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A 4200/925. P. M. sz. rendelet, mely a keresked6i mér-

leg valodisaganak helyreallitasarol és az ezzel kapcesolatos
" rendelkezésekrdl intézkedik, a megnyité mérleg elrendelése
utdn annak felallitasara nézve a 2. §-ban a kovetkezdket ren-
deli: ,A cselekvd vagyon tételeit (aktivumokat) legfeljebb a
-mérleg felallitisanuk az 1. §-ban emlitett fordulé napjin fenn-
allo értékben lehet, a szenvedd vagyon tételeit (passzivumokat)
pedig legalabb azon értékben kell szamitisba venni, mely a
torvényes jogszabalyok szerint a megjeldlt id6épontban a tar-
tozas Osszegének megfelel, tekintet nélkill a megel6z6 lelta-
rakban vagy mérlegekben foganatositott leirdsokra vagy érté-
kelésekre.”

E rendelkezés szerint tehat az aktivumok a jelenlegi
magyar torvényes értékben, vagyis papirkorondkban felérté-
kelendtk és pedig maximalisan az 1925. janudr 1-1 forgalmi
€rték Osszegéig. A . passzivumok pedig ugyvancsak magyar
papirkomnakban allitandok be, a beallitdsok zsindrmeértéke
pedic az a minimum, mely a tartozasok tényleges értékének .
megflelel. Mig tehat a szoban 1év6 rendelet dekretalja a meér-
leg fele1tekeleset addig ugy az aktivumok, mint a passzivu-
mok szempontjabo'l csak egyoldalu normdkat allit fel, melyek
kovetkeztében a tarsulatoknak a felértékelési mod eszkozlé-
sével egyoldalrdl teljesen szabad kezet ad. A felértékelési
szabadsag bizonydra minden koriilmények kozt helyes rendel-
kezés és pedig azért, mert a felallitott normak szerint a mér-
legszerkesztési szabadsdg csak oly értelemben érvényesiilhet,
ha a mérleg altal kimutatott vagyon a valosagos eértékn®l
kisebbnek, a teher pedig nagyobbnak tintethetd fel, mint
amennyi a tényleges tartozas es igy legfeljebb kev esebb tiszta
vagyon mutattatik ki, mint amennyi felett a tarsulat tényleg
rendelkezik. £z az intézkedeés teljesen analog a nemet Gold-

markbilanzverordnungok rendelkezéseivel.

Mindezekb8]l kovetkezik, hogy a 4200/925. P. M. sz.
rendelet nem rendeli el tényleg a mérleg valodisaganak helyre-
allitasat, hanem a tarsulatokra bizza azt, hogy azok oly meg-
nyité meérlegeket produkaljanak, melyek tobhbé vagy kevéshé
megkozelitik valédi vagvonuknak mérlegszerli kimutatasat.
Ennélfogva a tarsulatok vezetOségétél fog fiigegni az, hogy
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vajjon a mérlegvalodisig elvét diadalra akarjik-e jultatni és
oly megnyitd mérlegeket fognak kozzétenni, melyek valodi
vagyoni viszonyaiknak megfelelnek

A tarsulatok vezetOsége a tarsulatok erdekeit altalaban
fiiggetlenitve litja a részvénvesek érdekeit6l, a tirsulat érde-
keit ©Oncélpak tekinti, melvek ncm sziikségképen nyulnak
vissza a részvényesekhez, E felfogis felidézésének okaival
ehelyiitt hévebben nem foglalkozom. Részhen részvény-jogunk
fejletlen és mar rég idejét mult rendelkezései, részben a
részvényesek majorizaldsi érdekharcai voltak azok az okok. .
melyek e felfogashoz vezettek. Magyarorszaghan, a dinaszti-
‘kus principiumok klasszikus hazajiban. nem a részvényesek,
hanem a tarsulati vezetdségek voltak az egyetlenek, melvek
kitartottak a véllalatok mellett. amelyek azok érdekeit min-
denkor, a részvényesek viltozanddsiga mellett képviseltek.
Ezért alicha fog tarsulataink vezet6ségében a felértékelési
miivclettel kapcsolatosan mutatkozni az a szellem, mely
a jelen felértékelési rendeletét olybba veszi, hogy ez
szamadasra szélitja fel a tarsulatok vezetGségét arra
nezve, hogy sikeriilt-e a haboru alatt a rajuk bizott vagyont
konzervalni 65 a haboru utini tokeemelések altal bekért
Osszegeket gazdasagosan felhasznalni. Pedig a felértékelési ren-
deletnek egyik legfontosabb oldala az, hogv 6sszefiiggd képet
nyujtson a tarsulati vagyonok mibenlétérél és ezzel kapcso-
latban a tirsulatok vezetOségének okos, elbrelatd és érték-
konzervalo politikajarol, hogy szamadasra szolitsa fel a tar-
sulatok vezetOségét, megmutatni azt, hogy mily mértékben
voltak képesek a rajuk bizott vagyont megmenteni az ossze-
omlds éveiben és igy résavényeseiknek érdekeit megvéderi.

