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A magyar gazdasagi bs politikai Lomre]unenyt nem
lehet n%eg_)vadolm azzal, hogy az ingd vagyon és az azzal
kapesplatos vallalkozasok rant megkiilonboztetett szere-
tetet,. érdeklédést és olyan megeltest tanusit, amely eze-
ket a modern gazdasdgi élethen betoliott “szerepiiknél
fogva méltan megilleti. ‘Ennek dacara immar hosszabb
1idd ota azt tapasztaljuk, hogy a sajtdban mind gyak-
rabban latnak cikkek napvilagot, a politikai élet porond-
jan egyre siiriibben hangzanak el felszblalasok abban az
iranyban, hogy az ingd toke és vallalkozas piacin: a t0zs-
dén az ingd vagyon legjelentdsebb része: a részvény érté-
kében allanddan csokken és ezzel a nmemzeti vagyon szd-
mottevd része devalvalodik, ami-elsésorban a mar ugyis
megfogyatkozott erejii kozéposztaly tovibbi elszegénye-
dését eredményezi. Keresik, kutatjak az okokat, amelyek
a tozsdel arfolyamok lemorzsolodasat cldidézik és azt
ceredményezik, hogy a budapesti t6zsdén jtgymtt értékek
arfolyama az 1928, év elejétdl az év végéig kb. 30%-o0s
veszteséget eredményezett.

A tozsde a gazdasagl élet homérdje és ha annak hi-
ganyoszlopa rendellenességet mutat: a gazdasagi élet or-
ganizmusa beteg. Miutan az értéktézsdén a részvények
arfolyamaban mutatkozik a .rendellenesség és miutin a
részvények tézsdei értékelése altalaban az osztalékokhoz
1g340dlk a. korokozo tinet okat a kamatviszonyokhoz
mért alacsony osztalékokban ]dt]cﬂx A vallalatok alacso-
nyabb osztalékfizetésének magyardzatat pedig igen so-
kan a tarsulati add terhének annyira sulyos voltaban ke-
resik, hogy a vallalatok ebhdl az okbél keptelenek ma-
gasabb osztalék fizetésére.

Kz a \'e]emeny nagyrészt téves. A 1eszveny(,k tOzs-
del ufolyamdban és a részvénytarsasigok osztfllekcnoan
az orszag egesz gazdasagi helyzete tukrozédik vissza és
a részvénytar Sdsaool alacsony osztalékfizetése nem csu-
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pan az adoétehernek, hanem szamos egyéb hatranyos ko-
rillménynek is a kove‘rke&menve Ezzel nem azt akarjuk
mondani, hogy az adéteher mérve nines befolyassal a val-
lalatok osztaldkénak nagysagara, hanem csak azt akarjuk
hangsulyozni, hogy egyedil a tarsulati add terhének
csokkentésével és anélkiil, hogy az orszag egész kozgazs
dasdganak, tehat nem csupan az iparnak, hanem a mez6-
gazdasagnak és kereskedelemnek is javara szolgalo mély-
rehaté intézkedések torténnének, a magasabb osztalék
fizetésének lehetésége nem fog bekivetkezni.

Nagyobb osztalék fizetésének lehetéségéhez a val-
lalatok kozterheinek csiokkentésére, az illetékek és adok
és ezek kozott elsésorban a tarsulati adé mérséklésére is
okvetleniil sziitkség van.

A tarsulati adorol sz6l6 1922, évi XXIV. t.-c., amely
ma lényegtelen mddositasokkal érvényben van, a leg-
szervesebb és egyenes adotorvényeink kozott a legjoga-
szibb alkotas. Fzzel azt akarjuk mondani, hogy a torvény
maga allapitja meg az adokoteles nyereség mikénti kisza-
mitasara tételes szabalyait és egyes kivételektdl elte-
kintve nem ad modot a pénzigyr hatébsdgoknak arra,
hogy az addbalap és az addteher megallapitasanal becs-
lési elveket érvényesithessenek. A tarsulati add jelenlegi
sulyos terhe tehat nem a torvény rvendszerében, hanem
annak egyes intézkedéseiben rejlik, amelyeknek karté-
kony hatasa a torvényalkotas alkalméval nem helyesen
mérlegeltetett, részben pedig az inflacids idok, tehat ab-
normalis gazdasagi helyzet sziilotteinek tekinthetok. Eze- -
ket a kinovéseket kell kiirtani, de a tarsuldh ado szerves.
reformjara: egy uj tarsulati adotir vényre sziikség nines.

