumuturilor sau a capitalului mobiliar - ei solicitau luarea unor mésuri
de ordin fiscal care sd “atragé capitalul din afar3 si o politicd binevoitoare din partea
cercurilor conducitoare ale rii, care si le dea incredere” ** Constantin Busila, Octav
Constantinescu §i C. Hiliceanu considerau cé era foarte utild colaborarea cu capitalul

strdin atita timp cat aceasta era cinstitd, adici isi incasa “beneficiul ce i se cuvine™' si

nu se amesteca in “problemele politicii interne §i externe ale tarii” '"

Rolul de a veghea ca economia tirii si se dezvolte fiard si fie aservitd
capitalului strdin, in conceptia multor ganditori din epoci, revenea statului. C. Gane,
de exemplu, ardta ca dupd rizboi, cand accentul s-a pus pe organizarea productiei la
nivel national, statul a trebuit sd-si lirgeascd atributiile economice §i s se ocupe,
nainte de toate, de exploatarea bogétiilor {érii, de apararea si de protejarea initiativelor
particulare, prin legi. Politica sa nu trebuia si mai fie pasivd, ci “interventionista " 12
De aceeasi pirere era §i Mihail Constantinescu care propunea chiar infiinfarea de citre
stat a unor mari intreprinderi, in special in metalurgie si energie electricd, ramuri
considerate de el ca fiind “baza progresului economiei nationale”."

Politica economicd promovati, misurile economice si fiscale luate - de-a
lungul perioadei interbelice - au dovedit autoritatea unor astfel de pareri sau mai bine
zis, modul in care partidele politice din Romania isi puneau in practici - cénd erau la
putere - convingerile in legéturi cu atragerea capitalului extern.

Partidul liberal, de pild3, reprezentant al marii burghezii grupate in jurul
Bincii Nationale si a Bincii Roménesti, in perioada de guvernare (1921 1928), a
promovat asa-numita politicd “prin noi ingine” cu scopul de a realiza - prin mésuri
legislative - intdrirea pozitiilor capitalului financiar si industrial autohton, ca urmare a
largirii participdrii sale la exploatarea avutiilor tarii §i a Tngradirii tendintei capitalului
striin de a exploata aceste bogitii. Constitutia din 1923 a stabilit regimul proprietatii
subsolului, previzand, la articolul 19 ci “Zicimintele miniere precum si bogitiile de
orice naturi ale subsolului sunt proprietatea Statului”'*, care le poate valorifica in mod
direct sau prin concesionare. in 1924 legea minelor a reglementat modul de
valorificare a zacamintelor tinind seama de “drepturile castigate” ' In acelasi sens au
actionat legea energiei §i legea comercializarii bunurilor statului care, Tmpreund cu
legea minelor au conditionat acordarea de concesiuni capitalului extern, de
participarea la exploatare a capitalului autohton (51% din capital s fie romanesc §i
2/3 din membrii Consiliului de administratie s& fie romani).

Ca urmare a acestei politici, marea burghezie autohtoni a reusit si-si
intireascd pozitiile, fortand acumularea §i preludnd unele intreprinderi - pand atunci
detinute de strdini - pe calea nationalizérilor.

in 1928, Partidul Liberal este fnlocuit la conducerea tarii de catre Partidul
National Taranesc care a schimbat complet politica dusi de predecesori sdi cu privire
la capitalul strdin. Acest partid inaugureazd politica “portilor deschise* pentru
capitalul din afar3, sustindnd cd Romania pentru a-si valorifica bogitiile trebuie s
apeleze la finanta internationald. Pentru aceasta noul guvern propunea instaurarea unuj
regim egal de tratament pentru capitalul striin si autohton §i in general un regim care
si atragd capitalul extern. In consecint3, in legile economice, ilustrand politica din
1924, au fost suprimate toate restrictiile cu privire la relatiile cu capitalul strain, atitin
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ceea ce priveste aportul de capital, cit si administrarea intreprinderilor. A fost
modificatd §i legea pentru regimul contributiilor directe si a impozitului global, in
sensul degrevirii impozitului elementar asupra veniturilor din depozitele in numerar
ficute la bancile din tard de citre strdini, de la 10% la 6%, cu incepere de la 1 lanuarie
1930.

Masurile legislative erau insotite de insistente invitatii facute capitalului striin
“s3 vind §i sa fructifice in Romania™'®. Virgil Madgearu, de pilda, in calitate de
ministru al industriei §i comerfului, intr-un interviu acordat agentiei strdine de presa
“Wolffbureau”, spunea: “... politica de nafionalism economic agresiv, urmati de
Partidul Liberal, a impiedicat afluxul capitalului extern in cursul perioadei de dupi
razboi. Guvernul Maniu a decis a Tnlocui acest nationalism agresiv printr-o colaborare
internationald, modificind complet toatd legislatia economicd xenofobd din 1924,
adic3 legea comercializdrii bunurilor statului, legea minelor, legea energiei... Noua
legislatie economici va crea astfel capitalurilor externe posibilititi vaste de activitate
si randament.”"”

Criza economica din 1929 - 1933 si ‘masurile de reglementare a comerfului cu
devize care i-au urmat au f3cut insd ca marile intrdri de capital, invitate cu
insisten{d si asteptate cu interes, s nu apard decdt in micd masurd. Totusi, ducénd o
politicd de investire a profiturilor obfinute in Romania, capitalul strdin si-a intdrit
influenta in economie.

Dupd Primul Rdzboi Mondial, Roménia a continuat si reprezinte pentru
marile puteri un important domeniu in care-si puteau plasa - rentabil §i garantat -
surplusul de capital. Ea intrunea conditii de atragere a capitalului, abundentd si
varietate de bogdtii naturale, reprezentate prin materii prime §i surse de energie, for{a
de munci suficientd §i ieftind, piatd de desfacere avantajoasd §i sigurd pentru
produsele lor industriale, insuficienta capitalului autohton, accentuatd de necesitatea
refacerii aparatului de productie distrus in timpul razboiului, solicitirile de credite ale
intreprinderilor bancare si industriale din Transilvania si Banat, pani acum alimentate
cu capital de la Budapesta si Viena, cidi ferate care legau centrul Europei cu Peninsula
Balcanic3, posibilitatea unor transporturi pe Dunére si Marea Neagra. La aceasta s-a
adaugat atitudinea binevoitoare a conducétorilor, atitudine concretizatd intr-o serie de
legi si regulamente prin care se acordau tratament egal si deplind libertate de acfiune
capitalului autohton si strdin, fapt care a favorizat capitalul strdin, mai puternic. Chiar
legislatia fiscald avantaja capitalul extern care pand in 1923 a fost scutit de plata
oricirui impozit asupra venitului mobiliar, iar pand in 1936 de impozitul asupra
dobanzilor incasate la imprumuturi.

