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Abstract

This study proposes a statistical presentation of the first stock corporations
in the Old Realm from the moment of their appearance till the beginning of the
XIX™ century. The analysis presents a synthesis of the dates offered by the
Ministry of Industry and Commerce in the Statistical Yearbook of Romania and in
the Statistic of the stock corporations from Romania.

We can mention few important steps in the appearance of the commercial
societies: the Commercial Code issued in 1887, “Dacia” being the first insurance
society founded in Bucharest in 1871, “Economy Bank from Focsani” (1874) and
“The Discount Bank and Money barrowing (1876).

The years 1900-1914 marked a general progress of the industry and a
flourishing of the system of stock corporations: a lot of solid banks appeared,
commercial and estate agencies consolidated their activities and a lot of small
enterprises constituted under the form of stock corporations.

Only after the First World War the number of stock corporations grew
constantly and represented an important impulse for the general development of
the economic plan.

Key words: stock corporations, Statistic, insurance society, Bank, Discount
Bank, estate agencies, small enterprises.

Studiul de fata isi propune o prezentare statisticd a primelor societati pe
actiuni din Vechiul Regat din momentul aparitiei acestora pana in primul sfert al
secolului al XX-lea. Analiza prezintd o sintezd a datelor oferite de Ministerul
Industriei §i Comertului in Anuarul Statistic al Romaniei si in Statistica societatilor
pe actiuni din Romania.

" Bibliotecari la Institutul Goethe (Institutul Cultural German).
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1. Societate comerciald versus societate pe actiuni

In terminologia actuald, prin societate comerciald se intelege asocierea a
doua sau mai multe persoane fizice, pe baza unor investitii de capital, Tn vederea
desfasurarii de activititi economice si obtinerii unor beneficii comune. La nivel
european, nu existd o distinctie lingvistica sau legislativa clara intre o societate
comerciala si o intreprindere (companie). In general, societatea este vizutd ca o
intreprindere de dimensiuni mai mici sau ca echivalent al companiei'.

Societatea pe actiuni este una din formele de societate comerciald cu o
larga reglementare §i implementare pe plan international. Asociatii raspund pentru
pierderile societatii doar in limita actiunilor depuse, adica ei nu pot pierde mai mult
decat au investit®.

2. Scurt istoric al evolutiei societitilor comerciale din Europa

Franta este cea dintdi tara care legifera societatea in comandita prin Marea
Ordonanta Terestra din 1683. Acest tip de societate nu trebuia s 1si insuseasca un
nume propriu, dar avea obligatia de a publica extrasul actului de societate si
numele comanditarilor, daci acestia erau comercianti (art. 2-6)°.

Bancile reprezinta si ele prototipuri de societdti pe actiuni si Incep sa apara
tot in secolul al XVII-lea, in Italia (Banca di San Giorgio, Banca San Ambrogio din
Milano), asociatii lor detinénd titluri transmisibile.

Pe fondule marilor colonizari, devine necesara infiintarea marilor companii
pentru exploatarea noilor tinuturi colonizate. Colbert este creatorul celei mai
cunoscute companii din epocd, si anume Compania Indiilor Orientale (1664), la
care au subscris actiuni regele Frantei de atunci, Ludovic al XIV-lea, Curtea, marii
comercianti si magistratii.

Astfel de companii au fost fondate prin ordin regal, ceea ce le-a conferit
personalitate juridici®. Doctrina modernd a evidentiat citeva principii comune
tuturor acestor companii, cum ar fi:

¢ aportul banesc al fiecarui asociat este reprezentat, pentru prima oara, de
actiuni,

e riscurile afacerii sunt suportate pana la concurenta capitalului investit;

e compania beneficiazd de un organ de conducere, adunarea generald a
actionarilor;

! Din definitiile date pe www.wikipedia.ro. http://ro.wikipedia.org/wiki/Societate_comercial%C4%83.
Societate comerciala.

