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Adoézas és tOkeképzbdés.

Irta: dr. Zerkowitz Zsigmond, iigyvéd.

Mentél nyomasztobb teherként jelentkezik a magan-
gazadsdgoknak kozcélokra valé igénybevétele, anndl in-
kabb el6térbe jut, hogy az addk és egyéb kozterhek elvo-
nasdnak mind hatisa van magira az adézokra. A magan-
gazdasagok erdsebb megaddztatisa t6két von el tolik,
vagyis azokat a javakat, amelyekkel a termelésben részt-
vesznek.. Amikor pedig ez a tékehiany érezhetévé valik,
felmeriil az a kérdés: miné célokra is fordittatik az allam
és a kozségek bevétele? Mennyi bel6le az olyan allami
feladatokra valo felhasznilas, mint pl. kozbiztonsag, igaz-
sdgszolgaltatas, kozegészség, socidlis és kuturalis kiada-
sok, amelyekbe fektetett 0sszegek nem reprodukaltatnak
és mennyi az olyan felhasznalas, amely kozvetlenill a
magéangazdasagok fokozasara van hivatva.

Nem kivanhatjuk, hogy az addk és a kizterhek pon-
tosan ugyanazon ad6zok javara szolgald célokra hasznal-
tassanak fel, akiktél azok elvonattak, mert hisz a koz-
terheknek allami célokra vald felhaszndlasa az orszag
Osszeségének érdekét szolgalja. Szokas arra is hivatkozni,
hogy a t6kealakulatoktél, a mezdgazdasigi tzemektol,
ipari és kereskedelmi vallalatoktdl elvont adok egészség-
ugyi, vagy socialpolitikai felhaszndliasa a munkaviszo-
nyokat javitja és munka 1évén a téke alapja, a toke renta-
bilitasat idézi elé az allam jobb munkaviszonyok terem-
tésével. :

Amde igen komoly kivanalomként vettetett fel az
adobevételeknek oly felhasznaldsa is, hogy az a magéin-
gazdasag kozvetlen tokeképzodését szolgalja. Es ennek
lehetdsége a megoldhatd teoretikus kérdések kozé tar-
tozik.?

A kérdés az, hogy az add elvonasanak a magangazda-
sagban érezhetd hidnya kiegyenlitddik-e és felillmulja-e -
az addnak az allam gazdasagaban produktiv mddon vald

1 Az addénak a tékeképzddéssel valé oOsszefiiggését targyalja
a Verein fiir Sozialpolitik legutdbbi ziirichi eléadds sorozata. Az
eléaddsok most konyvalakban is megjelentek Walther Lotz szerkesz:
tésében ,Kapitalbildung und Besteuerung® cimen, mint a Schriften
des Vereins fiir Sozialpolitik 174 1V. kotete. Duncker und Hum:
blot kiadasa 1929. Ebben Spitzmiiller Sandor az Osztrak Magyar
Bank egykori korminyzéja és Friedrich Herz foglalkozik tobbek
kozott az osztrik adorendszer és a tékeképzddés Bsszefliggésével
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felhasznalasa. Kz a mi hazai gazdasagi életiinkben igen
érzékeny és élethevagoan fontos problémat érint.

A vilaghaboru utan az allami szikségletek felszapo-
rodtak, a tékehiany erdsen érezhetévé valt és ezaltal a
killallamokkal valo fizetési mérlegiink sulyos deficithe
kerilt. IEbben az iddhen a legfontosabb teendd volt
pénzérték stabilitisanak biztositasa. Az inflacié idejében
az allami sziikkségletek fedezése és az allamhaztartds
egyensulva helyreallitasanak szikségessége tekinteté-
ben kétség nem meriilt fel. Ma azonban mar felmerilt a
jogos kritika és az Osszefuggések keresése egyrészt az
allami bevételek, masrészt azok megfelel6 allami célokra
vald felhaszndldsa kozott. Amde az addébevételeknek oly
célokra valé felhasznalasa, amely oly koziizemek létesi-
téséhol, all, amelyek tevékenvségét magangazdasig is
el tudja latni és amelyek &arnivellalé tendencidja csak
nagy veszteség arin tarthatd fenn, — karos. Iz elvonja
- a t0két a baboru oOta ujja alakuld iparunktol, az orszag
megesonkitasy folytan kisebb térre szoruld kereskedel-
miinktol azért, hogzy allami vagy kozségi vezetés -alatt
hivatalnokokbdl all6 ipari, vagy kereskedelmi, avagy
akar pénzigyi szervek létesiiljenck anélkiil, hogy létesité-
sitket a paracsol6 sziikséglet indokolni. Gazdasagi éle-
tinknek ezek gyakran téves iranyt adnak, melynek
Sulvos ]\ovetke?menyelt egész baadasam eletun]\ cgyarant
megérzi. Az ujonnan alakuld ezek az ipari, kereskedelmi
és pénziigyi alakulatok létesitése a magingazdasigtol el-
vont t6kékbhol — felidézik azt a kérdést, vajjon az elvont
javak, ha eredeti rendeltetésiiknél mdmdnd]\, nem mna-
,yobb hasznot hoznak-e az allamnak és vajjon ezen allami
izemek bevallott célia nem egyéh-e mint szellemi munka-
sok részére munkaalkalom létesitése, gazdasigi szikség
nélkal. Amiazaddk felhasznalasanal a multhan tortént,
— hacsak a kiilonbozd szovetkezetek és egyéh kozgazda-
sdei alakulatok allami tdmogatasara, avagy a kizségek
haztartasaban mutatkozé pazarlasokra. vagy a felesleges
allami ingatlanvasarlasokra gondolunk — dacara a par-
lamenti ellenérzésnek joggal teszi szikségessé, hogy a
m‘10'anga7dasagol\tol elvont kozterhek felhasznalasa nyil-
vanos discussio targvava tétessék.

