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Bevezetés

1 Bevezetés

Az értékcsokkenés fogalma, valamint értékének mérése hosszu id6 ota meghatarozo
témaja a kozgazdasagtani és a szamviteli szakirodalomnak, melynek aktualitasat a hozza
kapcsolodo megvalaszolatlan kérdések sora igazolja. Az elmult két évszazad soran igen
sok szerz0 foglalkozott az értékcsokkenés kérdésével, mely azon til, hogy hozzéjarult az
értékcsokkenés elméletének fejlodéséhez, szamtalan 0j probléma megjelenésével is
egylitt jart. A felvetddd problémak jo része gyakran kelti a megoldhatatlansag érzését,

felrajzolva ezzel a téma végtelennek tind horizontjat.

Az értékesokkenés fogalma szinte elvalaszthatatlan a téke és a jovedelem fogalmaitol,
melyek a mult szézad elsé felében, mint egyéni mértékek jelentek meg a kdzgazdasagi
szakirodalomban. A vallalati toke €s jovedelem értelmezése csak késObb, a mult szazad
harmincas éveiben keriilt a kozgazddszok latokorébe. A tdéke és a jovedelem
meghatdrozasanak kulcskérdése, hogy miként mérjiik a tartds eszk6zok hozzajaruldsat a
vallalat miikodési folyamataihoz. Ezen tartés eszkozok legfobb jellemzdje, hogy
miikodési élettartamuk tobb beszamoldsi peridduson ivel at. A tartdos eszkozoknek
Preinreich [1937] két nagy csoportjat kiilonbozteti meg az altaluk nyujtott szolgalatok
alapjan. Az egyik csoportba tartoznak azok az eszkdzok, melyek szolgalatai korlatozott
mennyiségben dallnak rendelkezésre, ezzel szemben a masik csoportba tartozd eszkdzok
szolgdlatainak csak az igénybevételi lehetésége korldtozott." Az igy megkiilonboztetett
tartds eszkozok felemésztddésének megragaddsa azonban eltérd kozelitéseket igényel,
ezért az értekezésben kizarolag az olyan eszkozok felemésztodését vizsgalom, amelyek
tobb perioduson at szolgaljak a vallalkozas tevékenyégét, emberi kéz alkotasai,
miikodési élettartamuk véges és szolgdlataik korlatozottan dlinak rendelkezésre.” Az
eszkozérték felemésztddésének megragadasa koltségallokacio, poétlasi alap, vagy
tényleges értékvaltozas szemlélet alapjan torténhet, melyek koziil azonban csak a
tényleges értékvaltozas szemlélet képes a megfeleld6 vagyon és jovedelemértékeket

eredményezni.

' Példaul szabadalmak, markanevek, védjegyek, felhasznaloi jogok stb. és a ,tudastoke” elemei.
* Ezeket az eszkozoket a tovabbiakban tartos eszkozoknek nevezem.



Bevezetés

Az értékcsokkenés a tartos eszkozok értékében egy periddus alatt lezajld valtozasok egy
meghatarozott része,” melynek megragadasi médja hatassal van egyrészt a vallalkozas
jovedelmére, masrészt a vallalkozas outputjdnak arképzésére is, melyben a folyo
koltségeken tul a tartds eszk6zok felemésztédésének koltsége is meg kell, hogy jelenjen.
Ezért az ¢értékcsokkenés megragadasanak mikéntje a vallalkozas tdkepiaci és
termékpiaci versenyképességére is hatdssal van. A jovedelem szamitasa kapcsan tehat a
hasznalatban 1év6 tartds eszkozok periodus végi értékelésének problémajaval kell

szembenézniink, mely értékelést az arak allando valtozasa tovabb neheziti.