2 Din definitiile date pe www.wikipedia.ro. http://ro.wikipedia.org/wiki/Societate_pe_ac%C5%A3iuni.
Societate pe actiuni.

1L Georgescu, Drept comercial romdn, vol. 11, Bucuresti, 2002.

4st. D. Carpenaru, Drept comercial romdn, ed. a 5-a, Bucuresti, 2004, p. 130-140.
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e compania se bucurd de o administratie proprie incredintatd marilor
actionari desemnati de adunarea generala’.

Principiile enuntate ne conduc la concluzia cd aceste companii s-au
constituit Tn societati comerciale pe actiuni, avind toate trasaturile specifice ale
societatii pe actiuni moderne:

e un capital social propriu divizat n actiuni;

e un obiect de activitate pentru care coopereaza mai multi actionari;

e organe proprii de conducere si de administrare;

e realizarea de beneficii de citre societatea comerciala;

e distribuirea de beneficii catre actionari, in raport de numarul si valoarea
actiunilor detinute®.

Tot Franta reuseste adoptarea primului Cod comercial (15 septembrie
1807), care este pus in aplicare incepand cu 1 ianuarie 1808. Codul valorifica cele
mai importante reglementari continute de dreptul statutar si cel consuetudinar,
inclusiv lucrdrile celor mai valorosi juristi ai timpului. Activitatea societatilor pe
actiuni va fi, nsd, pe deplin reglementatd abia prin legea din 24 iulie 1867 prin
care se acorda libertatea constituirii de sociétés anonymes’. Desi este de mai multe
ori modificatd, legea ramane 1n vigoare ca principii de baza, timp de un secol, pana
la abrogarea sa prin Legea din 24 iulie 1966.

3. Societitile comerciale din Moldova si Tara Romineasca in epoca medievala
si moderna

In privinta Principatelor Romane, pani la sfarsitul perioadei feudale, nu a
existat o legislatie comerciala scrisd, separatd de cea civila. ,,Obiceiul era lege®”,
aceasta cel putin pana la Intocmirea primelor izvoare scrise care fac referire la
asocieri de persoane in vederea exploatarii unui fond comun. Este vorba despre:
,Cartea roméneascd de invatatura de la pravilele Imparatesti” (1646) in Moldova,
respective ,,Pravila cea mare” sau ,,Indreptarea legii” (1652) in Tara Romaneasca’.

Pentru secolul al XIX-lea, legiuirea Caragea (1818), adoptatd in Tara
Romaneasca, continea si o parte comerciald integratd reglementarii de drept civil.
Se recunostea dreptul persoanelor juridice de a se constitui in societdti care se
puteau forma intre bresle sau orice obsti. Statul avea drept de supraveghere si
control asupra statutelor (asezarilor) acestor societati.

Codul recunostea persoanele juridice sub denumirea de societiti, care se
imparteau in mari si mici. Astfel de societiti se puteau forma Intre bresle sau orice

> I. L. Goergescu, op.cit., p. 10.

® M. N. Costin, C.A. Jeflea, Societdti comerciale de persoanel999, p. 14-24.

" M. Cozian, A. Vandier, Droit des sociétés, 5™ édition, Edit. Litec Paris, 1991, p. 30-36.

8 V. Patulea, C. Turianu, Institutii de drept economic §i comercial, Practica jurisdictionald, Bucuresti,
1994, p. 310.

? Opinii sintetizate de I. L. Georgescu, St. D. Carpenaru.
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obsti, insa, cu Incuviintarea autoritatii statului, care avea drept de supraveghere si
control asupra statutelor (asezarilor) lor. Legiuirea Caragea definea contractul de
societate (tovarasia) ,,un fel de obstire ... cand doi ingi sau mai multi tocmindu-se
vor pune toti cite atat, cu care se negutitoresc impreund, avand de obste si castigul
si paguba (III, 14, 1)”'"°. Modalitatile de asociere erau astfel prevazute:

- cu aport 1n bani sau in natura;

- cu participarea egala sau inegala la castig.