In aceste conditii, plasamentele facute de striini in economia romaneascé erau
atat de rentabile incit suma absolutad a profiturilor depisea, in numai cativa ani,
volumul capitalului investit. In special capitalistii straini au folosit calea investitiilor
directe, respectiv a plasamentelor de capital in intreprinderi economice §i dintre
acestea in societdtile anonime. Aceasta a fost in perioada interbelica calea preferata si
cea mai practicati de capitalul strdin in Romania. Aceasti cale a Tmbricat diverse
forme dintre care se remarci - prin important si frecventa - urmitoarele:

a). infiintarea de societati in care capitalul era definut integral sau majoritar de

cétre straini
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b). crearea de sucursale, agentii sau societdti cu sediul principal in afara

granitelor {drii, dar care activau in Romania

c). participarea capitalistilor strdini la formarea unor intreprinderi economice

cu capital mixt, particular si de stat.

Sucursalele, agentiile si societdtile cu sediul in striinitate erau create atunci
cand intreprinderea “mami‘“ gisea in Romania conditii avantajoase pentru continuarea
activitdtii sale sau pentru dezvoltarea unei prodgctii complementare.

Societitile mixte au rezultat ca urmare ‘a:

1. preludrii partiale de citre striini a unor intreprinderi existente.

2. cooptdrii in calitate de coactionari, la societdfile create de
monopolurile occidentale, a unor personalititi, oameni cu influenta in
guvernul romén sau care se spera cd vor ajunge la conducerea {arii

3. crearea unor societdfi la care striinii aduceau capitalul - sub forma
de masini si utilaje -, iar capitalistii autohtoni, terenuri in subsolul
cérora existau bogitii neexploatate sau concesiuni primite de la stat.

Insa caracteristica patrunderii capitalului strdin in economia roméneasci a
constituit-o preluarea intreprinderilor existente sau participarea la extinderea activitatii
unor societdti Tn functiune prin majorarea capitalului social. Aceasta cel putin din trei
cauze:

a). cele mai rentabile surse de materii prime §i cele mai importante ramuri

industriale erau deja acaparate sau dominate de capitalul striin incd dinaintea

Primului Razboi Mondial.

b). societdtile nou create, de reguld, in primii ani de activitate nu distribuiau

dividende, profiturile realizate fiind trecute ca o misurd generald de

prevedere - la fondurile de rezerva i la amortiziri.

c). noile intreprinderi presupuneau un anumit risc, determinat de un eventual

esec al activitdfii initiate.

Informatiile privitoare la Tinfiintarea societdtilor cu capital strdin §i la
majorarea capitalului societtilor existente confirma afirmatia anterioara. Pe ansamblul
economiei, intre 1921 si 1938, cresterea volumului capitalului strdin s-a datorat in
proportie de 58,22% majordrilor de capital si de 41,78% infiin{drii de societiti.

Tendinta capitalului striin de a-gi méri influenta in economie, prin dezvoltarea
intreprinderilor deja create, reiese din analiza modului in care a crescut volumul
acestui capital, pe subperioade. Din totalul capitalului striin plasat in economia
Romaéniei intre 1921 si 1938, sub forma de actiuni ale societitilor anonime nou
infiintate, 55,65% a fost investit intre 1921 §i 1927 si suma corespunde cu aducerea
efectiva in tard a unor capitaluri externe. Intre 1928 si 1934 interesul pentru infiintarea
de societdfi a scidzut, ponderea capitalului strdin plasat in noi intreprinderi
reprezentdnd acum 26,62%, iar intre 1935 si 1938 numai 17,73%. Simultan Tns3,
ponderea capitalului strdin mdrit datoritd noilor emisiuni de acfiuni, respectiv a
majordrii capitalului la societitile existente, a crescut de la 14,65% intre 1928 si 1934
la 43,52% intre 1935 si 1938.

Sporurile de capital strdin, indiferent de forma sub care au avut loc - noi
creafii sau majordri, - nu au fost egale cu volumul capitalului striin venit efectiv din

exterior. Intre 1921 si 1938 circa 2/3 din aceste capitaluri au provenit din capitalizarea
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beneficiilor obtinute in Romania. Este semnificativ - pentru modul in care au lucrat
capitalurile striine in Roménia de a analiza provenienta acestor capitaluri, pe
subperioade. De exemplu, intre 1921 si 1927, capitalul striin venit din afar3 si plasat
in intreprinderi atunci infiintate, s-a ridicat la 4367 milioane lei.

Pe misuri ce societitile cu capital strdin si-au consolidat pozitiile in economia
Romaniei, obtindnd profituri tot mai mari, volumul capitalurilor striine aduse din
exterior s-a redus, ajungand intre 1928.si 1934 la 2742 milioane lei, iar intre 1935 si
1938 la 1552 milioane lei. Aceasta inseamni cd din totalul de 8661 milioane lei cét se
apreciaza ci s-a adus capital efectiv de peste granitd, intre 1921 si 1938, 50,42% s-a
inregistrat intre 1921 si 1927, 31,66% intre 1928 si 1934 si numai 17,92% in perioada
1935 - 1938. in acelasi interval de timp, ponderea capitalurilor striine, provenite din
capitalizarea beneficiilor, a crescut de la 39,51% intre 1921 si 1927 la 44,58% intre
1935 si 1938. Saltul inregistrat intre 1935 si 1938 fatid de anii 1928 - 1934, cand
emisiunile de capital au reprezentat numai 15,91% din volumul capitalului striin
inregistrat in perioada interbelicd, datoritd majoririi capitalului societitilor existente,
se explica, pe de o parte prin restrictiile impuse transferului de profit, ca urmare a
misurilor de reglementare a comertului de devize §i, pe de altd parte, prin urmirile
legii din aprili¢ 1935 care permitea utilizarea leilor blocati la investitii mobile si
imobile.

