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A mérlegvalédisig helyredllitdsa nem o6ncél, hanem esz-
kbz a gazdasigi, pénziigyi és addézasi konszolidicié eléréséhez,
Ezen kérdésben valé allasfoglalashoz egy alapelemet kell a red
-rakodott. patinatél megtisztitani. A konyvelés és mérleg célja
a gazdasagi tizem minden egyes része rentabilitisidnak vizsga-~
lati lehetdsége, a vagyonallapot megallapitsa és az el6z0 id6-
szakkal valdé Osszehasonlitdsa, hogy ezen a réven a gazdasagi
tevékenység tanulsigai levonhatok és a sziikséges intézkedések
megtehetdk legvenek. Az Osszehasonlitds és a rentabilitds vizs-
gilata csak stabil értékmérdvel lehetséges, mert Gsszehasonli-
tas csak egyenld komponensekkel torténhetik.

'1914. ota, a korona értékestkkenésének ideje 6ta a valla-
latok tizemi kalkulacidja eldbb labilis, késobb artéktelen lett.
Az tizemi kalkuldcid nyereséget mutatott, holott az értékesi-
tett javakért befolyt ellenérték vasirld erejével mar csak kisebb
mennyiségii nyersanyag ¢és munkatra koltsége volt fedezhetd
és a vallalatok mérlegei egyrészt nyereséget mutattak, amikor
veszteség volt és a kifizetett osztalékok a torzsvagyont csok-
kentették, masrészt sziikségszeriileg tokehidny kdvetkezett be,
amely a részvényinfliciot sziilte. A leltirakba és mérlegekbe
dllanddan csdkkend értékil korondk keriiltek és adattak Ossze.
Mindezekhez jdrult, hogy adotorvényeink rendelkezései folytin
a_ vallalatok dll6 tokéjének amortizaciés Osszegei: is hamis
szamokat mutattak. A konyvelés és a mérlegek tehat nem
teljesithetik azt a feladatukat, hogy az tizemi kalkuldcié bazi-
sat alkossak és a vagyonallapotot kimutassak,

A mérlegvalédisag helyredllitisinak kérdését gazdasig-
politikai, szocialpolitikai, hltelpohtxkal valutdris és adozasi
szempontbol kell vizsgalnunk és ha ezen szempontok a meér-
legval6disag miel6bbi helyreallitisa mellett szolanak, lesznek
megoldandok egyes részvényjogi kérdések.

Gazdasagi szemponthol a mérlegvalodisdg miel6bbi helyre-
allitisa kivanatos és sziikséges. Csak ezen a réven lesz lehet-
séges a redlis {izemi kalkulacio, az {izemben elkovetett hibdk
felismerése és korrigildsa, a nem életképes iizemagak, esel-
leg egész tuzemek megsziinése, illetve fuzidja, az adminisztra-
ci6 egyszeriisitése, a gazdasigilag nem indokolt, tehat kdros
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verseny megsziinése, amely korilmények a termeles fokozasat
és ezzel karoltve olesobba tételét vonjak maguk utdn. Mind-
ezen tényezOk eredGjeként egyrészt az drak oles6bbodasa,
masrészt a rentabilitis ndvekedése fog mutatkozni,

Kétségtelen, hogy a mérlegvalodisig helyreallitisaval sza-

mos gyengén alapozott vallalat, amelyeknek nagy része azon-
ban csak az inflicio tlszavu'aga volt, meg fog sziinni, illetve
fuzionalni lesz kénytelen és itt kapcsolédik bele a gazdasag-
politikai szempontba a szocidlpolitikai szempont. Ugy az ipar,
mint a kereskedelem egy hitel- és egy fogyaszt6 krizis koze-
pette van, Ha mar most a mérlegvalodisig mielébbi helyre-
allitasaval egyszerre keriil napfényre szimos vallalat életkép-
telensége és a vallalatok egyes {izemdagainak veszteséges teve-
kenysége ¢és ennek folytdn rovid idén beliil szamos vallalat,
szamos iizemag sziinik meg, ez a munkanélkiiliséget rapidan,
jelentékenyen ndévelné, holott az aranymérlegek késobbi beve-
zetése esetén ez a sziikségként bekovetkezett processzus esetleg
meglassul. Ezzel az aggallyal szemben all az a koriilmény,
hogy a fennmarad6 vallalatok — és bizton reméljiik, hogy
ezek lesznek tulnyomé tobbségben — termelésiik fokozasa utjan
fokozott mértékben lesznek képesek munkaalkalmat teremteni.
Emellett még egy korilményt nem szabad figyelmen