- cu termen si fara termen;

- cu egalitate de aport sau fara'';

O distributie asemandtoare a tovarasiilor negustoresti face si Codul
Calimach, conform céruia ,,participantii la tovarasie vor pune la mijloc...cite un
lucru sau sume de bani sau un iIntreg soi de lucruri, adeca toate marfurile, toate
rodurile, toate lucrurile nemigcatoare sau in sfarsit intregile lor averi”(XXX, par.
1564)"2.

Epoca modernd impune novarea reglementarilor existente in Principatele
Romane, ceea ce se realizeaza prin Regulamentele Organice din Tara Romaneasca
(1831) si din Moldova (1832). Acestea introduc un regim de drept organizat si
creeazd pentru prima data institutii de drept comercial, dupa cum urmeaza:

- societdfile comerciale (agezamanturile) dintre bancheri, negutatori si negustorasi

- instantele comerciale specializate (Judecatoriile Bucuresti si Craiova,
respectiv Tribunalul Galati).

Tot Regulamentele Organice pun baza codificérii comerciale, prevazandu-
se prin art. 241 al Regulamentului din Tara Roméneasca ca, in principatul Valahiei
pricinile de comerciu ,,se vor judeca dupa condica de comerciu a Frantei, care se va
traduce in limba roméneasca, ludndu-se dintr-insa toate cate se vor potrivi cu starea
tarii”"®. Tradus in roméaneste, Codul comercial francez, cu modificirile Iui din
1838, devine, la 1840, cel dintdi cod comercial din Muntenia, fiind extins apoi la
10 decembrie 1863 si in Moldova. Deosebit de importante sunt reglementarile
acestui cod, intrucat defineste expressis legis categoriile de societdti comerciale, iar
printre acestea i pe aceea pe actiuni: ,,Pravila cunoaste trei feluri de tovarasii
negustoresti, adicd: tovardsia In nume cuprinzitor, tovardgia in comandita si
tovaragia anonima” (art. 18). ,,Tovarasia anonima (fard nume) nu este sub nume
tovaragesc, adica nu se aratd prin numele nici unuia din tovarasi” (art. 28). Dupa
unirea celor doud tari romanesti (1859), aceasta traducere a Codului comercial

francez devine ,,Condica de comert a Principatelor Unite”!*,

1E. Antonescu, Codul comercial adnotat, vol. 11, Bucuresti, 1928, p. 10-15.

" Ibidem, p. 14.

12 Ibidem, p. 17.

Blstoricul si reglementarea societatii comerciale pe actiuni in

» http://www.hamangiu.ro/upload/files/constituirea%20sc%20pe%20actiuni%20-%20bratis-extras.pdf.
Ibidem.
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Dezvoltarea continua a activitatii economice romanesti, progresul operatiunilor
comerciale au necesitat adaptarea reglementarii comerciale la noile raporturi de
drept comercial. Astfel, dupd o munca in colectiv, intre anii 1883 si 1887, a fost
conceput si realizat primul Cod comercial romén, adoptat prin Decretul din 10
aprilie 1887 si pus in aplicare pe data de 1 septembrie 1887. Acest cod a fost luat
aproape in intregime din Codul comercial italian din 1882'°, preluand, astfel,
formele de societati comerciale reglementate de acest cod, si anume: societatea in
nume colectiv, societatea in comandita simpla, societatea anonima (pe actiuni) si
societatea in comanditd pe actiuni (Cartea I, Titlul 8, art. 77-269).

Constituirea societdtii pe actiuni a fost reglementata amanuntit sub forma a
doua variante: constituirea simultana si constituirea prin apel la subscriptia publica.
Actul constitutiv era supus controlului judecatoresc (tribunalul comercial), care
verifica indeplinirea formalitatilor de constituire si a conditiilor de fond referitoare
la actionari si actiuni, denumirea societatii, obiectul de activitate, capitalul social,
organizarea si conducerea societitii etc.'®.