in privinta volumului capitalului societatilor create de capitalistii straini, se
remarci tendinta spre intreprinderi de dimensiuni relativ modeste, cu capitaluri proprii
destul de mici, care variau intre 2 si 10, maximum 20 de intreprinderi de dimensiuni
modeste. Societitile gigant apireau in mod exceptional, numirul lor, pe intreaga
economie, fiind destul de redus. Aceasta se datora, pe de o parte, faptului cd Roménia
fiind o tard slab dezvoltatd din punct de vedere economic, in care nivelul de trai era
scizut, iar forfa de munci ieftind, capitaligtii strdini nu erau forgati si faci investitii
costisitoare, 1i1 intreprinderile pe care le detineau, putind realiza profituri importante
prin utilizarea unor utilaje traditionale, cu nivel tehnic mai scizut, uzate moral in tirile
dezvoltate si deci ieftine.

Pe de altd parte, monopolurile strdine preferau  din ratiuni fiscale
intreprinderi mici, cirora le alocau - pentru a-si desfasura activitatea - credite foarte
mari. nlocuirea fondurilor proprii cu fonduri imprumutate, respectiv credite, avea
drept scop sustragerea de la plata impozitului a profiturilor realizate, intrucat
dobanzile platite la credite erau scutite de orice taxa fiscala.

O alt# caracteristicd a plasamentelor de capital striin a constituit-o faptul ca,
atat la Tnfiintarea noilor societati, cat si la majorarea capitalului societitilor existente,
au participat masiv aceleasi grupuri financiare intilnite in intreprinderile deja create.

Prin preluarea unor pachete de actiuni, prin deschiderea unor relatii de credit
sau prin stabilirea 1intre intreprinderile din diverse ramuri a unor legituri de
productie, marile monopoluri internationale si-au intdrit pozitiile in economie,
marindu-gi aria de influentd si in afara sferei de activitate a intreprinderilor pe care le
detineau efectiv. In acest fel. au ajuns s& domine ramuri Tntregi de productie si si

influenteze chiar evolutia economica a (rii. Aceasta a fost dealtfel si una din cauzele
care uu determinat dezvoltarea unilaterald a economiei Romaéniei, economie in care
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unele ramuri importante lipseau sau erau dezvoltate foarte putin, iar sursele de materii
prime, bogitiile {arii erau exploatate irafional.

Referitor la volumul capitalului strdin din societitile anonime din economie,
se poate spune cd acesta a crescut de la 10,8 miliarde lei in 1921 la 38,3 miliarde lei in
1938, mirindu-se cu 27,5 miliarde lei. Cu toate acestea, in totalul capitalului social al
societdfilor anonime din economie, comparativ cu capitalul autohton, ponderea celui
strdin desi a prevalat intotdeauna a inregistrat usoare oscilatii, concretizate in
reducerea procentului de la 67,14% in 1921 la 62,06% in 1938.

Pitrunzdnd in economia Romaniei, capitalul strdin s-a orientat spre diferitele
ramuri de activitate, in functie de conditiile pe care acestea le ofereau, pentru obfinerea
unor profituri cat mai mari.

Analiza datelor privitoare la profiturile obfinute de capitalul strdin in
societdfile anonime din economia Roméniei ca urmare a plasamentelor in actiuni
demonstreazd cd, intre 1934 si 1938, profiturile nete declarate de acest capital au
cunoscut o tendintd de crestere continud, ajungdnd de la 1659 milioane lei 1938 in
1934, la 4890 milioane lei 1938 in 1938, adicd au crescut de trei ori. Pe totalul
economiei, intre 1934 si 1938, volumul profiturilor nete declarate de capitalul stréin s-
a ridicat la 16.637 milioane lei 1938, adicd la o sumi egald cu totalul veniturilor
bugetare ale statului provenind din impozite directe, pe anii 1936 1938, sau
reprezentand peste 43% din totalul capitalului striin plasat in societéfile anonime din
economia Romaniei in 1938.

Acest profit provenea in proportie de 80% din industrie, 9% din transporturi §i
comunicatii, 7% din banci, 2,43% din comerf, 1,45% din societitile de asigurare §i
0,12% din societiti ale altor ramuri economice.

Dupi terminarea Primului Rdzboi Mondial, industria de fifei din Roménia a
intrat in perioada refacerii. A fost o perioadd de finlaturare in primul rand a
distrugerilor provocate in 1916 si care numai in parte fuseserd reparate de germani.
Dupi aceea s-a urmdrit vindecarea rénilor cauzate acestei industrii de cétre autorititile
de ocupatie intre 1916 si 1918, care au urmirit exploatarea rezervelor de tifei pana la
completa lor secituire. In sfarsit era necesari restabilirea industriei petroliere pe alte
baze, prin dotarea ei cu mijloace noi de exploatare si prelucrare, pentru a putea face
fati cu succes cererilor crescinde de combustibil lichid de dupid rdzboi ca si
concurentei produselor strdine.

Perioada refacerii industriei petroliere s-a prelungit — ca si 1n restul ramurilor
economiei nationale — pand in 1924. Cauzele s-au datorat situatiei generale a {arii dupa
rizboi, precum si numeroaselor dificultiti proprii industriei petroliere in perioada
respectivd: inexistenta lucrdrilor de explorare, slabul foraj, lipsa materialelor §i a
uneltelor de lucru, a curentului electric.

In ciuda acestor dificultati pe care le-a traversat industria de titei din Romania
intre 1918 si 1924, aceasta a continuat si constituie un punct de atractie pentru
capitalurile strdine sau autohtone. In gerioada interbelicd, profund dominati de o
adevirati “febri mondiala a petrolului”'®, a fost natural ca rezervele romanesti de “aur
negru” s atragd in mod deosebit atentia companiilor internationale, mai ales ca prin
anii 1924 1925 nicdieri in lume nu se descoperiserd zicdminte importante.