A hasznalatban 1év6 tartés eszkozok periddus végi értéke a hasznalt eszkozok piaci
arainak segitségével, vagy az eszkéz jovobeni hozamainak diszkontalt jelenértéke
alapjan szamithatd, melyben az eszkdz hozamait leggyakrabban az eszkoz elméleti
bérleti dijaval azonositjadk. Azonban mindkét modszer esetében piaci arak alapjan
hatdrozzuk meg az eszkozok periodus végi értékét, melynek legnagyobb problémaja,
hogy a valdsagban ezek a piacok igen ritkdn Iéteznek. Ezaltal a periddus végi
eszkozértéket becsiilt értékcsokkenési ratdk alapjan hatarozzak meg, mely ratat az
eszkozértékre hatd jelenségek figyelembevételével kell kialakitani. Munkdmban az
értékesokkenés meghatarozasa kapcsan elsdsorban a kimeriilés, az elhasznadlodas és az
avulas jelenségekre fokuszalok, mely jelenségek hatdsait a jorgensoni tdkeévjarat-

modellben vizsgalom.

Az empirikus vizsgalatot a hasznalt személyautok piacanak kinalati informacioi alapjan,
Box-Cox transzformacidval vizsgdlom, melynek eredményei azt mutatjak, hogy a
személyautok értékcsokkenése mértani haladvanyu mintat kévet, amelyben a
személyautok kora erdsebb magyardzoerdvel bir, mint azok futasteljesitménye. Az
eredmény a kor véltozoban megjelend avuldsnak tudhaté be, melynek létezését a
hedonikus modszer és a paros t-proba eredményei is igazolnak. Az empirikus vizsgalat
eredményei az értékcsokkenési ratdk meghatarozasanal, illetve alkalmazasanal is

hasznosak lehetnek a gyakorlatban.

3 Melyet a 4. fejezetben részletesen ismertetek.



A jovedelem mint a gazdasagi teljesitmény mértéke

2 A jovedelem mint a gazdasagi teljesitmény mértéke

A jovedelem a kozgazdasagi és szamviteli szakirodalomban az egy periddus alatt
keletkezett és elfogyaszthatd olyan tdketdbbletként jelenik meg, mely tdoketobbletet
minden esetben egy személy vagy egy csoport szempontjabol hatdroznak meg. Az igy
keletkezett toketobblet személyhez vagy csoporthoz rendelése azonban befolyasolja a

jovedelem tartalmat és annak értelmezését.

A kozgazdasagtan a jovedelmet egyéni mértékként kezeli, mely egyéni jovedelemre
vonatkoz6 elmélet megalapozdjaként Irving Fishert tekintik, aki a jovedelmet a javak és
szolgaltatasok elfogyasztasabol szarmazd megelégedettség pénzben kifejezett értékével
azonositotta. Meghatdrozdsdban az el nem fogyasztott tékenovekményt vagy masként
megtakaritast nem tekintette a jovedelem részének, mivel a megtakaritast olyan
potencialis fogyasztasként azonositotta, melyb6l megelégedettség csak annak
elfogyasztasakor szdrmazik (Lee [1986]). A Fisher utani kdzgazdaszok azonban egy ¢
periodus jovedelmét a C; fogyasztas €s az S; megtakaritas Osszegeként hataroztak meg,
mely megtakaritdst a K, egyéni gazdasagi tOke adott peridodusbeli valtozasaként
értelmeztek, azazS; = K;,1 — K;. Ez alapjan az egyéni gazdasagi jovedelem a

kovetkezdképpen irhato fel:
(1) Y =C + Keyq — K,
ahol K, és K, a periddus végi és eleji tokeét jeloli (Bélydcz [2002]).

A jovedelem elméletének altaldnos érvényli kimunkdldsa azonban Hicks nevéhez

fiizédik, aki a jovedelemrdl a kdvetkezdképpen irt:

., ... ama maximalis értékkent kellene definialnunk valakinek a jovedelmeét, mint amelyet
egy het alatt elfogyaszthat, mégpedig ugy, hogy a hét végen varhatoan legalabb olyan
kedvezo helyzetben lesz, mint amilyenben a hét elején volt.” (Hicks [1978] 207. o.).