Conducerea societatii a fost incredintatd adunarii generale a actionarilor,
care lua decizii pe baza principiului majoritar, cu sacrificarea celor absenti sau care
manifestau o opinie diferitd de aceea a majoritatii.

Gestiunea societatii a fost incredintatd administratorilor, care, atunci cand
erau mai multi, formau un consiliu. Un astfel de consiliu lua hotérari tot pe baza
principiului majoritar. Controlul asupra gestiunii societatii era asigurat de cenzori,
care formau o comisie, ludnd decizii pe baza aceluiagi principiu al majoritatii.
Controlul putea fi provocat insa si de actionarii minoritari, fie prin convocarea
adundrii generale, fie prin autorizarea tribunalului'’.

Daca din punct de vedere legal, constituirea societatilor comerciale este un
proces istoric care, in raport cu Europa, are loc cu intarziere in Principatele
Romane, se poate considera cid ,,Dacia” reprezintd un prototip de societate pe
actiune, fiind fondatd la Bucuresti in 1871. Era, de fapt, o societate de asigurari
care servea si drept casa de economii, avand un capital de 3.000.000 lei. Din 1870,
economistul P. S. Aurelian impreund cu alti 20 de invatati din tara, fondasera
asociatia ,,Economia”, constituitd cu un capital de 5.000 lei si avand ca scop
diminuarea tendintei populatiei de a imprumuta de la camatari, pe fondul lipsei
institutiilor bancare si de creditare. In discursul tinut cu ocazia constituirii
,Economiei”, P.S. Aurelian declara ca: ,,Prin aceasta se remediaza cresterea excesiva
a camatariei din tara noastrd. PAna acum, am fost constransi sa imprumutam bani
pe dobanzi mari, am fost exploatati de oameni din afara legii care ne constrangeau

sa platim cu 100 si 200 de procente mai mult”'®.

15y, Patulea, C. Turianu, op.cit., p. 350.

1S Ibidem, p. 351.

"7 Ibidem, p. 352.

'8 P_S. Aurelian, Terra Nostra, Schite economice asupra Romdniei, Bucuresti, 1875, p. 118-121.
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Nu toate casele de economii si-au pastrat caracterul, ci s-au transformat in
banci pe actiuni de-a lungul timpului. In acest fel, au aparut, primele banci pe
actiuni, respectiv ,,Banca Economia din Focsani”(1874), cu un capital de 1 milion
de lei si ,,Casa de Scont si imprumut” (1876) din Iasi cu un capital de 500.000 lei'’.

Desfasurarea razboiului de independentd din 1877/1878 aduce o victorie
miliara a tarii noastre, dar zguduie situatia economica si asa destul de fragild a
Principatelor. La finele deceniului opt al secolului al XIX-lea finantele statului sunt
aproape epuizate, operatiunile de creditare sunt intrerupte, iar micile intreprinderi
private duc o existentd mizerd. Dar, obtinerea independentei a deschis posibilitatea
incheierii de conventii comerciale, ceea ce ar fi incurajat i ideea adoptarii unui cod
vamal. Aceasta §i pentru cd, prevederile capitulatiilor in privinta vamuirii, erau
destul de vechi. In 1875, Principatele incheie un acord vamal cu Austro-Ungaria,
contrar protestelor Portii. Desi nu exista istorici romani* care s nu fi criticat acest
acord vamal pentru dezavantajele aduse economiei romanesti, se remarcd o
impulsionare a sistemului de creditare al tarii, §i ca urmare a intensificarii
legaturilor cu monarhia habsburgica. Astfel, se infiinteaza ,,Creditul Funciar Rural”
(1873) urmat de ,,Creditul Funciar Urban” (1875).