Kiviill hagynunk. A kézgazdasigi élet nem tiiri meg a szenti-
mentalizmust,- Birmennyire is szomoru, hogy egyes gazdasagi
alakulatok és ezekben egyes gazdasigi egyedek meg fognak
sziinni 6ndll6 gazdasiagi alanyok lenni, ez afolyamat azonban
a Jelenlegl politikai, gazdasagi és pénziigyi helyzet torvény-
szerii folyomanya, nem pedig az aranymérleg bevezctesenek
kbvetkezménye — mert a laz okozOja nem a hdéméré —, és
ugy az egész gazdasigi életre, mint az egyes gazdasaoi
alanyokra csak karos lehet, ha tengodo gazdasagi életiik mes-
terséges eszkozokkel tiplaltatlk ahelyett, hogy a valo helyzet
miel6bbi felismerése utjan a gazdasagi tevékenység mas forma-

jara térnének at.

Hitelpolitikai szempontbhol az aranymeérlegeknek Német-
orszdgban mar megtirtént és Ausztridban a legkdzelebbi jovore

- varhato bevezetésével el van dontve ndlunk is, a siirgbsség kér-
dése, Vallalataink felette sziikeben vannak a forgétokének és
az elmult 10 esztendd alatt leromlott termelési eszk6zok fel-
" ujitasdhoz, modernizilasdhoz' sziikséges termelési hitelnek
majdnem teljesen hijan vannak. Mezbgazdasagunk, bankjaink,
ipari és kereskedelmi vallalataink mdr békében is tulnyomo-
részt kiilfoldi hitellel dolgoztak. A Dbelftldi teljes tékehidny
idején csak kiilfoldi tékét tudunk termelésiink szolgalatdba
allitani, A nemzetkozi périzpiacon mar megjelent hiteligényével
anémet kdzgazdasag és hiteligényléséhez aranymérlegeit mellé-
keli és rovid id6n beliil ezt fogjdk tenni az osztrdk vallalatok
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is. Mivel sem indokolhat6 optimizmus lenne az, ha azt hinnénk,
hogy a nemzetkdzi pénzpiacon Németorszag és Ausztria arany-
 mérlegei mellett a mi értéktelen mérlegeinket még csak figye-
lemre is méltatjak. Téves az az allaspont, hogy a hiteligé-
nyek elbirdlasanal a kiilfoldi tékecsoportok megelégszenek az
intern meriegekkel is, mert a szamottevd komoly kiilf6ldi tokés
teljes joggal arra az allaspontra helyezkedik, hogy 6 olyan
redlis mérleget kivan, amelyért a vallalat igazgatosaga a bel-
foldon is a belfoldi torvények értelmében anyagi és biintetd-
jogi felelosséggel tartozik. Ha a mérlegvalddisagot nem allitjuk
‘a legsiirgbsebben helyre, majdnem biztosra vehet6, hogy az
a tokearamlas, amely fokent az aranykészletét csolkenteni
kivan6 Amerikib6l rovidesen meg fog.. indulni és amelynek
elohirnOkeit mar Németorszdgban lathatjuk, Magyarorszagot
el fogja keriilni és felette kérdéses, hogy késébb a nemzet-
kozi pénzpiacon lesz-e még hely, ahol az akkor megalkotandé
aranymerlegemket bemutathatjuk.