Hicks meghatarozasaban a ,.kedvezd helyzet” a jelen esetben a gazdagsdggal, vagy
tokével azonosithatd, mely kezdeti dllapotanak megdrzése a hicksi jovedelemfelfogés
kozponti kérdése. A kezdeti toke megdrzése azonban tobbféle mddon is megkozelitheto,

mely kiilonb6z6 modokat késdbb részleteiben is vizsgalom.

10



A jovedelem mint a gazdasagi teljesitmény mértéke

Az imént bemutatott kozgazdasagi jovedelemfelfogas alkalmas a vallalatok gazdasagi
teljesitményének mérésére is. A vallalati jovedelem a vallalkozés tulajdonosainak — az
adott vallalkozasbol szarmazo — jovedelmét fejezi ki. Mivel a tulajdonosok a vallalkozés
szempontjabol homogén csoportot alkotnak, ezért a tulajdonosok jovedelmét, azaz a

s

[1986]):
(2) Yta = D; + Reyq — Ry

A vallalkozas Y jovedelme a tulajdonosoknak fizetett vagy jard6 D, osztalékbol,
valamint a vallalkozas tokéjének R;,; — R; periddusbeli valtozasabol all, mely
tokevaltozas nem tartalmazza a periddus soran véghezvitt tokeemelés vagy tokekivonas
hatdsait. A D; osztalék az R, vallalati t6ke tulajdonosok altali elfogyasztasaként
értelmezhetd, mely a kifizetés utan tobbé mar nem szolgélja a vallalkozés értékteremtd
folyamatainak miikodését, ezért teljes egészében megfeleltethetd az Y kozgazdasagi

jovedelem kapcsan meghatarozott C; fogyasztasnak.

Az (1)-es és (2)-es egyenletekbdl 1athatd, hogy a jovedelem értéke elsésorban a periddus
eleji és végi toke kiilonbségének fiiggvénye, melynek mélyebb vizsgalata érdekében a
kovetkezd fejezetben a t6kéhez kapcsolodd elméleteket, valamint azok fejléddését

tekintem at roviden.

2.1 A toke elméletének és fejlodésének rovid attekintése

A toke fogalmi meghatdrozasa a kozgazdasagi irodalom szinte allando téméja, melyre
alapvetden két kozelités 1étezik. A tOke meghatarozésat a szerzok egy része a toke fizikai
mennyisége, mig masik résziik annak értéke szempontbdl kozeliti meg, mely alapjan azt
is mondhatjuk, hogy a téke mennyiségi és értékvetiilettel egyarant rendelkezik. A toke
értékvetiileti szempontbdl mar a klasszikus kozgazdasagtanban is megjelent, ahol a
foldet és a munkat tekintették elsddleges termelési tényezdnek, ezaltal a tokére a
munkatermék legfébb hordozojaként tekintettek (Bélydcz [1992]). A mult szazad elso
felétdl kezdddden a toke elmélete lényegi fejlédésen ment keresztiil, mely fejlédés
tobbek kozt Fisher munkassaganak koszonhetd. Fisher [1896] elfogadta a kor uralkodo
nézetét, mely szerint a tokét a javak egy meghatarozott csoportja alkotja, tehat a toke

barmely formajanak tartalmaznia kell ezeket az elfogadott joszagcsoportokat, mely nézet

11



A jovedelem mint a gazdasagi teljesitmény mértéke

a tokertek materialis szemléletének is tekintheto. Fisher biralta Adam Smith azon nézetét,
mely szerint egy joszagcsoport akkor tekinthetd tokének, ha az hozamgeneraldsra képes.
Smith szerint egy teherhajo tokének tekinthetd, mig egy privat jacht azonban nem, mivel
az csak a tulajdonos privat sziikségleteinek kielégitésére alkalmas, igy nem képes
hozamok eldallitdsara. Fisher azonban vitatta a t6ke fogalméanak ezen korlatozasat,
szerinte minden joszdg esetében azonosithatok a beldle szdrmazd hozamok, mely
érvelésével a javak szétbontdsanak sziikségességét kérddjelezte meg toke €s nem toke
elemekre (Fisher [1896]).