Capitalurile striine defineau in Romania inca dinainte de Primul Razboi Mondial
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pozitii solide, iar dupi 1918 au urmdrit si si le consolideze si dezvolte. Sporurile de
capital s-au realizat atdt prin crearea de noi societdfi, cat si prin mirirea capitalurilor
societdtilor existente. Ultima cale a fost preferatd in special de citre intreprinderile
strdine, iar cea dintdi de cdtre capitalul autohton care a pus dupid 1918 bazele a
numeroase societdfi petroliere mai puternice sau mai slabe. Investifiile autohtone,
incurajate si de stat dupd riazboi, au dus la modificarea ponderii capitalului national in
ansamblul industriei petroliere din Romania. Astfel, dupd unele surse, ponderea
capitalului national investit in petrol ar fi crescut de la 8,10% in 1914 la circa 20% in
1921. In acelasi timp, societitilor cu capital national le-a revenit un rol mai insemnat
in extragerea titeiului. Dacd in 1914 acestea produceau doar 2%, in 1928 au ajuns si
furnizeze 28% din productia totala de titei brut a Romaniei.

intarirea pozitiilor capitalului national in industria de titei nu s-a ficut in
detrimentul celor detinute de citre capitalistii strdini. E adevirat ci statisticile
interbelice consemneazi o scidere ugoard a ponderii capitalurilor strdine investite in
petrol in favoarea capitalului autohton, dar acest fapt nu indica in mod obligatoriu si o
slabire a situatiei lor in industria petrolierd roméaneasci. Intre 1918 si 1924 capitalistii
strdini au procedat la insemnate sporiri de capitaluri ale intreprinderilor lor din tari,
astfel cd ponderea capitalurilor strdine in petrol — semnalatd de statistici — nu a scizut
decat in mod relativ. O succintd analizd a pozitiilor §i rolului diverselor capitaluri —
strdine i autohton — in afacerile de petrol din Romania, intireste concluzia ci cele
dintdi continuau §i dupa rizboi si controleze in mare masura destinul industriei de fitei
din tara.

Dupéd Primul Rizboi Mondial capitalurile germane si austro-ungare isi vor
pierde pozitille anterior detinute in industria petrolierd a Roméniei in folosul
capitalurilor asa-zis “antantiste” ori al celui national. in perioada respectiva, capitalul
anglo-olandez definea primul loc in privina investifiilor in industria petrolierd din
tard. Principalul punct de sprijin al intereselor anglo-olandeze in Romaénia a continuat
sd-1 reprezinte societatea Astra Roman4, filiala puternicului trust Royal Dutch-Shell.
La fel ca si Tnainte de rizboi, dupd 1918 intreprinderea se numaira printre cele mai
puternice din fari. in 1922 aceasta a extras 330 000 tone titei brut, adici 10,1% din
productia globali a tarii. Societatea poseda rafinirii proprii §i avea instalate sonde in
unele din cele mai bogate regiuni petrolifere: Béicoi, Poiana, Campina, Moreni,
Ochiuri si Ceptura. Astra Roména si-a sporit considerabil capitalul prin mai multe
emisiuni succesive. Astfel, in 1920, la prima emisiune postbelici, societatea gi-a mdrit
capitalul de la 67,5 milioane lei hartie la 135 milioane lei hartie, in 1921 la 225
milioane lei hértie, in 1923 la 450 milioane lei hartie iar in 1924 la 675 milioane lei
hartie. Afacerile intreprinderii au fost foarte rentabile, lucru dovedit de beneficiile
mari revenite acfionarilor acesteia. in 1921, de pilda, societatea a obtinut la un capital
de 225 milioane lei hértie un beneficiu net in valoare de 237,5 milioane lei hértie, ceea
ce insemna c beneficiul a depasit cuantumul capitalului investit.

in 1920 capitalul englez a reusit ca, prin intermediul societitii Anglo-Persian
Oil, s3 intre in posesia unei prti insemnate din actiunile celei mai mari societati foste
germane din tard — Steaua Roméni. O parte eguld a revenit capitaligtilor fruncezi iar
majoritatea unui grup romanesc.
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O alta societate petrolierd din Romania in care englezii defineau interese
speciale era Sospiro. Creatd in 1920 de citre Sospiro Oilfields din Londra, aceasta
intreprindere a ajuns si se numere curand printre cele mai mari din fard in privinta
capitalului investit. Astfel, la 31 decembrie 1922 aceasta poseda un capital in valoare
de 350 milioane lei hartie. In aceast societate era cointeresati i familia Cantacuzino,
M.G. Cantacuzino fiind primul presedinte al Consiliului de Administratie.

in perioada interbelicd deosebit de activ s-a dovedit a fi In Roméania un alt
grup petrolier britanic — Phoenix Oil and Transport Co. Ltd. Constituit la Londra in
1920, acest grup a ajuns in 2 ani la un capital de 2 milioane lire sterline. Acesta
detinea controlul unor firme din Anglia (Anglo Continental Oil Co. si Masterson Oil
Syndicate, Anglo-Romanian Petroleum Co. Ltd., Trajan Romanian Qil Co. Ltd.,
The Beciu (Romania) Oilfields Ltd.) care activau in industria petrolierd a Romaniei.
Phoenix Oil and Transport Co. Ltd. a intrat de asemenea in posesia unui pachet
important de actiuni la societatea Orion. Acest concern si-a creat in fard intreprinderi
proprii precum Unirea sau Uniunea Petroliferd Romani.

Aldturi de acestea, in Romania mai existau dupd Primul Rizboi Mondial o
serie Tntreagd de firme petroliere cu capitaluri engleze sau olandeze de mai mica
insemnétate.

