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(Folytatas és vége.)
Iv. o

‘Tovabbi kérdés, hogy a 4200/925. P. M. sz. rendelettel
foganatositott mérlegfelértékelés mind adoiigyi konzekvenciak-

"~ kal jar, nevezetesen a) megsziinteti-e azon anomalidkat, melyek

az eddig fennallo tarsulatiadé rendelkezésekkel kapesolatban

felgyiiltek és b) az inkomplett mérlegvalodisag a késobbi évek -

tarsulati addézasira nézve mind vonatkozassal lesz.
E kérdés megvizsgalasakor fentidézett tanulmanyomra

* kell visszatérnem, melynek 2. fejezete ‘a mérlegek tartozik és

kovetel oldalainak ' szisztematizalasa alapjan részletesen ra-
mutat azon okokra, melyek a ldtszatszeri nyereségeket és
azok igazsagtalan megadoztatasat eldidézték. Ezen okok egye-
bekben kozismertek a vonatkoz6 -szakirodalomban Szaszy
Gyorgy kivalo eléadasai, Kalman Bélanak az ,Ado“ folyo évi
februar—marciusi szimaban (101. oldal) megjelent érdemes
tanulmdnya, tovabba féleg dr. Haldsz Ferencnek kiilonb6z6
szaklapokban elhelyezett kisebb cikkei nyoman, melyek az
eddigi pénziigyi gyakorlatok és a tarsulati adozasi torvények
és mérlegek inkongruenciajabol fakado igazsagtalansagdnak
az daltalam eléadottakkal lényegileg teljesen azonos megitélé-
sét tartalmazzak. Jelzett tanulmanyom 2. fejezetében kifej-
tett rovid Osszefoglaldsndl a tdrsulati adézas eddigi anomalia-
janak legfébb indit6 okat abban latom, hogy a gazdasigi
életben a vagyonok allanddan valtoztatjak formajukat, a
vagyonrészek pedig a mérlegszamlak tartozik oldalan tartat-
nak nyilvan; kiilonboz6 koronaérték mellett a vagyontételek
kozotti eltoloddsok latszat-nyereségeket hoztak létre, mint-
hogy a mérlegek kiilonboz6 tételei nem azonos értékii értek-
mérdvel kifejezett szdmegységeket tartalmaztak. Az arany-
korona értékelés folytan azonban'a latszat nyereségek meg-
adoztatdsa eo ipso megsziinik és pedig azért, mert a kiilon-
b6z6 évek végén felvett vagyonisszeg azonos értékkel szere-

‘pel, az egyes vagyontételek kozotti eltolodas tehat nem produ-

kal kiilonb6z6 Osszegii szaporulatot vagy cstkkenést és igy a
vagyon végisszegét nem befolyasolja.“ (319. oldal).

Amit az aranykorona értékelésére nézve irtam, ugyanez
all altaldban a papirkorondban valé felértékelésre nézve is.
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Van azonban mégis két eltolodasi lehetdség. Az egyik a
magyar valutdnak esetleges instabilitisaval Osszefiiggé pénz-
érték eltolodas, mely akar lefelé, akar folfelé kovetkezik be,
a felértékelési mérlegeknek hasznalhatésagat problematikussa
teszi. A 4200/925. P. M. sz. rendelet megjelenése 6fa kozzé-
tett kritikak 4ltalaban csak a magyar valuta esé tendenciija-
nak lehetségével szamolnak; ez azonban csak egyoldalu
megbiralasa a korona értékeltolodasi lehdségének, A pénznek
kiilfoldon és belfoldon valo vasarlo értéke véleményem szerint
javulhat is, s6t ezen javulds remélhetbleg és elbrelathatédlag
be is fog kovetkezni. Belf6ldi araink sok szempontbol tul-
haladjak a vilagparitast a normalis viszonyok helyreallasaval
azonban drucikkeink és féleg agrartermékeink er6teljesebb
dresésére szamithatunk, mely dreses azutan iparunk gyart-
manyainak arcsokkeneset is maga utdn fogja vonni. Ez eset:
ben az 1925. januar 1-wel felallitott kiindulo mérleg értéke-
lése ismét problematikussd valik, a vdllalatok dltalaban vesz-
teséggel zarnak, mely veszteség csakugy ldtszat-veszteség
lesz a pénzértékek emelkedése mellett, miként a magyar
valuta értékcsokkenése latszat-nyeresegeket hozott létre. Es
épen ugy, miként az infliciés meérlegek teljesen irredlis sza-
mokat mutattak, ugy a pénz értékjavulisa utin a felértékelt
mérlegeknek f. é. januar 1-én még redlis szidmadatai ugyan-
csak hibds képet fognak nyujtani a tarsulat vagyonar6l,
amennyiben azt a valésignal nagyobbnak fogjik feltiintetni.
A hiba abban rejlik, hogy a felértékelésnél foganatositott mér-
legvaldodisig elrendelése id0szeriitlen. A jelen id6 a meérleg-
hiiség helyreallitisira mar koriilbeliil kedvezd, de a felérté-
kelési modozat mellett elsietett. 1925. januar 1-e helyett csak
1926. januar 1-vel, de még "helyesebben 1927. januar 1-i
érvénnyel kellett volna a felértékelést elrendelni, akkorra,
amidén egyrészrol a magyar valuta stabilizdcidja mar befeje-
zett tényként mutatkozik, az uj magyar valutira val6 attérés
megtorténik és a jelen gazdasigi krizis lezdrasival tobbé-
kevésbé tiszta képet teremt gazdasdgi életiink normalis érté-
kelési folyamata.