A korai kozgazdasagi irodalom tokével kapcsolatos vitai kozott szerepelt a téke és a
jovedelem megkiilonboztetésének kérdése. Fisher Cannan-t koévetve az id6
szempontjabol kiilonboztette meg a tokét a jovedelemtdl. Fisher véleménye szerint
minden joszag kétféle modon ragadhaté meg az idével vald kapcsolat alapjan: ,,stock™ és
»flow” moédon, melyek egymadstol elvalaszthatatlan voltat és kapcsolatat a jovobeni
hozamokon alapulo tokeérték éltalanos elfogadésa teremtette meg. A toke és jovedelem
ezen kapcsolatanak megalapozojaként Cannan-t tekinthetjiik, aki elsOként mutatta meg a
pontos idékapcsolatot a jovedelem ¢és a toke kozott. Fisher [1896] szerint Cannan a
vagyont kétféleképpen szemlélte: egyrészt ugy, mint bizonyos javak birtoklasat egy
meghatdrozott iddpontban, masrészt igy, mint meghatarozott jovedelemaram birtoklasat
egy adott id6szakra vonatkozdan. Cannan Marshallt kovetve a jovedelemre mint
hasznossagok dramara, a tokére viszont mint javak dllomdnyara tekintett (Fisher

[1896]).

A toke értékének és a beldle szarmazd jovObeni hozamok jelenértékének azonossagat
Veblen szintén felismerte (Bélyacz [1992]), aki szerint a tOke értékét annak varhato
hozamgenerald képessége hatarozza meg, ezaltal a tOke materializaldsa nélkdiil,
hozamgeneradlo egységében is értékelhetové valt. Ezdltal tokejoszagnak tekintheto
minden, amibol a jovoben gazdasagi haszon szarmazik. Ezzel a kiterjesztéssel a toke
fogalma mar nem korlatozodik pusztan a tapinthato javakra, hanem a szellemi toke
elemeiként azonositott tényezdk is a téke részét képezik.” Ezaltal egy komplex felépitésii
tokeallomany esetében a toke értékének jokora részét adjdk az olyan materialis
értelemben ,,lathatatlannak tiind” szellemi tokeelemek, melyek létezését ex ante igen
nehéz igazolni vagy cafolni, s mely lathatatlan elemek a toke materidlis értelemben vett

Osszetettségének novekedésével egyre szaporodnak. Igy a t6ke nagyobb komplexitasa

* A szellemi téke sszetevéit részletesen bemutatja Juhdsz [2004]
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esetén a vebleni tokeérték koncepcid csak magas tagolastani bizonytalansadggal
egyeztethetd Ossze Fisher materidlis tokekoncepcidjaval, melyben az egyes joszagok
fizikai mivoltukban tekintettek a tokeérték hordozodinak. A két tékeérték koncepciod
egyeztetését tovabb neheziti, hogy a fent emlitett ,, lathatatlan”, szellemi vagy human
tokeelemek csak igen szubjektiv modon, nagyfoku bizonytalansag mellett azonosithatok.
A tokeerték materialis és hozamgeneralo egyseg megkozelitései kozott fesziilo kiilonbség
feloldasara igen sok kisérlet sziiletett, és sziiletik napjainkban, melyek kozos jellemzoje,
hogy a hozamgeneralo egységében, vagy materializalt modon szemlélt toke
kiilonbségeihez olyan, a jelenben nehezen megfigyelheto elemek tarsithatok, mint a
,,munkavallalok értéke”, vagy a , vevokor értéke”, melyek materialis értelemben nem
definidalhatok javakként, csak hozamgenerdlo egység szempontbol. Ezen koncepciobeli
kiilonbségek a szamvitel elméletének régota vitatott kérdései is egyben, mely vitdban az
allaspontok kozeledésének tekinthetd, hogy bizonyos ,lathatatlan” vagyonelemek, mint
példaul az tizleti vagy cégérték, vagy a K+F aktivalt értéke hosszi vajuidas utan bekeriilt
a szamvitel altal elismert javak kozé, csokkentve ezzel a téke materialis ¢és

hozamgeneral6 egység szemléletei kozti kiilonbséget.