Dupad 1918 o activitate intensd a desfisurat capitalul franco-belgian in
industria petrolului din Roménia. Acum acesta a trecut pe locul al II-lea in privinfa
cuantumului investifiilor in industria petrolierd. Interesele franco-belgiene erau
reprezentate, in primul rand, prin Omnium International des Pétroles (Paris), care
reunea interesele unor cunoscute firme apusene (Banque de Paris et des Pays Bas,
Banque Mirabaud et Co., Louis Hirsch et Co., Pétroles des Roumanie — Anvers).
Aceastd companie controla in Romania societatea Colombia si o parte importantd a
intreprinderii Union. Societatea Colombia, principala creatie a grupului Omnium in
Rominia, a fost infiintatd in 1920 cu un capital de 100 milioane lei hartie. in anii
urmatori aceasta gi-a sporit capitalul la 138 milioane lei hértie si a devenit curand una
dintre cele mai importante firme petroliere din tara. in 1922, extragind 27.350 tone
titei, s-a situat pe locul opt intre societdtile producitoare de combustibil lichid din
Romiania. Intreprinderea numira printre membrii Consilului de Administratie, alaturi
de striini, cunoscuti politicieni roméni (Victor Antonescu, Constantin Argetoianu). in
1928, Colombia a fuzionat cu Aquila Franco-Romani. Productia anual3 a acesteia a
atins atunci 229.864 tone.

in privinfa Aquilei Franco-Romine, trebuie remarcat ci, imediat dupa
razboi, situatia acesteia era destul de bund. Creatd in 1904 de un grup de rafinori
francezi, societatea avea in 1922 un capital de 72 milioane lei hartie §i se situa pe locul
zece intre societitile producitoare de titei din tara.

Interese speciale in industria de fitei din Roménia detinea dupi rizboi
Compagnie Financiére Belge des Pétroles (Petrofina) din Angers. in urma preluarii
bunurilor inamice din Romania, acest grup a ajuns, impreuni cu Banca Marmorosch
Blank et Co. din Bucuresti, in posesia majorititii actiunilor Concordiei care, inainte
de razboi fusese controlatid exclusiv de citre grupul german Deutsche Erdol A.G.
(D.E.A.). Dupa 1920, cénd a trecut sub controlul noului grup, intreprinderea si-a sporit
regulat capitalul pina la 245 milioane lei hartie In 1923. In 1922 productia societatii a
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fost de 70.000 tone. Prin intermediul Concordiei, Petrofina a reusit si-si instaureze
controlul asupra altor societdti petroliere din Romania de mai mic3 importanti: Vega,
Internationala, Creditul Petrolifer.

O alti societate puternicd, dependentd de capitalul franco-belgian, era firma
petrolierd Petrol Block. Infiintata la sfarsitul rizboiului prin fuziunea a sase societ#ti
mai mici, firma, la care erau reprezentate §i interese romanesti, a ajuns in 1922 in
posesia unui capital de 200 milioane lei hartie. In acelasi an intreprinderea s-a aflat pe
locul 12 intre societitile producitoare de titei din Romaénia i a obtinut participatii la
unele firme petroliere cu sediul in striinitate, precum Société Industrielle des
Pétroles Roumains (S.I.LP.E.R.) si Société Petrol Block Francais din Paris ori
Petrol Block din Berlin.

Capitalul franco-belgian mai detinea dupd rdzboi importante pachete de
actiuni la Foraky, Societatea Romino-Belgiand de Petrol, Foraj-Lemoine.
Francezii detineau o parte din actiunile Stelei Romane.

Dupa 1918, capitalul american nu a reusit sd intre in posesia intereselor
detinute de vreo mare societate fostd inamicd din Romania. Acesta nu a participat nici
la “impdrtirea” efectuatd in cadrul Stelei Roméne intre grupurile britanic, francez si
roman. Capitalul american nu s-a angajat in crearea de noi firme petroliere dar a
procedat la sporirea capitalului Societdtii Romino-Americane, dependentd integral
de trustul Standard Oil. Prin sporirea succesivd a capitalului, aceastd inteprindere a
dispus in decembrie 1922 de un capital de 500 milioane lei hartie. in acest fel filiala
lui Standard Oil ajunsese “in posesia celui mai mare capital efectiv vérsat dintre toate
societitile din Romania”'® Aceasta dispunea de intinse concesiuni petrolifere in
regiunile cele mai bogate precum §i de rafinrii proprii. in 1922 s-a situat pe locul 2,
dupd Astra Romani, intre societitile producitoare de titei din fara.

Comparativ cu situatia capitalurilor anglo-olandeze, franco-belgiene sau
emericane, pozitiile detinute in primul deceniu interbelic in industria petrolului din
Romania de ciitre capitalurile striine de alte proveniente, erau neinsemnate. Astfel au
ajuns 1n posesia unor pachete de actiuni la diverse societdfi din fard capitalurile
italiene (Uniunea Petroliferi Prahova, Carpatina Petroliferi), german (Sulfbioxid,
Deutsche-Rumiinische Petroleum A.G.), austriac, elvetian, cehoslovac. Societitile
controlate de grupurile respective erau mici, fird o influenta reald asupra destinelor
industriei petrolifere din Romaénia.

In industria extractiva, alta decat cea petrolifers, evolutia capitalului striin
aratd ci, in perioada interbelicd, volumul siu a crescut continuu, ajungénd in 1938 si
fie de 2518 milioane lei faa de 255 milioane lei in 1921. in acelasi interval de timp,
capitalul romanesc a sporit de la 209 milioane lei la 1649 milioane lei, fapt care a
determinat dominarea ramurii de citre monopolurile strdine. Ponderea capitalului
striin in cadrul capitalului social al ramurii a crescut de 1a 255 milioane lei hértie in
1921 (54,96%) la 2518 milioane lei in 1938 (60,43%).

Cresterea volumului capitalului strdin s-a realizat, intre 1921 si 1927, in
principal prin crearea de noi intreprinderi iar dupd crizd prin sporireéa capitalului

societstilor existente datoritd utilizdrii unei part{i a profiturilor care nu puteau fi
transterate.
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Criza economicd din 1929 - 1933 a determinat reducerea temporard a
volumului capitalului strdin din ramurd mai ales datoritd inchiderii unor exploatéri
carbonifere nerentabile. Criza a favorizat centralizarea capitalului, intreprinderile mici
si mijlocii fiind asimilate de citre marile societati, in fruntea cirora se situa S.A.R.
Petrosani.