Azért idoztem e kérdésnél ilyen sokaig, mert a kiiln-
bozo vallalatok vezetségével folytatott megbeszélésem, alap-
jan gazdasigi életiinkben azon tendenciat latom, hogy a
megnyité mérlegeket oly méodon kell feléllitani, hogy abbol a
a ténvleges vagyonnak csak egy parcialis része lassék ki.
E felfogis még az irodalomban is érvénvesill. Hogy mast ne
emhtsek dr. Kuncz Odénnek ,Az arany mérleg problémai®
cimii  érdemes munkéajaban, mely pedlcr a mérlegvalodisag
irodalméanak talan legkivalobb alkotisa, az uj rendelkezés
szabalyairdl irt részében (59. old.) azon véleményének ad ki-
fejezést, hogv a tarsulat vagyondnak kimutatisat lefelé kell
eszkozolni és a tényleges értéket nem szabad valéban ki-
mutatni. E felfogassal élénken szembehelyezkedem. Minden
szempont, véleményem szerint, amellett sz6l, hogy a tény-
leges vagyon kimutattassék.

A kereskedelmi forgalom biztonsiganak, a hitelviszo-
nyok helyes megallapitisianak és a konyvvitel korrekt vitelé-
nek kovetelményei mind sziikségessé teszik, hogy a meérlegek
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a lehetdséghez képest tényleg a vallalatok valddi belsé érté-
keit kifejezésre juttassak.

Ezen felfogas ellen lényegileg csak az hozhatd fel, hogy
a tabsulati vagvon kimutatisdnal a belsdé értéken kiviil még a
jovedelmezési lehetOség is kelld6 médon szambaveends. A toke
és a jovedelmek kozott reciprocitas 4all fenn és a kapltahsz—
tikus gazdasdgi rend vagyonnak nem a tényleg befektetett és
ulajdonban 16v6 forgotbkékben fekvd vagyont veszi, hanem.a
jovedelmekbdl (kamat, osztalék) a mindenkori :itlagos kama-
tozdasnak megfelelden visszaszamitja a tokét és e toke értékeét
a jovedelmek aranydhoz allapitja meg. A tarsulatok vezetd-
sége azért tartozkodik a ténvyleges belsé vagyon kimutatasat
megejteni, mert a jelenlegi gazdasagi viszonyok kozt, azok
teljes egészének kamatoztatisa lehetetlen és a krizis dltal
feldult gazdasagi élet képtelen a t6kék sziikséges rentabilita-
sat biztositani. A vallalatok vezetségei ennélfogva csak akkora
tokét szandékoznak kimutatni, melynek 6—8 szdzalékos kama-
toztatasa biztositottnak latszik. En azonban ugy vélném, hogy
a tOkék teljes Osszegii kimutatisa oly gazdasdgi, hiteliigyi és
adozasi sziikségesség, melynek fontossdga mellett ezen szem-
pontok eltorpiilnek. Hiusagi kérdéseknek itt nincs helyiik:
ha megnyomoritott orszagunk gazdasdgi kapacitisa csokkent
és igy a tarsulatokba Dbefekietett toke rentabilitdsa joval a
békebeli alatt fog maradni, akkor ezért a tarsulatok vezetd-
ségét oktalansig volna szemrehdnyassal illetni. Mert hiszen
a csokkent rentabilitds az elvesztett hdboru eredménve. De a
- részvényeseknek joguk volna végre megkovetelni azt, hogy
tiszta képet tarjanak fel eloitilk, vagyonuk nagysagat illetdleg.