Nem kivanunk parhuzamot vonni a Wekerle-féle
1909. évi és a mai tarsulati odétorvény kozott. Lojalisan
be kell latnunk, hogy az allam pénziigyi helyzete ma egé-
szen mas, mint a Wekerle-féle reform megalkotasakor és
figyelembe kell venniink azt is, hogy pénziigyeink nagy-
mestere az 1909. évi addreformmal nem szindékozott
megrogziteni az adojogi fejlodést, hanem azt maga is to-
vabbfejlesztette volna.

Jelenlegi tarsulati adotorvényiink legszembeotléhh
sulyos intézkedése a rentabilitason alapulo progressziv
adokules magas volta. A 16—30%-ig terjedé adodkules
magas voltat az 1922. évi tiirvényjavaslat indokolasa az
allam pénzigyi sziitkségletei mellett azzal magyarazta,
hogy a magasabb addkulesok életbeléptetésével megszii-
nik a tarsulati adé utan addig kivetett kozségi potado,
az altalanos jovedelmi pdétadd és az allami betega,polaq
potadd. De a szanalasi torvény mar az 1924. évtol kezdve
megengedte a tarsulati ad6 utan kozségi potadéd kivete-
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sét. Kz a tarsulati adétehernck egy 50% -os emelését ered-
ményezte; 1925. 6ta tovabbi 5% rokkantelldtidsi addval
pbtlékoltatott meg a tarsulati add, 1926-ban pedig a jelen-
legi 16 % -os kozségi betegapolasi potado is fizetendd, ugy,
hogy a kereskedelmi és iparkamarai illetéknek és az ut-
adonak figyelembevételével a tarsulati add utan Buda-
pesten 77.5%, vidéken még ennél nagyobb podtadd is fi-
zetendd, ugy, hogy a tarsulati adonak legkisebb mérve a
po6tlékokkal egyiitt az adokiteles nyereség 29%-a. Ennek
az adoétehernek csokkentése még a jelenlegieknél sokkal
kedvezobb gazdasagi viszonyok kozott is szikséges
lenne, mert az adotehernek ez a mértéke mar joggal ne-
vezhetd kb'zhat()ségi haszonrészesedésnek. A legkisebb
adokules mérve véleményiink szerint nem lehetne maga-
sabb, mint a Wekerle-féle torvénynek 1916. évi novella-
,aban megallapitott 129%.

Az ad6é kulesanak a rventabilitason alapulé prog-
resszivitasa kérdését nem tartjuk nagyjelentéségiinek és
a progresszid mérséklését nem tartjuk olyan intézkedés-
nek, amely a véallalatokra jelentékeny el6nyt, vagy hogy
a Kinestarra nézve szamottevo veszteséget okozna. Jolle-
het pontos statisztikai adatok nem &allanak rendelkezé-
siinkre, bizvast mondhatjuk, hogy a progresszivitashol
a kinestarnak alig van sokkal tohb bevétele, mint ameny-
nyibe az addkiszamitasi tobbletmunka keriil. Magasabb
addkules ala szamottevs nagyobbh vallalat esak kivétele-
sen keriil, a progresszi6 sulyat altalaban a kisebb esa-
ladi részvénytarsasigok és azok a nagyobb vallalatok ér-
zik, amelyek az uj értékelésii megnyitd mérlegeik clké-
szitésekor o jovot pesszimisztikusan itélve, aranylag cse-
kély tiszta vagyont mutattak ki. A kincstarra nézve nem
fog aldozatot jelenteni, ha a progresszivitast akként mér-
sékli, hogy a legkisebb rentabhilitasi hatart a jelenlegi
10% 161 20% -1ra. emeli fel.