Aflatd, pand in 1932, in mana capitalului maghiar, reprezentat prin
Salgotarjan si Pester Ungarische Kommerzialbank, iar dupa aceastd datd in mana
capitalului englez care definea majoritatea capitalului social, S.A.R. Petrosani
monopolizase practic industria noastrd carboniferd. Pe langa propriile mine, aceasta
mai definea importante participatii la Lonea, la Valea Jiului de Sus si la alte
exploatatii miniere. in 1934 §i 1938 societatea definea 77% si respectiv 56% din
totalul capitalului stréin din industria carbonifer §i furniza in medie pe an intre 65% si
70% din totalul productiei anuale de cdrbune a Romaniei.

Dintre celelalte intreprinderi cu capital strdin din industria carbonifera se mai
pot mentiona: S.A. Lupeni, infiintatd in 1924 de grupul maghiar Charbonnages
Hongrois d’Uricani Valleé du Jiu si de un grup roménesc (in 1931 S.A. Lupeni a
fuzionat cu S.A.R. Petrosani), Minele de Ciarbuni din Ardeal, fondati tot de
capitalul maghiar in 1920, Lignitul, Creditul Carbonifer §i S.A.R Valea Agrisului,
toate trei aparfinand capitalului belgian, Industriile Miniere din Banat, controlati de
capitalurile belgian si italian, Minele de Cirbuni Surduc-Silaj cu capital francez,
Industria Minerd Romini, fondatd in 1927 de un grup german. Toate erau insi
departe de importanta si de pozitia avuti de S.A.R. Petrosani.

In industria aurului o pozitie puternica avea societatea Mica. Aparent societate
cu capital romdnesc, in realitate cu capital multinational, aceastd intreprindere
dispunea in 1938 de un capital social al industriei extractive, fara petrol, si detinea
64% din productia de aur a Romaniei.

in industria aurului un rol important avea si capitalul francez, reprezentat prin
Minele de Aur Breaza-Zlatna, Mines d’or de Stinija, Minele de Aur din
Transilvania §i S.A.R. Pyrit, pe care le detinea integral sau majoritar §i care
extrigeau mai bine de 30% din cantitatea de aur produsi de Romania intre 1934 si
1938.

Extractia altor minereuri neferoase (bauxité, plumb, cositor, zinc) a cunoscut o
dezvoltare foarte slabd. Se constatd §i aici prezenta unor intreprinderi controlate de
capitalul strdin cum ar fi Alumina, Bauxita, Minele de Plumb si Zinc, intreprinderi
care aveau insd o importantd secundard in ansamblul industriei extractive din Romania
anilor 1921 - 1938.

Reprezentand o ramuri industriald — cu perspectiva obtinerii unor profituri
mari — metalurgia a atras importante capitaluri autohtone si stréine.

Referitor la capitalurile strdine, acestea au patruns masiv in ramura. Capitalul
englez a preluat vechi intreprinderi sau a constituit altele noi. in 1919 se creazi — prin
fuziunea mai multor societdfi — Societatea Anglo-Romand pentru Industrie, la
Galati, iar Tn 1922, prin trustul Vickers, trust care in numai citiva ani a reusit s
controleze principalele intreprinderi metalurgice din Romania, pitrunde la Uzinele
Resita unde detinea in 1925 1/3 din capital. Impreund cu statul roman, infiinjeaza —
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prin fuziunea societitilor Titan — Galati, Nddrag — Viena, Cilan — Budapesta —
uzinele Titan — Niidrag — Cilan si Uzinele Copsa Mic#-Cugir.

Capitalul francez preia o parte din actiunile Uzinelor Resita, care la sfarsitul
Primului Ré&zboi Mondial aparfinuserd Imperiului Austro-Ungar si care le
concesionase societdtii K.K. Oesterreichische Staats Eisenbahn Gesellschaft —
Viena, pe scurt STEG.

Capitalul cehoslovac apare in 1929 prin Briinn Kdnigsfelder
Maschinefabrik din Brno, iar dupi criza economici prin Cehoslovenska Zbrojovka
— Brno, trust controlat de Skoda. Acesta patrunde la 8 societdti metalurgice, la unele
preludnd capital englez (Copsa Micé — Cugir), la altele actiuni franceze (la Farola —
prima uzind de zinc §i metale neferoase).

in metalurgie capitalul strdin a cunoscut, in perioada interbelicd, o tendinta de
crestere continui a volumului, paralel cu sciderea ponderii sale in cadrul capitalului
social al ramurii. Astfel, acesta ajunge s fie in 1938 de 3916 miliaone lei fai de 350
milioane lei in 1921.

Fiind o ramuri a cérei productie era in mare parte destinat3 Tnzestrarii armatei
si clilor ferate, industria metalurgicd isi avea desfacerea productiei asigurati prin
comenzi primite de la stat pe baza de contracte ferme pe termen lung. Astfel,
colaborarea dintre stat si marile uzine metalurgice, toate cu capital striin, era atat de
stransd incat, conform unui raport de control inaintat de Societatea Nationald de
Credit Industrial, “programul de fabricatie era fixat de Ministerul Apararii Nationale
care era si principalul cumpiritor al productiei fabricii” 2

In industria metalurgici peste 70% din capitalul societatilor industriale era
capital strdin. Cele mai mari uzine din fard, intre care Resifa, erau sub controlul
capitalului englez. Douglas Vickers — proprietarul concernului ce-i purta numele — era
si vicepresedintele Consiliului de adminstratie al respectivei societiti. Uzinele Copsa
Mici si Cugii-, constituite in 1925 prin participarea statului, a Regitei si a lui Donald
Vickers, se aflau, de asemenea, sub controlul capitalului englez.

O porfdere mare in industria metalurgicé o avea capitalul francez, ocupand de
fapt locul 2, dupi capitalul englez. Pe ldngd intreprinderile mai vechi pe care le
controla, capitalul francez infiinteazi cateva intreprinderi metalurgice, intre care, in
1925 Industria Aeronautici Romina (I.A.R.) iar in 1927 Fabrica romini de
munitiuni.