Ha azonban abstrahdlunk is a fentiekben kifejtettektol
és feltételezziik araink stabilitisat, az inkompletten keresztiil
vitt meérleghiiség adoéiigyi vonatkozdsainak vizsgidlata nem
oszlatja szét aggodalmainkat, hogy az eddigi adézdsi anoma-
lidk a maguk teljes egészében még mindig nem eliminal-
hatok. Ezen anomdlidk oly mértékben sziimnek meg, amily
mértékben a mérlegvalédisdg tényleg helyredllittatik, viszont
mindazokban a vonatkozdsokban, amelyekben a 4200/1925.
P. M. sz. rendelet a fentebb Fkifejtettek alapjdn wutjdt dllja o
mérlegualédisdg tényleges helyredllitdsdnak, az adézdsi anomd-
lidk s megmaradnak.

@
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A ferftebb kifejtettek szerint harom f6okban foglalhatok
Ossze azok az akadalyok, melyek meggatoljak a mérlegvalédi-
sag helyreallitasat: 1. A rendelet 6. §-a utjat allja annak,
hogy aktivamok egészében felértékeltessenek, 2. a rendelet
3. §-a, mely kizarja az eddigi tartalékalapoknak folytatélagos
beallitasat, ezen lehet0ségnek még intenzivebb meggatlasat
idézi eld, 3 az ertékcsokkenes1 leirasok feltiintetésének tilalma
és azoknak az inveszticids tételekbdl valé kozvetlen leirdsa
az_iizemi vagyon teljes értékenek meghamisitasat eredményezi.

A rendelet értelmében foganatositott merlegfelertekeles
ennek kovetkeztében a mérlegek tartozik oldaldn kisebb akti-
vumokat fog feltiintetni a valodi értéknél, a passziv oldalon
pedig a tartalékalapok beldle hidnyozni fognak. Minthogy
pedig az 1. és 2. értelmében az aktivamok nagyobb Osszeg-
gel kevesbittettek, mint a tartalékok &sszege, az egyenleg-
ként mutatkozé tiszta vagyonok kisebb 6sszeggel fognak
mutatkozni azok tényleges értékénél. Ez maga utdn vonja
azt, hogy az adézas alapjaul szolgalo rentabilitds kiszamita-
sandl a jovoben csak kisebb sajat toke vétetik szamitasha és
a gazdasdgi viszonyok konszolidalédasdval kapcsolatban a -
magasabb Osszegii osztalékok magasabb kules alatt fognak
adézni, mint ha a tdrsulati vagyon teljesen &szintén a maga
egészében kimutattatott volna. Masrészrol pedig az aktivumok
nem teljes értékben vald szerepeltetése latens tartalékot jelent,
mely a vagyontételek eltolodasa kapesan még akker is fel-
szinre keriil, ha az nem bontatott fel és mely ilyen médon
tovabbi latszat—nyeresegekhez vezet,