A felértékelési rendelet egyebekben, ha csak kissé ala-
posabb megfontolassal késziil, modjiat ejthette volna annak,
hogy mind a két kovetelménynek meg lehessen felelni. Ezek
ugvanis nem zarjik ki egymast. Elméletileg is elképzelhetd,
hogy a megnyité mérlegek oly modon allittassanak fel, hogy
a tiszta vagyon is kimutattassék, de egyszersmind azon vagyon
is, melynek rentahilitisdt az adott viszonyok kozt, a tarsu-
latok vezetdsége elorelathatoan garantalni tudja.

A rendelet 3. §-a ugyanis arra az esetre, ha a meg-
nyitd leltar szerint kimutatott tiszta vagyon meghaladja az
.eddigi alaptdkét, ugy rendelkezik, hogy ez a tobblet, vagy az
alaptoke felemelésére forditando, illetbleg alaptékerendezési
tartalékalapkeént allitandé a mérleghe, vagy pedig rendes tar-
talékalapba hclyezend6é; a 6. §. azonban ezeket az egyiittesen
is alkalmazhato modokat, utobbi esetre, annyiban korldtozza,
hogy a rendes tartalékalapha a fentjelzett tobbletnek csupan
a fele helyezhets. Ha a 6. §. nem volna a rendelethben, a
tarsulatok konnven megfelelhetnének mind a két fenti kdve-
telménynek: a) a részvénytoke szimlit azon Osszeggel gya-
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rapitandk csupan, melynek kamatozasa biztositottnak latszik. a
tényleges vagyon teljes Osszegét pedig, mely ezek utan fenn-
marad, a rendes tartalékalapra vinneék, jelezvén, hogy a va-
gyon annyit ugyan Kkitesz, de ezen tObblet kamatoztatdsa
egyelére nem igen valészinii. A gazdasagi életben igen kdny-
nyen kifejlédhetett volna ily ardnyu gyakorlat és atarsulatok
helyes életérzéke nyilvin megtaldita volna ezen igen kodzel-
fekvé és pregninsan kifejez6 modot arra, hogy egyrészrol
jelezze részvényeseinek, hogy mekkora t6ke kamatoztatdsara
képes, masrészrd]l pedig kimutassa egész vagyonat, részvénve-
seinek bizalmat és a hiteléletnek becsiiletes tajékoztatasat
elérend?.

A 6. §. korlitozé rendelkezése azonban csokkenti a
teljes vagyon kimutathatdsdt, mert a tiszta vagyonnak fele az
alaptoke szamlara irando. Kundulvan tehat ezen kimutatando
tokeosszegh6l (melynek megallapitisa az elérelathatdo kama-
toztatastol fiigg, de aminek meghatarozisa a mai depressioban
nyilvin minimalis eredményeket fog adni), a rendes tartalék-
alapra is csak ugyanolyan minimélis dsszeg vihetd, s igy ezen
két komponens Osszege valosziniileg csak kisebb partialis ré-
szét fogja a tényleges vagyonnak kifejezni. Hogy tehit a
mérleghiiség ténylegesen helyredllittassék, a 6. §-t torolni kell.
Igy kivénjak ezt meg a részvényes érdeke és a hitelélet fac-
torai; igy kivdnja ezt a maoyar gazdasagi konszohda,ao
szuksegessece

Erdekes, hogy a tenezet elleni érdekeltségi lxl"ltllxa]\
mind k]fogasoltak a 6. §t. A pénzigyl kormany azonban,
dacara minden lufovaqnal\ fenntartotta, a részvényes erdeke-
ben (?!). Hogy ezt mi modon képzelte, meg se tudom érteni.
De nyilvan nem tette kellé6 megfontolds targyava, hogy a 6. §.
esetében. mir6l van sz6! Hogy a 6. §. lerontja mindazt, amit
a rendelet kiilonben elérni igyekszik!

(Folytatjuk.)