Capitalul italian 15i extinde si el pozitiile, detindnd capitaluri insemnate la
mari intreprinderi metalurgice, cum ar fi Astra Arad, Romloc, Vulcan.

Capitalul austriac participa la societatea Titan, Niddrag, Cilan si altele.

O ramurd de mare importan{d pentru economia {arii, dominatd de capitalul
strain, a fost industria chimici. In aceastd ramura numai 10 societati cu capital striin
detineau 76% din intregul capital al industriei chimice. Cele mai puternice pozitii le
aveau capitalurile belgiene si franceze (peste 50% din capitalul societatilor pe actiuni),

dupi care urmau capitalurile cehoslovace si maghiare.

in industria energiei electrice si electrotehnice penetratia capitalului strdin a
avul loc prin crearea — in principalele orage — a unor socictiti de energie electrica, la
cwre capitalul striiin participa singur sau in combinatie cu statul sau cu municipalitatea
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orasului respectiv, prin transformarea societifilor existente §i prin majorarea
capitalului societatilor pe care le preluau.

in cadrul societatilor mixte capitalul stréin avea griji si-si asigure conducerea

rin sistemul emiterii de actiuni de preferin{3 dar §i cea mai mare parte a profiturilor.
In acest fel, intre 1930 si 1934, capitalul striin a reusit s3-si impuna punctul de vedere.
Ponderea sa in cadrul capitalului social s-a modificat fundamental, ajungand de la
30% in 1927 la aproape 78% in 1934.

in industria textila, 63% din totalul capitalului plasat in aceasta ramuri era
capital strain.

Puterea capitalului striin era ins3 mult mai mare decét o arati aceasti cifra cu
privire la ponderea capitalului strdin. Fiind plasat in intreprinderi mari, cu o arie larga
de productie si desfacere, acesta a dus n toatd perioada interbelici o asidu# activitate
de monopolizare a productiei, de concentrare §i centralizare a capitalului. Existenta
unui numir de intreprinderi mici, in general cu capital autohton, a favorizat procesul,
inlesnind strdinilor si devina — prin cateva intreprinderi *“‘gigant” — adevératii stdpani
ai ramurii respective.

in industria 1anii, de exemplu, 12 intreprinderi, din care 10 cu capital striin,
utilizau 79% din totalul muncitorilor din subramurd, detineau 69% din numdrul
razboaielor de tesut i fabricau 81% din productia de lani. Concernul Buhusi, in
cadrul c#ruia functionau principalele fabrici de postav din tari (Azuga, Prejmer,
Dorobanti, Saturn, Textila — Ploiesti), domina in 1938 ramura, controland peste 57%
din capitalul investit in industria firelor si tesaturilor de lana. in industria bumbacului
situatia era similard: 11 Intreprinderi, toate cu capital strdin, utilizau 54,9% din totalul
muncitorilor, 64,4% din totalul rdzboaielor de tesut si realizau 78,8% din valoarea
productiei. Industria Textild Arideand, de exemplu, intreprindere cu capital
multinational, controla productia din subramura tesaturilor imprimate.

in industria alimentara perspectiva obtinerii unor profituri mari, ca urmare a
abundentei §i varietdt{ii materiilor prime, a existentei unei forfe de munci suficiente si
ieftine §i a unei piete interne care asigura desfacerea produselor, au atras surplusul de
capital din Occident, care dupd Primul Rizboi Mondial gi-a sporit interesul fatd de
industria alimentard din Romania, interes ilustrat, printre altele, §i de ponderea pe care
o reprezentau plasamentele din aceastd ramurd in totalul investitiilor strdine din
industrie, pondere care a ajuns de la 1,83% in 1921 la 10,61% in 1938.

In celelalte ramuri industriale, capitalul strdin ocupa pozitii importante., In
industria forestierd, de exemplu, 45% din capitalul societdfilor din aceastd ramdra
apartinea capitalului strdin §i in special celui italian. ,

Pozitia puternicd a capitalului italian era determinatid nu atdt de capitalul
investit n actiuni, cat de creditele imense cu care lucrau societitile pe care le detinea.
in 1928, de pild, capitalul de imprumut folosit de toate societitile forestiere era de
5922 milioane lei, suma de aproape trei ori mai mare decét volumul capitalului social
total. Din acesta creditele utilizate de societitile cu capital striin depaseau /5000
milioane lei, adici erau de aproape sase ori mai mari decét totalul capitalului striin
plasat in actiuni in ramurd. Capitalului italian ii reveneau circa 3280 milioane lei,
adicd o suma de cincisprezece ori superioard volumului total al acestui capital. La

Societatea Forestiera Bistrita-Nasiud, societate cu capital italian, ¢reditele erau de
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unsprezece ori mai mari decat capitalul social. La societatea Moroeni, raportul era de
17 la 1 iar la Rostosnea, capitalul de imprumut era de 48 de ori mai mare decit
capitalul social.

Alte capitaluri strdine care defineau pozitii importante in industria lemnului
proveneau din Elvetia, Ungaria, Marea Britanie, Austria precum si din Cehoslovacia,
Belgia dar ponderea capitalului provenit din aceste ultime doud tari in capitalul social
al ramurii, era mai putin semnificativ.

in industria constructiilor de masini §i a materialelor de constructii, o pondere
deosebitd o avea capitalul francez care definea majoritatea actiunilor la Societatea
Franco-Romiani. Alituri de acest capital, mai existau §i investitii striine provenite
din Belgia care era reprezentata prin Societatea de Cimenturi din Europa Oriental3,
cu sediul principal la Anvers, prin fabrica de ciment de la Cemnavod4, prin Societatea
de Ciment L.G. Cantacuzino si prin societatea Calcarul. La Societatea de Ciment
I.G. Cantacuzino, de exemplu, capitalul belgian detinea in 1938, 60% din totalul
capitalului social. Ponderi importante avea si in celelalte intreprinderi mentionate.

Capitalul elvetian dispunea de 32% din actiunile de la Fabrica de Ciment
Portland din Azuga si era interesat i de Fabrica de Ciment de la Turda, iar capitalul
italian se remarca prin participatiile de la carierele de marmurd si de la cele mai
importante fabrici de var.