Az aktiv vagyon aldértékelésénél ugyanis kiilonbséget
kell tenni az inveszticios 4llo vagyonok és a forgs, allagukat
valtoztatéd ingo vagyontﬁmegek kozt. Az elsdbe azingatlanok,
berendezések, gépek és épiiletek tartoznak. A masik a nyers-
anyagokbol, ertekpapxrokb()l drucikkekbol és készpénzkészlet-
b6l all. Az elsének alaértékelése, eltekintve az értékesokke-
nési tartalékolisok helyes szamszerii leirasanak adoiigyi nehéz-
ségeitdl, melyekre fentebb részletesen ramutattam, maga utan
vonja azt, hogy egy esetleges elidegenités esetén latszat-
nyereség mutatkozzék, melynek adomentességét ugyvan a
4200/925. P. M. sz. rendelet 26. §-a biztositani latszik, de
amelyre nézve mindmostanig semmiféle konkrét mtezkedes
nem tortént. Ingdsagokban 1év6 forgotékek alaértékelésével
. kapesolatos latens tartalékok pedig rovidesen felbomlanak,
mert aldértékelt. nyersanyagok feldolgozasa daltal a készaruk
eladdsi drahoz viszonyitva, magasabb nyereségkiilonbozetet
eredményeznek, az alaértékelt készaruk pedig ugyancsak az
elobbinél magasabb nyereség-kimutatist eredményeznek el-
idegenités esetén. Hasonl6 az eset az értékpapirokra nézve
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is. E latens-tartalékok adéiigyi vonatkozdsaira egyebekben a
kovetkezo fejezetben ismételten kitérek, ott, amidén a jelen-
leg fenndllo tarsulati adokra vonatkoz6 rendelkezéseknek
készletértékelésre vonatkozod sziitkségességét targyalom,

A fentiek szerint a tarsulatok minden valésziniiség
szerint inveszticios tOkéiket fogjak alaértékelni, amivel a kdros
adohatasokat bizonytalan idére kitolni vélik. Ez igaz is, mint-
hogy teriiletében megcsonkitott orszagunk megbomlasztott
gazdasagi ereje a régi rentabilitds visszatértét eldrelathatolag
hosszabb idére kizdrja. Ha azonban e rentabilitas helyreall,
az adozasi hatrany permanensen fog érvényesilni.

A készletek aldértékelése viszont csak egyszer s minden-
korra val6 igazsigtalan adoztatdst von maga utan, mely akkor
fog bekdvetkezni, midén az drukészletek mennyiségi csokke-
nése felbontja a benniik levd titkos tartalékot. Igaz: ez az
1gazsdgtalan adézas igen erls lesz, de az darak csokkenése
folytin hevességébdl vesziteni fog. Hogy a két alaértékelés
k6ziil melyik alkalmazand6, erre nézve nehéz tanacsot adni,
mert hiszen az egyes vallalatok természete, allo és forgo
. tokéik kiilonbdz6 nagysiga mdas-mds szilkségességet produkal,
- amihez még hozzdjirul, hogy a vallalatok karaktere ki is
zérhatja az egyik, vagy masik modot. (Pl. bankok, melyek
vagyona féleg értékpapirokban, kovetelésekben és készpénz-
ben fekszik, csak a masodik moédot valaszthatjak.) Az én
véleményem azonban az lenne, hogy helyesnek a feljes fel-
értékelést tartanam, a 4200/925. sz. rendelet hibas rendel-
kezései megvaltoztatdsa alapjin.

V.

Kutatdsaink terét ezzel attehetjik a tarsulati adorol
sz6lo 1922. évi XXIV. t.-c. azon szemponthol valé birdlatara,
hogy a felértékeléssel elkészitett meérlegek behozatala utan,
az adotorvény egyes rendelkezései nem szorulnak-e rekti-
fikaciora ?

E kérdés igen messzirementd és a rendelkezésemre 4ll6
tér tul kicsiny ahhoz, hogy a detailekbemenfen minden szem-
pontot megvilagithassak. Igy ezuttal csak azokrdl a kérdések-
rol akarok szolni, melyek a felértékeléssel kozvetlen kapcso-
latban vannak.