In vederea promovarii industriei, se constituia Banca Comercialda Romana
in anul 1880, sub forma unei societdti pe actiuni cu un capital de baza de 12
milioane lei. Dar, despre o adeviaratad industrie nu putea fi vorba in Romania la
finele secolului al XIX-lea: incercarea de constituire, de independentd a industriei
romane determind razboiul vamal cu Austro-Ungaria, si ca urmare a acordului
vamal din 1875. Dar, cele mai mari dificultiti pentru dezvoltarea industriei se
datorau lipsei de capital si credit. in aceste conditii aveau sanse de a prospera doar
acele intreprinderi care nu depindeau de mari dobanzi bancare. De aceea,
patrunderea societdtilor pe actiuni din Roménia este un proces greoi in aceasta
perioada: intre 1880 si 1900 se constituie doar 48 de societéti pe actiuni, din care
24 1n sistemul bancar, 17 in industrie, 3 in domeniul de asigurari si 4 in comer‘;zl.
Avantul acestor societati primeste o loviturd in 1898, an in care o secetd
devastatoare afecteaza grav recolta. Domeniul funciar este cel mai afectat, o serie
de mici societati comerciale se declard falite, iar depresia se extinde asupra intregii
vieti economice. Din fericire, anul urmator situatia economica se redresa, pentru
prima datd exportul depasind importul cu 62 de milioane de lei, ceea ce insemna
10% din totalul exportului ajuns la cifra de 646.222.637 lei*.

Pentru inceputul secolului al XX-lea, progresul industrial apare ca strans
legat de existenta capitalului, singurul in masura sa aduca castig productiei. Putem

V. Axenciuc, Evolutia economica a Roméniei. Cercetari statistico-istorice, 1859-1947. Moneda-
Credit-Comert-Finante Publice, Bucuresti, 2000, p. 203.

2 G. D. Iscru, Istoria modernd a Romdniei, vol. 11, Bucuresti, 1998, p. 134.

2! Statistica societdtilor pe actiuni din intreaga tard la finele anului 1913, Ministerul Comertului i
Turismului, Bucuresti, 1914, p. 18.

2 Anuarul Statistic al Romaniei pe anul 1926, Ministerul Comertului si Turismului, Bucuresti, 1927, p. 14.
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considera ca anii 1900-1914 sunt prima perioada de inflorire a sistemului pe actiuni
din Vechiul Regat: apar o serie de banci, societati comerciale si imobiliare, diverse
alte Intreprinderi sub forma societitilor pe actiuni:

1900-1910 1911-1914
Numéar | % | Numar | %
Bénci 67 41,4 106 | 48,2
Tntreprinderi industriale 80 493 71 82,3
Tntreprinderi de comert 10 6,2 89 17,7
Societati de asigurari 2 1,2 2 0,9
Societati imobiliare 3 1,9 2 0,9
162 220

Din tabelul de mai sus®, remarcim ci existd o mare crestere a numarului
societatilor pe actiuni, in total 162. Dintre aceste societdti, 50% se constituie in
domeniul industriei, 41,5% in sistemul bancar, in timp ce comertul, asigurarile si
imobiliarele raman mult Tn urma. Atat capitalul autohton, cat si cel strdin este
investit In aceste societati pe actiuni. Daca 1n anii 1880-1910 se constituiau numai
210 societati pe actiuni, din 1911 pana in 1914, adica numai in trei ani, apar 220
societati pe actiuni, din care cele mai multe sunt legate de comert.

Nu este posibil sd indicdm cat de mare este capitalul pe actiuni pentru
fiecare societate. Per total, se constata ca pana in 1914, capitalul romanesc nu este
considerabil, ci cunoaste o fluctuatie de la 10.000 lei la 5 milioane lei. Din cele 430
societati comerciale constituite pand in 1913, capitalul actiunilor totaliza
804.830.149 lei, din care 722.104.864 erau alocati bancilor. In medie, o societate
pe actiuni poate ajunge la 2 milioane lei**.