Kétségtelen, hogy az aranymérlegek sem fogjik mutaini
a villalatok teljesen hii anyagi helyzetét, mert hisz a vallala-
toknak szabad kezet kell hagyni a megnyité leltar és mérleg
feldllitasandl az egyes vagyontirgyak értékelése tekintetében
és a vallalatok az egyes vagyontargyak értékelésénél, illetve a
sajat toéke nagysdginak megallapitasandl a varhaté rentabili-

‘tast is kellben figyelembe fogjak venni.

A megnyité aranymérlegek kozzétételekor sem lesz tehat
Tathato' a vallalatok tényleges vagyoni helyzete, mert lehetdség
nyilik latens tartalékok alkotdsara. A valodi meérleg azonban
gazdasigilag nem az a mérleg, amely a vallalat minden egyes
vagyontirgydnak értékét pontosan feltiinteti, hanem az a valodi
mérleg, amelyben az aktiv vagyontirgyak nincsenek értékiik-
nél magasabban, a tartozasok pedig alacsonyabban értékelve.
" A mérlegvalodisag helyreallitisa és a valutareform kozott
egy junktim nem volna indokolt.

A mérlegvalodisag helyreallitdsinak szempontjibol ko-
z0mbds, hogy a valédi mérlegek felvétele dollarban, fontban
vagy aranykorondban mint szamoladsi értékben, avagy pedig a
jelenlegi papirkorondban torténik, mert a- mérlegvalodisig
szempontjabol csak az a fontos, hogy az értékmérd akar mint
tényleges pénznem, akir mint szdmolasi érték relative stabil
értékmér6t jelentsen,

Relativot azért, mert minden pénznemnek és az arany-
nak is valtoz6 a vasarloképessége. A mérlegeknek a megalko-
tando valutareform alkalmival bevezetendd uj pénzegységre
valo Aatszamitdsa épp olyan egyszerii osztdsi vagy szorzasi
miivelet lesz, mint amind volt, amikor a Wekerle-féle valuta-
reform idején a forintmérlegek koronamérlegekké alakultak at.

. g
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A mérlegvalodisiag helyredllitisa tulajdonképpen par
excellence gazdasdgi és hitelpolitikai kérdés, mégis a mérleg-
valodisag helyreallitisanak torvényhozasi vagy rendeleti szaba-
lyozasa, — eltekintve néhany fontos, de konnyen szabalyoz-
hat6 részvényjogi kérdéstdl, — elsdsorban adojogi szemponthol
szitkséges. Ha adotorvényeink és pedig ezek kozitt elsdsorhan
a tarsulati ado6rol szolo torvény a maga formalis szabalyaival
nem tenné lehetetlenné a mérlegvalddisdg helyreallitasat, semmi
akadalya nem lenne annak, hogy vallalataink az aranymérlegre
mar eldbb is Attérjenek. A jelenlegi adéztatasi szabalyok
folytdan vallalataink iizletviteliknél a gazdasagi szempontok’
mellett legalabb olyan mértékben addpolitikai szempontokat is
kénytelenek szem el6tt tartani. és az adozdsi szempontokra
val6 tekintettel olyan intézkedéseket kénytelenek tenni, amelyek.
gazdasdgilag nem lennének indokoltak. Példdul nem cstkkent-
hetik 4ru- és anyagkészletiiket dacdra a csdkkené &artenden-
cianak, dacdra a minél nagyobb likviditisi sziikségnek, nem.
szlintethetik meg rentabilisnak nem. bizonyulé {izemagaikat és
helyette nem 4llithatnak be megfelel6bb iizemi berendezéseket.
A jelenlegi ado6zasi szabalyok mellett nem lehetséges potolni
" a torvényhozas azon mulasztisat, hogy az 1922-es tarsulati
adotorveny életbeléptéig nem volt lehetséges az értékestkke-
nési tartalékalapnak a korona értékestkkenésének megfeleld
dotalasa.

Az 1924. évi 5800. szamu pénziigyminiszteri rendelet
igyekskik ugyan az adoztatds igazsagtalansigait javitani azzal,
“ hogy a sajat t6kének és a nyereségnek aranykoronira valo
atszamitasat rendeli el és az aru- és anyagkészleteknek arany-
korona értékben val6 0Osszehasonlitisat engedi meg; ezek
azonban csak fél intézkedések, amelyekkel a pénziigyi kormany
legjobb szandéka mellett sem érhetd el azon egyediil helyes
adozasi elv, hogy az ad6 alapjaul csak a tényleges nyereség,
illetve a tényleges vagvonszaporulat szolgaljon.