A felértékelt mérlegek képe hédrom viszonylatban fog
eltérni az eddigi torzmérlegek képétdl: &) a részvénytdke
Osszege esetleg két szamldn: a ,részvénytbke-“ és a ,rész-
vénytbke - rendezési“-szamlan fog kifejezésre jutni; b) az
aktivumok felértékelt Osszegei magasabbak lesznek az eddigi
vagyontételeknél, de a felértékelés lényegileg inkomplett lesz;
¢) hianyozni fog az ,értékcsokkenési tartalékalap-szdmla.“

T T T T TR T



A tdrsulatiadé a felértékelés ssempontjdbsl 101

E harmas eltérésnek adoligyi konzekvenciai sziikségessé teszik,
hogy a tarsulati adotdrvényen, illetve annak végrehajtasi
utasitdsdn ugyancsak harmas korrektura ejtessék. E korrek-
turdk részben formalisztikusak, részben azonban meritorikus
tartalmuak, de feltétleniil sziikségesek.

a) Mar fentebb idéztem a 4200/925. sz. pénziigyminisz-
teri rendelet 3. §-anak ama rendelkezését, hogy a felértéke-
lés folytan elballott vagyonttbblet az alaptfke emelésére for-
ditando, illetdleg a rendes tartalékalapba, avagy az u. n.
alaptOkerendezési tartalékalapba helyezends. Ezen alaptéke-
rendezési tartalékalapra alkalmazdst nyernek mindazon ren-
delkezések, a rendelet 5. §-a szerint, melyeket a kereskedelmi -
torvény 163. §-dnak masodik bekezdése, 165. §-a, 187. §-a
és 199. §-anak 4. pontja az alaptke sértetlen megérzésének
biztositasa céljabdl elrendel. Az alaptéke rendezési tartalék-
alapot a részvénytdrsasag t6keemelés céljara barmikor igénybe-
veheti, de oly modon, hogy a rendelkezésre allo6 Osszeggel
csak névértékemelést vihet keresztiil, amennyiben pedig oly
tékeemelést hajtana végbe, mely a részvények szdmanak
emelésével jar, a kibocsatasra Xkerilld Osszes részvények az
addigi részvényeseknek csonkittatlan mennyiségben felajan-
landok. E helyes rendelkezés azt célozza, hogy a kimutatott
vagyonttbblet ne legyen az eddigi részvényesektsl elvonhato.
Annal érthetetlenebb viszont a rendelet 8. §-dnak utolsé mon-
data, mely eldirja, hogy a ,részvény névértékét meghaladd
kibocsatdsi vagy értékesitési arfolyam folytdn elért esetleges
nyereségnek ardnylagos részét az alaptOke rendezési tartalék-
alapba, megfeleld masodik részét pedig a rendes tartalék-
alapba kell helyezni.“ Ezen rendelkezés teljesen homailyos;
dr. Nyulaszi pld., a rendelethez irt kommentarjaban ugy véli, -
hogy az ardnyt a rendelet nem irvdn koril, annak meghata-
rozasa maguktol a tarsulatoktol fog fiiggeni. De ha a tdrsu-
latok maguk 4llapitjdk meg, akkor a cogens rendelkezés
egészen illuzorius. Egyebekben pedig az ,ardnyos® részjutta-
tas. céljai felismerhetetlenek. Hogy ezen rendelkezés miért
“keriilt be a felertéke1e51 rendeletbe, meg csak meg sem
érthet6 !

Tisztdzatlan kérdés, hogy a tarsulati ,sajat toke“ fogalma
ald az -alaptSkerendezési tartalék beletartozik-e vagy sem.
A felértékelési rendelet intencidibdl, a téke fogalmdnak gazda-
sdgi és jogi konstrukeidjdbél és adotarvényemk szellemébol ki-
folydlag wvildgos, hogy beletartozik. Hiszen a felértékelés célja
a tényleges vagyonnak s igy a dolgoz6 tokének végre praecis
meghatarozdsa. Am a tarsulati adé Osszes rendelkezéseit
bsszefoglalo ,Hivatalos Osszeallitas, mely hdrom hénappal
a felértékelési rendelet utan jelent meg, a sajat tOke _hagy-
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sagit meghatdrozvan, az ,alaptOkerendezési tartalékr6l® még
csak emlitést se tesz. Ezért pl. dr. Nyulaszi azt tanacsolja,
hogy a tarsulatok tartézkodjanak alaptSkerendezési tartalékok
létesitésétol, nehogy esetleg kellemetlen meglepetések érhes-
sek Oket.