In timpul Primului Rizboi Mondial, activitatea societitilor pe actiuni
cunoaste un declin: in primii ani de neutralitate se infiintau doar 29 de astfel de
societati”’, din care 2 intrd in lichidare, in timp ce in anii 1916-1918 nu se
inregistreaza fondarea niciunei societéti.

Tipul soc.iet.e'l‘gii pe | Nr. societatilor A.c‘giuni Diferenta
actiuni pe existente ’
1914 1916 + -
Banci 197 216 19 -
Industrie 168 172 4 -

3 Statistica societdtilor pe actiuni din intreaga tard la finele anului 1916, Ministerul Comertului si
Turismului, Bucuresti, 1917, p. 26.

2 Statistica societdtilor pe actiuni din intreaga tard la finele anului 1913, p. 24.

3 Statistica societdtilor pe actiuni din intreaga tard la finele anului 1916, p. 27-28.
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Comert 58 54 1 -
Asigurari 6 - 1
Imobile 5 4 - 1
Diverse - 5 5 -
- 5 +29 -2

Odatd cu sfarsitul Primului Razboi Mondial, istoricul societatilor pe actiuni
din tara noastra intrd in al treilea stadiu. Desi suferise pierderi materiale si umane
destul de grave, Romania castiga ceea ce dorise cel mai mult: Transilvania,
Basarabia si Bucovina. De la o suprafati de 137.903 km’ si o populatie de
7.897.311 locuitori, Roméania Mare ajunge la o suprafati de 157.004 km® si un
numar de locuitori de 9.255.611.

In intreaga tard se constituie societiti pe actiuni, in domeniul industrial,
bancar, imobiliar si comercial. Motivele obiective pentru cresterea continua a societatilor
pe actiuni sunt urmatoarele:

1. Oamenii de afaceri Incep sd investeasca 1n societati pe actiuni pentru a
evita inflatia de pe piatd cu bancnote si devalorizarea continua a valutei. lata
valorile leului raportat la dolar™:

1919 | 1920 | 1921 | 1922 | 1923 | 1924 | 1925 | 1926
24 72 | 140 | 172 | 228 | 234 | 224 | 288

2. Inrdutitirea rezervei valutare determind o mai mare nevoie de bani
lichizi decéat inainte de razboi. Micile intreprinderi pierdusera lichiditatile si
posedau, mai mult, mijloace fixe. Pentru a avea capital, era mai ugoard o transformare
a intreprinderilor 1n societiti pe actiuni, deoarece in acest fel ar fi putut obtine mai
usor bani lichizi.

3. Oamenii de afaceri din tarile castigatoare ale Primului Razboi Mondial
erau tentati sd investeasca o parte a capitalului lor In Roméania pentru a plati
impozite mai putine.

4. Importanta a fost si reforma agrara din 1918, a carei urmare imediata a
fost exproprierea, a determinat aparitia unor noi societati pe actiuni. Atat taranii
care posedau mai mult pamant, cat si proprietarii cu proprietdti mai putin extinse,
trebuiau s se gandeasca la o gospodarire intensiva, pentru care ar fi avut nevoie de
masini agricole si de credit. Din 1920 vor incepe sd apara primele societati agricole
pe actiuni a caror existentd era de neconceput inainte de Primul Razboi Mondial,
deoarece nu era nevoie de ele.

Anuarul statistic al Romaniei®’ indicd urmitoarea situatie a societatilor
agricole pe actiuni:

2 Anuarul Statistic al Romaniei pe anul 1927, Ministerul Comertului si Turismului, Bucuresti, 1928, p. 11.
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Anul Numarul de societati comerciale
1920 9

1921 29

1922 15

O a doua urmare a reformei agrare a fost crearea unei noi clase a burgheziei
care doreste sa investeasca 1n societdti pe actiuni din industrie si comert.