Ha ez a rendelet a régi részvénytarsasigok addzisat
némilég kedvezdbbé teszi is, felette sulyosbitja az eddig is
nehéz helyzetét az utobbi idében alakult részvénytarsasiagok--
nak. Tudjuk, hogy részben a gazdasigi fejlodés- iranya, rész--
ben pedig adézdsi szabdlyaink nagyszamu, féként ipari valla-.
latot késztettek arra, hogy egyéni cég és kozkereseti tarsasag
formajabol részvénytarsasidggd alakuljanak at. Az ujonnan
alakult részvénytarsasiagba apportként bevitt telep értéke és a
részvénytdke nagysiga kozott féként illetékfizetési okokbol igen
‘nagy diszparitds van, aminek folyomdnyakép ezek az ujabb
alakulatok a tarsulati ado és a nyeresegtobbletadé legmagasabb
kulesait kénytelenek viselni.

A sajat tokének aranykoronara valo atszamitdsdval el--
vileg el van ugyan héritva a vallalatok nagyrésze el6l az az
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akadaly, hogy megfelelé nyereséget mutassanak ki és meg-
felel6 osztalékot fizessenek, mert hisz a régi vallalatoknak
aranykorondra atszamitott sajat tékéje oly nagy, hogy ha ezen
vallalatok nem vart magassigu osztalékot fizetnek is, mégis a

" legalacsonyabb addkulcsba esnek. Nem szabad azonban feled-

niink, ‘hogy 2 vallalatck legnagyobb része a leghdzelebbi esz-
tendOkben csak- latens tartalékaik felhasznalasdval lesznek
képesek szamottevl osztalékot fizetni. Ma a villalatok leg-
nagyobb részénél tobb milliényi részvénybdl all az alaptke.
Még egy megfeleld osztalek fizetése esetén is, miutdn a részvény-
inflacio folyomanyakép az ujonnan kibocsatott részvények ellen-
értéke fejéeben a vallalatokhoz aranybhan csak néhidny koro-
nat kitevé Osszegek folytak be, a kifizetésre keriilé oszta-
1¢k oly csekély lenne, hogy ez az osztalékdsszeg kozelrdl sem
allana ardnyban a reszvenyek kezelésével és az osztalék fel-
vételével jaro koltségekkel.

A mérlegvalddisag helyreallitasaval egyidejiileg foglalkozm
kell a tarsulati ador6l szol6 torvény reformjaval is, mert a
stabil értékméroben kifejezésre jutd tarsulati nyeresegeknek

16—30%0-ig terjedd adokulcesal valé megterhelése, amelyhez

még kb. 60%c-0s potadék jarnak, sem pénziigyi jogi, sem
allamhaztartasi, sem gazdasidgi szempontbol nem indokolt.
Ezen reformnak vissza kell nyulnia a Wekerle-féle 1909. évi
adoreformnak a kétszeres addztatdst kizard elveire, a renta-
bilitis és az adokulesok tekintetében pedig az 1916. évi
XXXIV. t.-c. intézkedéseire.

Részvényjogi szempontbhol két n-anyban lesz sziikség
kereskedelmi torvényiinket modositd intézkedésekre. Meg kell
majd allapitani a mérlegétigazitassal megalkotando alapt6kének
és a részvények névértékénck legkisebb Osszegét. Ezzel kap-
csolatosan szuksegesek lesznek egyes. intézkedések az u. n.-
kisrészvényesek jogos érdekeinek védelmére, amely érdekek
k6zé azonban nem sorolhatdé az a kivansdg, hogy a mai
inflici6s részvények nagy mérvii §sszevonasa ne torténjék meg.
A kisrészvényesek objektiv érdeke szempontjabol, — ameny-

" _nyiben a téredékrészvények kiegészitésére, illetve értékesitésére

kell6 hataridé biztosittatik, — koz6mbos az, hogy kevésszamu
nagyobb névértékii vagy nagyobb szimu kisebb névértékii
részvények birtokdban maradnak-e.