O altd industrie care nu a fost neglijatd de capitalul strdin a fost cea a
transporturilor.

in mod deosebit s-a remarcat capitalul englez care a fncercat si acapareze
navigatia pe Dundre si sd obfind unele concesiuni in domeniul transporturilor
feroviare. In acest scop, a finfiintat Societatea Anglo-Romani de Navigatie pe
Duniire, prin intermediul societitii The Danube Navigation Company Ltd. din
Londra; a preluat majoritatea actiunilor la Societatea Anonimd de Transport
Internationai Schenker & Co., prin intermediul Béncii de Credit Romén. A reusit
si preia importante pachete de actiuni de la vechile societéti fluviale austro-ungare.

Capitalul francez detinea o serie de societiti mai mici decét cele cu capital
englez-dar numirul lor era mai mare iar zona de activitate mai intins, fiind raspandite
in oragele din intreaga tard. Dintre acestea, se remarcd Societatea de Transport
International Noel, Compagnie Franco-Roumaine de Navigation Aerienne, M. de
Brouse, Terestra Maritima, toate cu sediul central la Paris §i agentii in principalele
orage ale Romaniei.

in industria transporturilor s-a remarcat §i capitalul elvetian care a creat
Oficiul romin de transport international, iar spre sfarsitul perioadei a preluat
actiuni la Waston & Youell S.A. Capitalul austriac a preluat sucursalele din Romania
ale societatii Intercontinentala din Triest i, unindu-se cu capitalul belgian, a format
o noui societate Intercontinentala cu sediul la Bucuresti.

in 1930 apare si capitalul american care este insi atras de comunicatii.
Reprezentat de International Telephone and Telegraphe Corporation din New
York. capitalul americaii primagte — drept recompensd pentry un imprumut dc 8
milioane dolari — concesionarea telefoanelor §i infiinteaza Societatea anonimi de

telefoane cu un capital social de 1 miliard de lei din care 940 milioane lei subscris de
International Telephone and Telegraphe Corporation si 60 milioane lei, in parti
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egale de citre trei mari bénci din Roménia cu capital strdin: Banca de Credit Roman,
Banca Marmorosch Blank si Banca Chrissoveloni.

Aparitia acestui “gigant” a dus la modificarea volumului §i ponderii
capitalului strdin in cadrul capitalului social din transporturi §i comunicatii, de la
50.49% in 1921 la 74,09% in 1930, ajungand in 1938 la 79,56%.

Dezvoltarea luati de transporturi §i comunicatii a facut ca, in cadrul ramurii
economice, avand in vedere volumul capitalului social, transporturile si treaci de pe
penultimul loc, ocupat in 1921, pe locul al treilea, dupa industrie §i bénci, in 1938,
detindnd 4,2% din totalul capitalului social al intreprinderilor economice, fati de
numai 1,2% in 1921.

In concluzie, din cele prezentate reiese faptul ci au existat §i o serie de
avantaje determinate de patrunderea capitalului strdin in industria roméaneascé. Acesta
a pus in valoare unele dintre bogitiile economiei nationale, in conditiile in care fara
noastrd nu dispunea de capacititile necesare, a contribuit la dezvoltarea mai rapida a
relatiilor de productie capitaliste, la un anumit progres economic. Dar este la fel de
adevdrat cd investitiile strdine din economia romaneascd interbelicd gi-au pastrat _
caracteristicile capitalului de export, influentdind dinamica, nivelul §i structura
economiei Romaniei. Transferarea peste granitd a unei insemnate par{i din venitul
national a franat ritmul cresterii economice a tarii. Concomitent, existenta capitalului
strdin a constituit una din principalele cauze care au determinat dezvoltarea unilaterala
a economiei Romaniei. Rezultatul s-a concretizat in perpetuarea statutului Romaniei in
cadrul diviziunii internationale a muncii, respectiv de taré agricola slab dezvoltata si in
adancirea decalajelor economice fafi de térile capitaliste dezvoltate. Fenomenul este
specific exportului de capital care dirijeaz3, in functie de propriile interese, evolutia
economicd a tdrii in care pitrunde, reducind independenta economicd a {arii
respective, in acest caz a Romaniei.

Le capital étranger dans ’industrie roumaine
entre les deux guerres mondiales

- Résumé -

La période de l'entre deux guerres a representé pour l'‘économie roumaine en
général et pour l'industrie en particulier une étape caracterisée par un progrés
extraordinaire di tant au capital autochtone qui a connu une augmentation importante
par rapport a la période précédant la premiére guerre mondiale qu'aux investissements
étrangers dans les plus importantes branches économiques petrolifére, d'extraction,
textile, des communications et des transports.

Les investissements étrangers, en particulier anglais, holandais, frangais,
italiens et americains, ont permis un développement de l'économie roumaine mais
d'autres branches industrielles ont été subordonnées a ces capitaux qui ont contrdlé la
majorité des secteurs de l'activité industrielle.

En conclusion, les investissements étrangers ont contribué a l'introduction

dans l'économie roumaine de cette période des technologies et des outillages les plus
modernes existants dans I'espace euro-atlantique.
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NOTE:

—

C. Bogdan -Capitalul strdin in societdfile anonime din Romdnia in perioada

interbelica, p. 27.

Ibidem.

Ibidem.

Ibidem.

Ibidem.

Ibidem.

Ibidem.

Ibidem.

C. Bogdan - Capitalul strdin in societdtile anonime din Romdnia in perioada

interbelica, p. 28

10. Ibidem.

11. Ibidem.

12. Ibidem.

13. Ibidem.

14. loan Muraru, Gheorghe Iancu — Constitutiile romane, p. 65.

15. Ibidem.

16. C. Bogdan - Capitalul strdin in societdtile anonime din Romdnia in perioada
interbelica, p. 30

17. Ibidem.

18. Gh. Buzatu — Romadnia i trusturile petroliere internationale pdna la 1929, p.
71.

19. Idem, p. 81.

20. C. Bogdan - Capitalul strdin in societdfile anonime din Romdnia in perioada

interbelica, p. 62.
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