A tarsulati adé utan szamitott kozségi potadonak
megszuntetését nem tartjuk keresztiilvihetének. A kozsé-
gek haztartasi szitkséglete potado nélkill nem fedezheto.
Nem remélhetd az sem, hogy a tarsulatoknak kozségi pot-
adé al6l valé mentesitése folytan a kozségi haztar tasokban
eldallé hiany az egyéb adotargyakra (fold- és hazbirtok,
mag’(m]p(u' magankexeskede]em) lenne réhaté. A koz-
ségi potado alol vi 110 mentesités tehat azt eredményezné,
hogy a tarsulatok mas természetii kizségi s ,/olgaltatdaol\-
kal rovatnanak meg.

A tarsulati add terhét ezeknél sulyosabb mértékben
fokozzak az-addalap kimunkalasianak az 1922. évi tor-
vényben megallapitott uj szabdlyai. '
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Mindazok az elozd torvényes intézkedések, amelyek
a tobbszoros megadoztatast kizartak, az 1922. évi tor-
vényben megsziintettettek, ugy, hogy ma egyazon jovede-
Jem kétszer, haromszor, esetleg még tobbszor is kerul ho-
zadéki adé ala. A Wekerle-féle torvény a fold- és hazbir-
tokbol szarmazd jovedelmet és a tarcarvészvényekbol
eredé osztalékokat a mérlégszerii nyereséghol levonasha
hozni rendelte. A jelenleg érvényben levs szabalyok sze-
rint ezek a jovedelmek ujbdl és ujhol tobbszorosen ke-
rilnek ado ald. Sem pénziigytanilag, sem gazdasagilag
nem indokolhatd ez a tobbszords addztatis, ami példaul
a tarcarészvények tekintetében azzal a kovetkezménnyel
jar, hogy Magyarorszagon holding-részvénytarsasig nem
alapithatd és a magyar vallalatok kénytelenek holding-
jaikkal valamely kulfoldi allam addbevételeit noveli.

Az adéteher sulyossagat fokozzak ugy a torvénynek,
de még inkabb a végrehajtisi utasitisnak az értékelésre
vonatkoz6 rendelkezései. Az aru- és anyagkészleteknél
Theg van ugyan engedve a természetben vald restitucio
és ez kello6 védelmet bhiztosit a vallalatoknak abban az
esetben, ha arukészletiilk mennyisége és értéke nem csok-
ken, de latszdlagos nyereség, tehat vagyon rovatik meg
adoval akkor, ha ilyen csokkenés bekovetkezett. A sem
gazdasagilag, sem pénzigyjogilag nem indokolt ezen
helyzet eredményezi azt, hogy a vallalatok ahelyett, hogy
mitkodésiikben csupan a gazdasagi kovetelményeket tar-
tanak szem el6tt, kénytelenek {izemi vezetésiiket az ado-
szempontokhoz is irdnyitani, nehogy igazsagtalan adoé-
teherrel sujtassanak. Szikséges, hogy ez az anomalia
megsziintettessék és a vallalatoknak megengedtessék,
hogy készleteik csokkenése esetén a hianyt adomentesen
tartalékolhassak, .

Még kevéshé érthetd az a mostoha elbanas, amely-
ben a végrehajtasi utasitas a pénzintézeteket, illetve azo-
kat a vallalatokat részesitette, amelyek értékpapirok
adas-vételével is foglalkoznak. Amig ugyanis az aru- és
anyagkészlet potlasanal a faji azonossag kozombos, az
értékpapirok értékelésénél a faji azonossdg megkivan-
tatik. Nemesak azt vizsgalja ugyanis a pénzigyi hatosag,
hogy a folyd évi értékpapirkeészlet értéke tobb vagy ke-
vesebb-e, mint az €l6zd évi készleté, hanem vizsgalja azt
is, hogy azonos fajuak-e a készletek. Csak az azonos faju
értékpapirok értékelhetok az elézé évi leltari arakon,
ellenben az év folyamin ecladott értékpapirok helyett
vasarolt méas faju értékpapirok a beszerzési aron veen-
dék fel, tehat az értékpapirkészlet értékének valtozatlan-
saga mellett is a legalisan megvolt latens tartalék add ald
keriil. Nem kell hévebben indokolnunk, hogy ez az ado-
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zasi helyzet az érdekelt véallalatokat gazdasagi tevékeny-
ségiitkben karosan korlatozza. )