&

Ha cgyik legnagvobb pénzintézetink, mint pl. a
Magyar Altalanos Hitelbank, vagy a Pesti \’[agy‘u Ke-
reskedelmi Bank, vagy \a]anlelylk legnagvobb lpdl\'d“d—
lataink kozul. ame]_v vallalatok részvénvtarsasag alakja-
han miikodnek, kizeyiilést hirdetnének és a részvényesek
tobhsége a kizgyilésen clhataroznd alapszabalyszeriien
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a vallalat felszamolisat, a legnagyobb zavarba hoznak
magat a kormanyt, amely sietne megkadalyozni a részvé-
nyesek ezen elhatarozasat.

Az orszag kozvéleményében is felzudulds tdmadna
ezen kozgyilést hatarozat miatt, amely a részvényesek
érdekét tartja csupin szem el6tt, de nem az orszig kiz-
gazdasagat. A ‘financiroz6 szervre, vagy az iparvallalat
termékeire allami érdekhol is szitkség van. Nem is szdlva
a tisztviselOk és a szélnek eresztett munkéasok tomegérol.
Hasonld kérdést mar Rafhenau is felvetett ,,Vom Aktien-
wesen® cimil kis essay-éban. Miért van ez? Miért nem
élhetnének a részvényesek alapszabalyszerii jogukkal?
A nagy vallalatoknak szerepe ma az allam életéhen nem
eléggé tisztazott még. Ma a nagy vallalkozas az allam
kormanyzatanak egyik, habar hivatalosan be nem ikta-
tott, de létezését mem nélkiilozhetd szerve. A tokének
socidlis szerepét igazolja ez. Es igazolja azt, hogy amig
egyrészt a nagytoke ecsak abban az iranyban tud fej-
16dni, amely irany a felismert allami célokkal nem ellen-
tétes, az allamnak is a vallalatok fejlodése eminens éu-
deke. Azok, akik nem abbdl az alapgondolath6l indulnak
ki, vagyis nem a mai gazdasagi berendezésiink stationdr
fentartasabol, el kell ismernick, hogy ma a tarsadalom
szamtalan bdjainak kutforrasa: a tékehidny.

Ha munkit tudnank adni a munkanélkilieknek és
ennek dacara a termelés rationalizalasa nagy mértékben
elére haladna és a magingazdasigok ezaltal tobbet tud-
nanak termelni, az allam addéjovedelmel is emelkedné-
nek. Ha lekiizden6k a tékehianyt, produktiv hitellel
latndk el a kishivatalnokot, a kereskedot, az iparost, mun-
kat és jobb megélhetést biztosithatunk a munkasoknak,
szoval a széles néprétegek jobb gazdasigi helyzetbe
keriilnének. Vagyis a t6ke ma erésen érezheté hianyanak
eltiindsével el lehet érni azokat a célokat, amelyet ma az
osszes politikai partok — heleértve az elérhetd célokat
Kkitiiz6 socialistikat — maguk elé kitiiztek.