A fentiekben bemutatott két eltérd tokekoncepcid kozos vonasa, hogy mindkettd a toke
értékvetiiletének meghatarozasat célozza. Azonban a kozgazdasagi szakirodalomban
létezik a fentiektdl eltérd tokefelfogds, amely a tokét annak fizikai mennyisége
szempontjabol vizsgalja, ahol a téke mennyiségi vetiiletére koncentralnak, melyben a
tokét alkoto javak fizikai értelemben vett produktiv szolgalatainak oOsszességét
azonositjdk a toke fogalmaval. A tOke mennyiségi vetiiletet elsésorban a kozgazdasagtan
termeléselmélettel foglalkozd aga vizsgalja. A termeléselméleti keretrendszerben a toke
fizikai mennyisége inkdbb relevans, mint az értéke, mivel a termeléselmélet
kozéppontjaban a termelési fliggvény all, amely nem maés, mint kapcsolat az output
mennyisége ¢és a valtozatos inputok mennyisége kozott (Griliches [1963]). A toke
mennyiségi meghatdrozasdban a tokejavakat, vagy masként eszkézoket ugy tekintik,
mint potencialis jovébeni (fizikai) szolgéalatok tarhdza, mely szolgélatok az értékteremtd
folyamatokban hasznosulnak. Ez a nézet azonban igen szoros kapcsolatban 4ll a téke
hozamgeneralé egység koncepcidjaval. A tOkét mindkettdé a jovObeni potencidlis
szolgalatok tarhazaként tekinti, azonban a téke mennyiségi vetiilete kapcsan a
szolgalatok fizikai mennyiségét, mig a hozamgenerdld egység koncepcid esetén a

szolgalatok értékét vizsgalja.
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Az el6bbiekben bemutatott, jelenleg elfogadottnak tekintett két tokevetiilet és azok

kiilonb6z6 koncepcioi kozti kapesolatot a kdvetkezd abra szemlélteti.

A tdke eltérd
vetiiletei
Mennyiségi vetilet A tdke értékvetiilete
Produktiv 5zolgalatok «eeessnsss ssssssssnssnnnndPp A foke hozamgenerdlo A tdoke materidlis
koncepcio eqység koncepcidjo koncepcidja

1. abra: A toke eltérd vetiiletei és koncepcioi. (Forrds: sajat)

A vallalati téke mérésének és megragadasanak kérdése a vallalati jovedelemszamitas
gyakorlataban is megjelenik, mely szamitasra vonatkozd szabdlyokat rendszerint az
adott teriiletre érvényes pénziigyi beszamolasi sztenderdek tartalmazzak. A Nemzetkozi
Pénziigyi Beszamolasi Sztenderdek (IFRS) keretelve a toke fizikai és pénziigyi vetiileteit
kiilonboztetik meg egymastol. A keretelvek szerint a toke pénziigyi vetiilete befektetett
pénzben vagy vasarloeroben mérhetd, amely a gazdalkodd egység nettd eszkozeivel,
vagy sajat tokéjével egyezik meg, mig a toke fizikai vetiilete a tokét annak produktiv
kapacitdsaban méri. A tokevetiiletek ezen megkiilonboztetése megfelel a toke
kozgazdasagi irodalmadban talalhato tokevetiiletekkel, melynek fejlodeését és jelen

dllapotat fentebb bemutattam.