E kellemetlen meglepetések abhol dllhatnak, hogy a pénz-
igyl kormany esetleg nem deklardlja majd az alaptékerende-
zési tartalékalapot a sajat tdke alkatrészének, amivel a nyere-
ségnek a tOkéhez valé ardnyat a tdrsulatok hétranyara eltol-
hatja. E hivatalos magyardzat esetleg magara a tarsulatiado
H. O. 20. §-ara tamaszkodhatik, mely a sajat toke fogalmat
a kovetkezbképen irja koriil: ,Sajat téke alatt a befizetett
alaptokét és . a 14. §-ban emlitett tartalékok (értékcsSkkenési,
dijbiztositasi stb. tartalékalapok) kivételével azokat a mérleg-
ben megallapitott valodi tartalékalapokat kell érteni, amelyek
a véallalat kizardlagos tulajdondban vannak és vagy a mér
megadoztatott iizleti jovedelembol, vagy felpénzbsl szarmaz-
nak.” Tekintve pedig, hogy az alaptékerendezési tartalék ezen
kategéridk egyikébe sem tartozik alakszeriien bele, ninecs ki-
zarva, hogy a pénziigyi hatésagok a tbkerendezési tartalékot
nem szamitjak majd bele a sajat tGkébe. Ez esetben a nyere-
ség részben magasabb kules ald esnék és az adoteher mes-
terségesen emeltetnék. A jogbiztonsag érdekében siirgds sziik-
ségességnek vélem a tirsulati adéra vonatkozé H. O. 20. §-a
alatti utasitas oly irdnyu kibovitését, mely kategorice kimondja,
hogy az alaptGkerendezési tartalék a sajat tOkéhez sza-
mitando. ' )

b) Jelen tanulmanyom elsé harom fejezete els6sorban
azon kérdéssel foglalkozik, « hogy a 4200/925. sz. pénziigy-
miniszteri rendelet a felértekelés helyes keresztiilvitelét lehe-
tové teszi-e és arra a konkluziéra jut, hogy a teljes felérté-
kelés nem kévetkezhetik be. E kivetkeztetések még egy szem-
pontbol kiegészitésre szorulnak.

A felértékelési rendelet 2. §-a szerint a felértékelt mér-
leg Osszeallitasanal az aktiv vagyon tételeit legfeljebb az
1925. januar 1-i forgalmi értéknek megfelelden lehet szami-
tasba venmi, Am a vagyontirgyak egyes kategériainak ertéke
ez év elején, a gazdasagi valsiggal kapcsolathan igen alacsony
volt és ezen igen aldértékelt drban val6 ‘felvétel a tovabbi
adoztatasra nézve esetleg sulyos anomdilidkra vezethet. Pél-
daul az ingatlanok 1925. januar 1-i értéke, a békebeli telek-
és épitkezési draknak alig 40 szdzalékit tette ki; a tarcaban
16v6 részvényeknek 1924. december 31-i kurzusa, a vallala-
tok valoédi értékének alig 10 szdzaléka koriill mozgott. Ha
tehat a felértékelési rendelet 2. §-a értelmében ezen ingat-
lanok és értékpapirok a megnyito mérlegben 1925. januér
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1- érték szerint vétetnek fel, ugy nincs kizdrva, hogy elide-
genités esetén, ezen egészen alacsony értékkel szerepld art
meghaladé drat tudnak elérni, anélkiil, hogy ezen elidegeni-
tési ar tényleg meghaladna az effektiv beszerzési értéket,
aminek folytin koOnyvszerinii nyereség fog mutatkozni. Igy
konnyen eldadodhatik, hogy pl. az értékpapir-eladasok vesz- .
teségesek, dacdra annak, hogy latszat szerint: nyereség mutat-
kozik. Ezen esetre kiilonleges rendelkezésekkel kell provi-
dealni, modot advan a tarsulatoknak, hogy ezen kdnyvszerinti
nvereségeknek, kellé bejelentés mellett, adoémentesség bizto-
sittassék, azon differencia erejéig, mely az effektiv beszerzési
ar és a megnyitd mérlegben szerepld arak kozt mutatkozik.