Amde a sziikséges téke hianya még mindig erdsen
érezteti hatasat. Kilfoldi hitelek révén ezt el6teremteni
még nem lehet. Ez csak a takarékos allamgazdasiag mel-
lett lehetséges. A magangazdasagok takarékossaghol
még meg nem élhetnek. Munkaalkalomra van szilkségiik.
A magangazdasigok tOkegyiijtését meghénitja ma az
adorendszeriink: — a magas adokulesok. A vilaghaboru
utan egész iparunkat ujja kellett szervezniink, kereske-
delmiink wuj elhelyezkedésii piacokkal allott szemben.
A f6ldmiivelésnél mindinkabb érezheté a tokehiany és
a felvett kolesonok magas kamatainak sulyos terhe. A
magas addkulesok a téke circulatio meglassubbodasahoz
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vezetnek. Kz ‘pedig ahhoz a socidlis fejlodéshez vezet,
amelyet Dr. Herz a fentemlitett munkéban aképen jelle-
mez Austridra vonatkozdlag, hogy az orszag elkispolga-
riasodasat, elvidékiesedését 1dézi eld.

o]

A magas adoékulesok hatisa szembetiing, ha ossze-
hasonlitjuk a békeévek adéhozamaval a mai adokat.

Igy a jovedelmi addénak a terhe, amelyet az 1909. évi
X. t.-c. torvénybe iktatott, 800.— koronit meghalad6 jo-
vedelemtsl kezdddott és 120.000.-— korona jovedelemig
fokozatosan emelkedve 5% volt. Ma a jovedelmi ado
5000.— pengd jovedelemnél 144.— pengd, 10.000.— pen-
gbnél 396.— pengd, 100.000.— pengdénél mar 15.378.—
pengd, 1.000.000.— pengd jovedelemnél mar 41.80%.

A jovedelemadé fehat a normalis 5000—10.0000.—
pengé évi jovedelemnél 3—4%. De tekintetbe kell ven-
niink, hogy ehhez hany més adonem, illeték és az életet
megdragité egyéb kozteher jon.

Még nagyobb az eltérés a forgalmi adoknal. Az
allamhaztartds egyensulyanak helyreallitasarél sz6ld
1924:1V. t-c. a forgalmi addék hozamit aképen jeloli
meg, hogy az 1913. év tényleges eredménye. vagyis 0.2
‘millié koronadval szemben az 1925. év eléiranyzasa 144
millié, az 1926. évi pedig 129 millié6 korona. A valdsag-
ban ennél is tobb folyt be.

A tarsulati ad6 emelése két szempontbol jelentkezik
sulyos teherként. Elsosorban az addkulcsot emelte fel
az 1922:XX1IV. t.-c. 16—-30%-ra. Ez az emelés azzal in-
dokoltatott, hogy az uj tarsulatiadé utin sem hadipot-
1€k, sem jovedelmi po6tado, sem kozségi poiadd nem jar.
Ezzel szemben a tarsulatiadd terhe ez 1d6 6ta kiilonbozo
potlékkal novekedett, csupan a hadinyereségadd helyébe
1épett nyereségtobbletadd sziintettetett meg 19925, év ele-
jével. Tehat ma az addkules, ha tekintetbe vessziitk a pot-
lékokat, amelyek ily felemelt adékules mellett nem is
szandékoltattak t torvényhozo részérol, tulsdgos magasra
emelkedett. Az adonak réteges fokozatossaga a sajat
toke és az adokoteles tiszta nyereség viszonya alapjan
a gyakorlatban nem valt be. Az az elv ugyanis, hogy
annal sulyosabb az addteher, minél kevesebb a sajat toke,
amelynek kozremiikodésével a nyereség létrejott, a gya-
korlatban a legellentétesebb adobzasra vezetett.

A madsodik sulyos terhe ez adénak a vallalat nyere-
ségéhol levonhatd tételek megsziikitése. Ez az adbtargyak
t6bbszoros megaddzasihoz vezetett. Az 1922:XXTIV. t.-c.
ugyanis megszuntette a foldadé és a hdzadé ald tartozé
ingatlanok, kiilonféle kitvények és zdloglevelek kamatai-
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bo6l, a vallalat tulajdonat képezd belfildi papirok folyd
kamataibsl, a hazai vallalatok részvényel utin élvezett
osztalékolbil szarmazd jovedelmek adémentességét, ame-
lyek az 1909:VIII. t.-c. 17. §-a értelmében addémentesek
voltak. Kzaltal a jovedelmek tobbszoros addzas ald estek,
amihez még ujabban 1926. julius 1. 6ta a kamatjovedel-
mek kiilon illetékekkel is megterheltettek. Ilyképen tar-
sulatiadé ala esik a tarcaban 1év6 részvények és kotvé-
nyek jovedelme is. Ennek az értékpapir piacra igen karos
hatadsa van. Megakadalyozza az ugynevezett holding
tdrsasdgok keletkezését, de meggakadalyozza az invest-
ment trustokét is. Az investment trustok a kiillonbozo
értékpapir tipusok bevéasarlasara alakult tarsasigok, az
értékpapirok hozamanak kiegyenlitése 4ardn nagyban
elémozditjak a tozsdei arfolyamok kiegyensulyozasat.
Hidnyat érzi az egész gazdasagi életiink.