A téke mérésével kapcsolatban a kozgazdasagtan torténetében szamos elméleti vita
zajlott, melyek megoldéasat szinte minden esetben segitette a téke mennyiségi ¢és
értekvetiiletének 1étezésébdl fakadd eltérések felismerése. A toke mérésével
kapcsolatban igen heves vita bontakozott ki a 70-es években, Edward Denison valamint
Griliches és Jorgenson kozott, mely vita megoldasara joval késObb Triplett tett
kisérletet, aki a két tdbor kozti nézeteltérés okat a toke értekbeli és mennyiségi
vetliletének fel nem ismerésében latta (7riplett [1996]). A toke kiilonbozd vetiileteihez
természetesen eltérd tokemegdrzési koncepciok is tartoznak, melyet a kovetkezd

fejezetben részletesen ismertetek.
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Az (1)-es és (2)-es egyenletben megjelend ¢ periodus eleji kozgazdasagi K;, és a vallalati
R; tokeértek tehat mindkét esetben a jovedelem tulajdonosanak gazdagsagat jeloli,
melyek megjelenése a jovedelem meghatarozasaban egyben biztositja, hogy addig nem
lehet a gazdasagi folyamatokbdl szarmazo hasznokat jovedelemnek tekinteni, mig a
periodus kezdeti K, vagy R, tOkeérték fenntartdsardl, vagy visszapotldsarél nem
gondoskodtak a tékemiikddtetok. Ez a gondoskodas a tdke intaktsagdnak megdrzését
jelenti, melyre tobbféle elméleti kozelités létezik, amelyeket a kovetkezd fejezetben

ismertetem.

2.2 A jovedelmet befolyasolo tokemegorzési koncepciok

A toke ¢és jovedelem elméletével foglalkoz6 szerzék szinte mindegyike egyetért azzal,
hogy a téke mukodtetése soran eldallitott output jovedelmet biztosit a tOke miikddtetdi
szamara, illetve, hogy egy id6szakban kibocsatott output értékének csak azon része
tekinthetd jovedelemnek, amely nem sziikséges a toke valtozatlan szinten vald

fenntartashoz (Bélydcz [1994a]).

A tOkemegorzés és a jovedelem fogalmanak szoros Osszetartozasat mutatja, hogy Hicks
a harom széles korben elfogadott jovedelemkategoriat a téke megdrzésének kiilonb6zo
koncepcioi koré épitette. ,,... Az I-es szamu jovedelem tehat az a maximalis osszeg lesz,
amely egy periodus soran elkéltheto, feltéve hogy van olyan elvaras, hogy a (pénzben
kifejezett) varhato bevételek tokeértéke valtozatlan marad.” (Hicks [1978] 208. o.). A
toke  megdrzésének  fontossdga  szintén  megjelenik  Hicks  masik  két
jovedelemkategoriajaban is, ahol Hicks a kamatldb valtozdsdnak lehetdségével
modositja elsd szdmu jovedelmi meghatarozésat: ,,... Ekkor a jovedelmet ugy
definidljuk, mint azt a maximadlis Osszeget, amelyet az egyén egy adott héten elkélthet,
azt varvan, hogy képes lesz ugyanazt az osszeget minden elkévetkezo héten elkélteni.
Amig a kamatlab varhatoan nem valtozik, ez a definicio ugyanazt jelenti, mint az elso;
ha azonban a kamatlab varhatoan valtozik, mar nem lesznek azonosak. A 2-es szamu
jovedelem igy jobb megkozelitése a kozponti fogalomnak, mint az I-es szamu
jovedelem...” (Hicks [1978] 209. o.) Harmadik jovedelmi meghatarozasaban Hicks a
lehetséges arvaltozadsok bevezetésével modositja a kettes szami jovedelemi
meghatarozasat: ,,4 3-as szamu jovedelmet ugy kell definialnunk, mint azt a maximalis

osszeget, amelyet az egyén egy adott héten elkolthet, és mindamellett arra szamithat,
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hogy minden elkovetkezo héten ugyanezt az dsszeget lesz képes redljavakban kifejezve

elkolteni.”(Hicks [1978] 209. o.)