A felértekelési rendelet, egészen helyesen, e lehetdséget
szambaveszi és a fenti anomalidk elkeriilésére, 26. §-anak 2.
bekezdésében a kovetkezdket rendeli: ,Az egyes vagyontar-
gyaknak a megnyité leltdrban és mérlegben kitiintetett értékeit
a tovabbi adbézas soran beszerzési, illetoleg el6allitdsi adrnak
kell tekinteni. Ez a szabaly azonban nem idézheti elé azt,
hogy a megnyitd leltarban és mérleghen kitiintetett erteknel
magasabb dron értékesitett vagyontargyakndl mutatkozé nye-
reség add ala vonassék akkor is, ha a tényleges beszerzési,
illetoleg elballitdsi arra valé tekintettel a nyereség csak lat- -
szdlagos. Ennek az elvnek végrehajtdsara vonatkoz6 részletes
szahalyokat a pénziigyminiszter kiilon rendelettel allapitja meg.“

" Ezen killén pénziigyminiszteri rendeletet 1925.-majus 16-a
ota hidba varjuk. Pedig mindaddig, amig a pénziigyi kormany
nem declaralja & ,beszerzési arra“ vonatkozé allaspontjat,
. mig hivatalosan nem engedi meg a valorizalast, a26 §. 2. be-
kezdese irott malaszt marad. .

Nevezetesen kinyilatkoztatandé, hogy e vagvontargyak °
beszerzési értéke — zdaros hataridén beliil valé beterjesztés
mellett — aranykorondra valé dtszdmitds alapjin hatdrozando
meg és az ezeken akdr elidegenités, akar magasabb mérleg-
szerii felvétel kovetkeztében mutatkozo kényvszerinti nyereség,
az adobalap meghatirozdsandl levondsi tételt képez.

¢} Jelen tanulmanyom III. fejezetét az értékcstkkenési
‘tartalékalapok kérdésének szenteltem. Nevezetesen kimutattam
azt, hogy ezen tartalékalapnak a passivik kozé valo be nem
allithatdsa és illetOleg az investiciok felértékelt Gsszegébdl valo
kozvetlen levonasa meghamisitja az értékesokkenesi leirdsok
alapdsszegét és maga utdn vonja azt, hogy a jovében érték-
csokkenési leirasok csakkorlatozottan foganat051thatok Minthogy
a felértékelési rendelet 26. §-dnak idézett 2. hekezdése az egyes
vagyontargyaknak a megnyito mérlegen feltiintetett értékeit be- -
szerzési draknak deklaralja, nyilvanvalo, hogy a kellé értékesok-
kenés meg nem ejthetése elsdsorban azon tarsulatokat fogja suj-
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tani, melyekbecsiiletesenkeresztiilvitték vagyonuk értékesokkene-
sének sziikséges leirdsat. Mert minél nagyobb a leiras Gsszege,
annal kisebb marad az investiciok vagyondsszege, amelyt6l a
leirasok szamithatok.

A helyzetet csak komplikilja, illetéleg sulyosbitja az id6-
kozben megjelent 40.000/1925. szamu tirsulati adéra vonat-
kozd H. O., mely 14. §-dnak 3. bekczdése alatt, az utasitas
5. pont]aban eldirja a pénziigyi hatosagoknak, hogy épiiletek
értékébol 2%/, egyéb vagyontargyak értékebol pedig 5%, érték-
csokkenési leirast koncedaljanak. Az értékesGkkenési leirdsok
ilyen maximaldsa novum a tarsulati ad6 rendelkezésekben és

teljes mértékben kéarhoztatando.

Véleményem szerint a tdrsulatok szabad megitélésére
bizandd, hogy leirasokat mily Osszegig és mily idokozokben
eszkOzoljenek. A gazdasagi élet lefolydsa nem statikai, hanem
dynamikai természetii, nem constans jellegii, hanem hullamzé
Eppen ugy, miként a tenyleges gazdaségi-® életben az 4rak a
statikal ar koriil oscillalnak és gazdasdgi sziikségesség hajtja
Oket e folé és azutdn ez ald: hasonld moédon a profit és.
kamat is sziikségképpen oscilldlnak statikai allasuk koril és
épp ugy, miként a prosperitds éveiben a profit emelkedik,
torvényszerii sziikségesség az is, hogy ezen éveket depressio-
nilis évek kbvessék, melyek tartalma alig rdvidebb a pros-
peritas éveinél és mely években a profit ugyancsak esik, sot
veszteségbe is csaphat at.