Az allami kolesonkotvények levondsianak meg nem
engedettsége a viallalat nyereségébdl azt idézi els, hogy
ezen kotvények - elhelyezése valik nehézzé.! A kotvények
kibocsitasanal rendszerint ad6- és illetékmentességet
igérnek. Ha azonban a kotvény kamatjat a tdrsulatiadd
szempontjabdl nyereségnek kell feltiintetni, ugy a kot-
venyek jovedelmezdsége csokken és elhelyezhetdsége
megneheziil. Az adémentességrol azonban csak oly cégek-
nél lehet szd, melyek kotvények elhelyezésével és forgal-
maval iparszeriien foglalkoznak. Végiil meg kell emié-
kezniink, hogy a kereseti és jovedelmi adok mellett a
tantiéme adonak fenntartdsa indokolatlan és igazsag-
talan, végeredményben magat a vallalatot sujtja, amelyre
ezen adoterhet atharitjak.

A tékeelvonas adozas folytan erésen befolyasolja a
részvények osztalékat és ezen a réven az értékpapir-
piacot, az értékpapirok tézsdei arfolyamat. Az arfolyam-
csokkenés nemzetgazdasagi hatasara nem sziikséges bo-
vebben rédmutatni. De nem szabad altatni magunkat
azzal, hogy a részvények arfolyama egyediil a nagy addk
kovetkezménye. Vannak itt mas okok. A részvénypiac
mai helyzetét el6idézték maguk a tarsasagok is az infla-
ci6s id6kben folytatott gondatlan gazdalkodasukkal, ami-
kor a tartalékolas helyett nem szitkséges beruhazasokat
eszkozoltek, részben feleslegeiket -elpazaroltak, foleg
pedig az alaptékeemeléseket olykép vitték keresztiil, hogy
egyrészt a részvényeseket karositottdk meg, masrészt a
kiilonboz6 transaktioknal oly horribilis szindikatusi nye-
reségek kifizetését hagytdk jova, amelyek ma a tovabbi
tokeképzodésnél hianyzanak.

"1 Erre Eber Antal mutatott r4 az Omke adéanketjén. :
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A részvényesek a vallalatok kozgyiilésén oly zar-
szamadasokat kaptak kézhez, amelyekb6l a szindikatusi
nyereségek, az igazgatosignak és a végrehajtobizottsag-
nak kifizetett jutalékok és koltségek megallapithatok nem
voltak. A kereskedelmi torvényunk mai alakjaban is mé-
dot nyujt e visszaélések meggatlasara és a céghirdsag,
mely nem csupén regisztrald hatésag, igen tapintatosan
jar el, amikor a tarsulatok bels) életérd] keil intézkednie.

Az add leszallitasinak karoltve kell jarni a tarsula-
tok belst életénck purifikalasaval. A vallalatok vezeto-
sége csak olyan nyereség utan kaphasson jutalékot,
amely nyereség a részvényesek elé bocsatott zarszamada-
sokbdl is megallapithato.

A részvénytarsasagok vezérigazgatoja valoban csak
az lehet, akiben a vallalkozonak kvalitdsai megvannak.
A tékekoncentraciok vezetéséért 6t megilleti a vallalkozo
nyereség megfeleli része, amely kijut annak, aki specia-
Iis tudéassal, energiaval, nagy latokorrel rendelkezik és
a masok vagyonat megfeleléen gyiimolesoztetni tudja.
Amde az, amit a vallalatok vezet6i az utols6é években pro-
dukaltak, tovdbb ment annal, mint amennyit a vallalatok
elbirtak. Tgen nagy t6kék vonattak el ezzel maguktél a
vallalatoktol, amit akkor, amikor az adénak a. vallalatok
t('jlkeképziidésérél. beszélink, szd nélkiil hagynunk nem
lehet.
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Februdr hdnapban megjelenik

Dr. Hofizauser Imre

kir. jardsbiro

Munkaiigyi biréi hatdarozatok és
jogszabalyok gyiijteménye.
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