A jelenlegi tarsulati adotorvény legsulyosabb ren-
delkezéseit azonban azokban az intézkedésekben latjuk,
amelyek az adémentes tartalékolasokat szabalyozzak.

Az értékesokkenési leirdsokra és tartalékolisokra
vonatkozolag a torvényben esak keretszabalyozas van.
A tartalékolas az elhasznalodas altal elallott értékesok-
kenés céljara meg van engedve. A leirt vagy tartalékolt
Osszeg nagysaganak megfelel§ voltat azonban a pénziigyi
hatbsag felulvizsgalja és jogdban all azt a hasznalati 1d6
tartamara valé figyelemmel kiigazitani. A végrehajtasi
utasitas épiileteknél évi 2%, gépeknél, sth. évi 7.5°/, ado-
mentes leirast engedélyez, mig ennél nagyobb mérvi le-
iras indokolt voltat o vallalatnak igazolmia kell. ‘Az iga-
zolas modja korilményes és koltséges, a vallalatoknak
nines tampontjuk a tekintetben, hogy a pénziigyi hato-
sag mennyiben veszi figyelembe azt a kozismert tényt,
hogy a technika rohamos fejlédése ujabb és wjabb gyar:
tasi eljarasokat, mindig tiokéletesebb gépeket produkal
és igy a leirds mérvének elbiralasanal nem esupan a gép
abstract élettartama, hanem hasznalhatésagi lehetésége
is szamitasba veendd. A pénziigyi hatosagok sziik mér-
tékelése a kinestarnak sem hoz elényt, mert minél elébb

_iratott le a gyvar berendezése, annal versenyképesebbé
és rentabilisabba valt a vallalat. : ‘

Mindezeken messze tulmend, s6t taldin mondhatjuk:
a tarsulatok addézZasanak centrdlis problémajat intézte el
jatszi konnyedséggel az 1922. évi tarsulati adotorvény
annak az elrendelésével, hogy a nyereség mindig abban
az évben vonando add ala, amelyben az eldallott, tekintet
nélkiil arra, hogy az a mérleghen elszamoltatott-e vagy
sem, -

Ugy az 1875. évi, mint az 1909. évi, nemkiillonben az
1916. évi tarsulati adoétorvények megengedték azt, hogy
a vallalatok mérlegiikben ne mutassak ki teljes nyeresé-
giiket, hanem azok egy r1észét elszamolatlanul latensen
kezelhessék, s az ekként alkotott latens tartalékok mind-
addig addémentesek maradtak, amig azok nyereségként
ki nem mutattattak. A régi torvényeknek ez a helyes
intézkedése lényegileg nem egyéb, mint a gazdasagi ta-
pasztalatokbél lesziirt hét kovér és hét szik esztendd
bibliai torténete tanulsaginak gyakorlati alkalmazésa.
Vallalataink az 1875. évi tarsulati adétorvénynek enge-
délyével boven éltek is és 40 éven keresztul a gondos
kereskedé elorelatasaval a kovér esztendék eredményei-
nek egy részét félretették a sovany esztendbkben elsalld
veszteségek poOtlasira és anyagi crejiik megerdsitésére.
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Knnek az elSrelitasnak eredményeit lattuk. A vilag-
haboru gazdasdgi pusztitasait, a forradalom rombolasat,
a4 kommunizmus garazdalkodasat, a roman megszallas
alatty rablast, az inflacié bomlasztdé mérget, Trianont,
a pénzink stabilizasival sziikségszerileg bekovetkezett
deperessziot a magyar gazdasagl élet — ha sok sebhél
vérezve is — nem tudta volna atszenvedni és a gazdasigi
osszeroppanas elkeriilhetetlenné vélt volna, ha vallala-
taink mar négyévtizeden keresztiil nem gyujtottek volna
latens tartalékokat. A vallalatok azonban ezt csak ugy
tehették, hogy az allam a maga adétorvényeivel ezt nem
gatolta meg. 4