A masik sziikséges részvényjogi intézkedésnek annak
kellene lennie, hogy végre megvalosittatik a gazdasagi életnek
évtizedes azon kivansaga, hogy a kisebb tdokekoncentraciok
részére lehetovée tétessék a korlatolt feleldsségii tarsasdgok

-alakitdsa, mig a részvénytarsasag maradjon meg nagy iizemek

tarsasagi formajaul és ekként az ujonnan alakuldé részvény-
tarsasagok alaptokéjének és a részvények legkisebb névérte-
kének Osszege megfeleld magasan allapittassék meg.
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SZEMLE.

Budget és butgetbeszéd. Ha igaz az, hogy az iizleti
életben a gondolat csak szamokkal kifejezve 6lt testet és
nyer életet, akkor ez a tétel az dllami élet dgazataiban is
megail. De a szim egy megadott pillanat valosagat tartal-
mazza csak, nem nyujt tijékozast az iranyrol, amelyben a fejlo-
dés haladm fog, vagy amelynek érdekében a kertész az elo
galyat terelni, nyesegetni szandékozik.

A magyar pénziigyminiszterek budgetbeszédeinek nagy
és dicsé a multja. Halhatatlan Wekerle Sandor budgetbeszé-
deir6l az anekdotdzo csak azt jegyezte fel, hogy egészen a
kozds bosnyak-hercegovinai tartomdnyi igazgatas legaprobb
tételéig minden szamot fillérre mendé pontossiggal fejbol és
ami ennél tobb, pontosan idézeit; a mai nemzedék azonban
e beszédekbdl a pillanatnyi sikert és készséget messze tul-
halad6, mély tanulsdgokat merithet.

_ Bud Janos pénziigyminiszter hivatalbalépése o6ta sokkal
rovidebb id6 telt el, semhogy Wekerlével valé Gsszehasonli-
tasra torekedhetnek A pénziigyi bizotisig januar 9-iki és az
altaldnos vita befejezésekor a nemzetgyiilésben tartott februar
5-iki beszédei kiemelkedd érdekiiek mégis. Tiz év ota elsé
megnyilatkozasai- ezek felelds kormanyférfiunak, amely meg-
valosuldsra szdmot tarto koltségvetést taglal; beszédet hallot-
tunk ugyan az 1922/23. évi koltségvetés beterjesztésekor
Kallay Tibort6l is, budgetjét azonban a korona romlasa tar-
gyalas eldtt. elenyesztette
_ Pedig a .budgetbeszéd elsosorban Kallay Tibor irdnt
adozott h()dolattal és méltan. E miniszteriink alakja egyre nd,
minél mélyebben haladunk a szanalds erdejében. A kewtek
amelyeket az 6 nevével egybekapesolodd 5 féléves szanalasi
koltségvetések szabnak, onként értet6ddleg vazat adtak ugy
mostani, mint kovetkezé budgeteinkhez anélkiil, hogy egésziik
és organikus egvbekapcsolodasuk az egész koltségvetési vita
soran kifogast vagy kritikat valtott volna ki. Ezt a korillményt
nem szabad a koltségvetés targyalisa alkalmabol felmerilt
kiillonleges politikai helyzet rovasara irnunk. A budget valéban:
jo, sokkal kedvez6bb- anndl, amelynek elérését néhany honap-
pal ezelott remélhettiik és ugyszolvin minden egyes tétele
szdmol a realitdsokkal. Sajatsigos, hogy egy elvesztett vildg-
hdborura és a nyomaban jaré szirnyiiségekre volt sziikség
ahhoz, hogy korunk az allam bevételeir6l és kiaddsair6l ha-
vonkint allando, pontos és Oszinte havi tajékozast nyerjen.
A f6biztos jelentései és a bevételek és kiadasok- abban fog-
lalt analyzise azelott ismeretlen, végteleniil becses tdmponto~
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