5. O cauza particulard pentru constituirea de societati pe actiuni a fost si
dorinta consecventd a statului romén de a nationaliza intreprinderile cu capital
strain. In perioada interbelicd, ,romanizarea” acestor intreprinderi s-a facut, in
special, prin transformarea lor in societati pe actiuni.

Pe langa aceste cauze obiective, putem aminti si anumite cauze subiective:

1. Dezvoltarea economica a tarii fusese franata timp de patru ani, dar noile
nevoi ale tarii si populatiei crescuserd, de aceea exista si o nevoie de progres, de
avant economic, de impuls la constituirea de societéti pe actiuni.

2. Multe straturi ale populatiei, chiar si cele cu mijloace financiare
modeste, incep sd participe la constituirea de societdti pe actiuni, aceasta si pe
fondul reclamelor din ziare pe aceasta tema.

3. Partidele politice cauta sa-si mareasca influenta si in plan economic prin
participarea la constituirea de societati pe actiuni.

4. Dorinta de castig, de imbogdtire rapida.

Aceste motive obiective si subiective ofera o explicatie plauzibild asupra
cresterii fondarii de societati pe actiuni dupad 1918, asa cum indicé tabelul de mai

-2
jos®:

Banci Industrie Diverse
Capital Capital
An | Nr. social Nr. | Capital social | Nr. social

1919 | 21 | 102.143.450 49 204.150.00 9 7.520.000
1920 | 32 | 278.891.500 | 143 1.446.515.000 | 13 19.000.000

1921 | 41 | 186.955.000 | 124 899.669.800 5 24.900.000
1922 | 48 | 151.475.000 | 104 549.888.000 8 43.600.000
1923 | 46 | 125.300.000 85 898.950.000 5 7.500.000
1924 | 46 | 107.450.000 78 737.400.000 4 24.600.000
1925 | 97 | 186.284.500 72 721.920.000 5 8.300.000
1926 | 81 | 360.958.000 86 911.697.500 9 42.350.000

2T Anuarul Statistic al Romdniei pe anul 1923, Ministerul Comertului si Turismului, Bucuresti, 1924, p. 22.
28 Anuarul Statistic al Roméniei pe anul 1927, p. 14-17.
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* Capitalul social este exprimat in lei.

Suma totala

An Nr. Capital social
1919 | 108 840.505.450
1920 | 208 1.784.834.270
1921 | 217 1.694.699.300
1922 | 192 843.477.100
1923 | 177 679.360.000
1924 | 160 989.720.000
1925 | 204 982.804.500
1926 | 201 1.459.520.500

Intr-un singur an, din 1918 pana in 1919, numarul de societati pe actiuni
creste cu 100, de la 108 la 208. Marimea medie a capitalului de baza era de 8,5
milioane lei In 1920 si de 7,8 milioane lei In 1921. Aceasta inseamnd ca s-au
constituit societdti cu un capital de baza de 20, 30, 60, 100 si chiar 200 milioane
lei. Durata scurtd de viatd a acestor societdti aratd cd acestea se constituiau usor,
dar erau dificil de administrat. Capitalul mediu de baza scade, brusc, de la 7,8
milioane in anul 1921 la 4,3 milioane in 1922 si isi continud scdderea la 3,8
milioane in 1923. Ulterior, desi capitalul de baza creste la 7,2 milioane lei, tot nu
ajunge la valorile anului 1920/ 1921. Acest fenomen are loc si pe fondul depresiei
din anii 1923-1925, cand datorita lipsei de bani lichizi si de credit, societatile pe
actiuni nou-constituite nu trebuie privite ca noi Intreprinderi, ci ca firme
individuale in transformare, societati de comert si deschise sau societdti afiliate.

Prin aceasta convertire se spera salvarea de la faliment.
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