Ahogy a tokének létezik mennyiségi (fizikai) valamint értékvetiilete, ugy a toke
megorzése is szemlélhetd a mennyiségi illetve érték szempontbdl. Az imént citalt
jovedelmi meghatarozasokbol kitiinik, hogy Hicks a tokét érték szempontbdl vizsgalja
ugy, hogy a toke értékét a varhatd bevételek, vagy hozamok jelenértékeként hatarozza
meg. Hicks kettes szamu jovedelmi meghatarozasabol az is kitlinik tovabba, hogy abban
Hicks a toke nominalértékének megbrzési kritériuma alapjan hatarozza meg a
jovedelmet, mig a harmas szdmu jovedelemkategdridban mar a toke realértékének
megodrzését tekinti a jovedelemszamitas kozponti kérdésének azaltal, hogy az elkolthetd

pénzmennyiséget javakban hatarozza meg.

A véllalati téke megdrzésének, valamint fenntartdsanak kérdése a vallalati
jovedelemszamitas gyakorlatdban is megjelenik. A Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi
Sztenderdek (IFRS) keretelvének 108-as pontja redl és nomindl tékemegdrzési
koncepcidkat hatiroz meg, melyek teljes egészében konzisztensek a Hicks
jovedelemfogalmaibdl kovetkezd redl €s nomindl tdkemegdrzési koncepciokkal, ami a

hicksi tokemegorzési koncepciok gyakorlati alkalmazhatdsagat igazolja.

A toke megdrzésének kérdésével részleteiben foglalkozott Break [1954], aki a tdke
megodrzésének négy lehetséges valtozatat azonositotta, melyeket azok vilagossaga,
precizitasa, valamint oJnkényes voltuk szempontjabol értékelt. A négy lehetséges

tékemegdrzési koncepcid Break szerint:

o Kezdeti értéken alapulo tékemegorzés, amely a nyitd tokeérték pénz- vagy
realértékben torténd megdrzését jelenti

e Potlasi értéken alapulo tokemegorzés, amely a kezdeti tokével azonos kapacitast
tokejavak jelenlegi értékének fenntartasat jelenti

o Kezdeti fizikai tokemegorzés, amely a tobbi koncepcidval ellentétben nem a toke
értékbeli fenntartasat célozza, hanem az eszkozok valamely fizikai jellemzdinek
megOorzesét

o Vdrhato jovobeni jovedelmen alapulo tokemegorzés koncepcio, amely a toke

azon allapotanak megdrzését jelenti, amely képes olyan szintli jovedelmet
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biztositani az elkdvetkezd periddusokban, mint amilyen a jelenlegi periddusban

rendelkezésre all

Break az ismertetett tokemegdrzési koncepciok koziil az ex post meghatarozott, kezdeti
ertéken alapuld tokemegOrzést tartotta a legprecizebbnek, legvilagosabbnak, valamint a

legkevésbé onkényesnek.

Break t6kemegdrzési koncepcidi vildgosan elkiiloniilnek aszerint, hogy azok a tdéke
mennyiségének vagy értékének megdrzését célozzak. A toke értékének fenntartasat a
kezdeti értéken alapulo tokemegorzés, a potlasi érteken alapulo tékemegorzés valamint a
varhato jovedelmen alapulo tokemegorzési koncepcioi célozzak, melyek kiilonbozoségei
csak az értek eltérd mérésébol szarmaznak. Ezzel szemben a toke fizikai mennyiségének
fenntartasat célzo kezdeti fizikai tokemegorzés koncepcioban az eszkozok fizikai
jellemzdinek megorzése jelenik meg célként, ami az eszkéz kordbban ismertetett
produktiv szolgalatainak mennyisége lehet. A tékemegdrzés fizikai szemléletének
jovedelem szempontbol valé alkalmazhatosagaval kapcsolatban igen sok vita folyt, mely

nagyban hozzéjarult az elmélet tisztazasahoz.