Ha 1922-ben, az inflacié lapjanak teljes virdgzasa-
ban esetleg még érthetd lett volna a kinestar azon allas-
pantja, hogy rendkiviili viszonyok kozott rendkiviili
intézkedéseket kell tennie, ugy az allamhaztartas egyen--
sulyanak biztositasa utan az allammak a magangazdasag-
gal szemhen nem lehetett siirggsebb kotelessége, mint
ennek a karos intézkedésnek hatalyon kivill helyezése.

Fzen cikkiink keretén kiviil esik a latens tartalékok
lényegével, céljaval és szikségességével valo részletesebb
foglalkozas. Akit a kérdés mélyebben érdekel, annak
figyelmét felhivjuk az 1916. évi adéreformnak képvisels-
hazi targyalasa soran Teleszky Janos akkori pénzigy-
miniszter azon heszédére, amelyben a képvisel6hazban
elhangzott két felszolalassal szemben a vallalatok latens
tartalékai adomentességének fontossagat klasszikus ér-
vekkel megvédte. Ha normalis 1dékben, a béke aldasos
egztendeiben indokolt volt a latens tartalékok képzésé-
nek elosegitése, mennyivel nagyobh mértékben fenn-
forog a szikségesség ma, tokeszegénységiink mai fokan.
A latens tartalékok alkotasa lényegileg nem egyéh, mint
a belsd tokeképzés egyik legfontosabh faktora.

Tudjuk %s megértjiik, hogy a pénziigyr korméanyzat
félt6 gonddal 6rkodvén az allamhaztartas egyensulyan,
nehezen hatavozza magit el adot esokkentd intézkedésre,
kiilonosen akkor, ha annak pénzigyi kovetkezményeit
elére nem lathatja. Ennek a szempontnak méltanylasa-
val keresniink kell egy olyan mddot, amely a kincstar
érdekeinek védelme mellett addig is, amig a latens tar-
talékok adomentessége minden korlat nélkiil vissza-
allithato lesz, lehetdvé tegye a latens tartalékoknak bizo-
nyos mértékig valdo adoémentességét. A Jelenlegi gazda-
sagi helyzethen a sziikséges optimizmus mellett sem
remélhetjik a belsé tokeképzés lehetségének gyors ute-
mét. Nem tartjuk valoszininek, hogy a pénzugyi kor-
manyzat a tarsulati adé jelenlegi bevételét fokozni ki-
vanna, viszont a gazdasigt helyzetre karos hatasu lenne,
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ha o vallalatok a latens tartalék ad()mentes kezelése ese-
tén mérlegszerii nyereségeiket. és ezzel az osztalékot
csokkentenék. Ugy a kinestdr, mint a magingazdasig
igényei kielégitést nyernének egv olyan intézkedéssel,
hogy, dmennyﬂ)en a vallalat sajat tékéjének egy meg-
allapitandd %-at mérlegéhen nyereségként kimutatja,
adémentesen alkothasson latens tartalékot. Ez a feltétel-
hez kétott kedvezmény biztositja a tarsulati addbevétel
kontinuitasat, biztositja a részvényest a megfeleld osz-
talék fizetése tekintetében, lehetové teszi a vallalatok
- részére a szabadabb mozgast és eldsegiti a bels§ téke-
képzodést.

Az itt javasolt intézkedések alkalmasaknak latsza-
.nak a tarsulati adétorvény legkarosabb hatisu rendel-
kezéseinek enyhitésére és abba a helyzethe hozhatjak a
vallalatokat, hogy gazdasagi tevékenységiik addzasy bal-
lasztjatol részben megszabaduljanak, de egymagukban
nem lesznek elégségesek arra, hogy a gazdasagi élet gyo-
keres megjavulasat eredményezzék.
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