Vilagos, hogy veszteséges években a tarsulatok lelrasokat
nem eszkozolhetnek. A nyereséges években viszont poétoljdk -
a mulasztottakat és nagyobb mérvben eszkozlik az értékcsok-
kenési tartalékolasokat. Igy a leirdsok nagysdgat schematikus
alapon, normdk kozé szoritani nem lehet. A fentebb érintett
nagy gazdasigi érdekek kizarjak azt, hogy az allamhatalom
a gazdasagi élet empiristikus jelenségeivel ellentétes rendel-
kezéseket hozzon. A gazdasagi életnek fluktudlé periodicitdsa
(cca 4 év prosperitds és 3 év depresszio) az ujabb gazdasagi
irodalom altal, a gyakorlati élettel teljesen kongruensen meg-
allapitott tény. Hogy ezek okira nézve a Marx és Tugan-
Baranovsky, a Henry George és Oppenheimer, vagy a Lexis
és Aftalion-féle elméletek alapjara helyezkediink-e, e kérdésben
teljesen irrelevans. A kozvéleménynek hozzd kell szoknia
ahhoz, hogy a gazdasagi életet nem rovidlejaratu hatasokban,
hanem hosszabb gazdaséagi periédusokban Osszefoglalva figyelje
meg, mert manapsig gondolkozési szikségesség, hogy évtize-
dekben és évszazadokban gondolkozzunk. Csak nagy perspek-
tivak képesek gondolati mélységekre vezetni és csak nagy-
stilliiség képes mindenben helyes és célirdnyos pénziigyi poli-
tikat megalapozni.
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E megfontolasok utin nem lehet kétséges, hogy oly
pénziigyi gyakorlat, mely a H. O. jelzett rendelkezésein ki-
fejlodhetik, mely a gazdasagi élet hullamz6 folytonossagat
nem veszi szamba és mely az addkivetések sordn, évrdl-évre
kiilonalléan biralja majd felil a leirdsok osszegét és ado
ala von esetleg oly leirast, mely meghaladja a jelzett 2%,
illetve 5%¢-ot, midén esetleg el6zéleg éveken 4t semmiféle
leirds nem eszkGzoltetett: merdben rovidlatdé és a- gazdasigi
élet kovetelményeivel teljesen ellentétes.

Az értékestkkenési leirdsok teljesen szabad, korlatlan
lehetdségének semminemii rormat szabni nem szabad. E tekin- -
tetben generdlis intézkedéseknek helyiilk nem lehet és a nyilt
‘értékesOkkenési leirasok teljes adomentessége mellett teljes
nyomatékkal allast kell foglalnia mindenkinek, aki a pénz-
iigytan és gazdasagtan hatarteriileteinek roppant problémait
szambaveszi. Uj és liberdlis pénziigyi gyakorlat kialakuldsit
siirgetem e téren, amelyhez elsé lépés legyen a H. 0. 14. §-a 3.
bekezdéséhez tartozo utasitis 5. pontja idézett rendelkezésének
declarativ torlése.

Egyebekben utalok az ,Aranymérlegek a tarsulati adé
szempontjabol® c¢. tanulmanyom' III. fejezetére, melyekben
részletesebben ramutattam azokra a veszélyekre, melyek oly
nemzetek dllami és magdngazdasagi viszonyait sujthatjak,
melyek financidlis politikdja az adék gazdasdgi hatasait nem
veszi kellden szamba. A felértékelési rendelet idGszerii céljan
tul,. ezekre a tavolabbi perspektivikra voltam figyelemmel,
middn ado6torvényiink korrekturdinak sziikségességére felhivtam
a figyelmet. Azon kivinsdggal zdrom értekezésemet: vajha
meggy6zném pénziigyi kormdnyzatunkat a fentiekben foglalt,
talan éles, de objektivitdsra torekv kritikim nyoman azoknak
a potintézkedéseknek sziikségességérdl, amelyekre ramutattam.