A mult szdzad elsé harmadéaban zajlott tokeelméleti vitdkban a toke fizikai mérésének
nézetét Pigou képviselte (Bélydacz [1994a]). A tokemegdrzéssel kapcsolatban Pigou és
Hayek k6z6tt tobb izben bontakozott ki vita, mely vitdba Hicks is bekapcsolodott (Hicks
[1942]). Hicks szerint Pigou tOkemegOrzési koncepcidja helytelen a toke értékelése
szempontjabol, melyet egy olyan példaval illusztral, melyben egy divatcikkeket el6allito
vallalkozas egy specialisan csak az adott divatcikk eléallitasahoz hasznalhaté gépet’
installal. A gépet a vallalkozas addig hasznalja, amig az adott divatcikk eladhato, azutan
pedig selejtezi. Hicks szerint ebben az esetben a toke fizikai fenntartdsa nem a tdke
kozgazdasagi értelemben vett fenntartasat jelenti, mivel az emlitett specidlis gépet a
vallalkozas mar a divat valtozasaval selejtezi, tehat az eldtt, hogy az fizikailag
tonkremenne. Azonban a gép fizikai épségének megléte ellenére mégis sziikséges a
berendezés értékének teljes visszapotlasa, mivel a berendezés teljesen elértéktelenedett

azaltal, hogy az altala eldallitott termékek mar kimentek a divatbol, tehat eladhatatlanok.

crer

> A példa feltételezése szerint a gép alternativ hasznositasara nincs lehetdség.
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eredményt kell, hogy biztositson, melyre Hicks véleménye szerint Pigou definicidja nem

képes.

A toke fizikai értelemben vett fenntartdsanak vitatott volta ellenére a gyakorlatban
jelenleg is haszndlhato. Az IFRS keretelv 104/b pontja az eszkdzok produktiv
kapacitasanak meg0Orzését tekinti a toke fizikai értelemben vett fenntartdsanak, mely
tokefenntartas fogalmat kiegésziti a keretelv 109-es pontja azzal, hogy az eszkozok
arvaltozasat is figyelembe veszi az idészaki toke értékének meghatarozasanal, ezaltal
elkeriili a fizikai tékefenntartds Hicks altal vazolt hidnyossagat. Az igy figyelembe vett
arvaltozas azonban a 109-es pont értelmében nem valik a véllalkozas profitjanak
részévé, hanem kozvetleniil a toke értékében jelenik meg, melynek kovetkeztében a
fizikai toke megdérzésén nyugvd profit fogalma koncepciojaban elvalik a (2)-es
egyenletben meghatarozott jovedelemtdl. Azonban az atértékelés jellegii tételeket is
tartalmazo ,,atfogd jovedelem” megjelenése az IFRS-ek rendszerében mar helyreallitja a

kozgazdasagtanban altalanosan elfogadott toke-jovedelem viszonyt.

A fent elmondottak jol mutatjak, hogy a toke megorzésének mikéntje szorosan
kapcsolodik a toke fogalmdahoz, ezaltal alapjaiban hatarozza meg magat a jovedelmet. A
toke megorzésének imént vazolt sokszintiségébdl az is kovetkezik, hogy nincs egy
altalanosan elfogadott, minden gazdasagi szerepld szamara egységesen megfeleld
jovedelemkoncepcid, melyet a kiilonboz6 személyekhez, csoportokhoz kotddd, valamint

a kiilonbozo tékemegdrzeési koncepciok szerint képzett jovedelmek 1étezése igazol.
2.3 Az eszkozok felemésztodésének megragadasa

Mint ahogy azt a (2)-es egyenlet kapcsan kordbban kifejtettem, a vallalati jovedelem
meghatarozo részét képzik az R; toke értékében egy ¢ periddus soran lezajlott
valtozasok, mely valtozasnak nem része a periodusban lezajlott potldlagos tokebevonas,
illetve a tokekivonas. Az R; vallalati toke értéke azonban nem mas, mint a vallalat netto
eszkozeinek Osszessége, azaz a teljes eszkozeinek értéke csokkentve a vallalat
kitelezettségeinek értékével.® A vallalat nettd eszkozeinek bizonyos részét alkotjak a
tartos eszkozok, melyek tartdssaga abban all, hogy tobb peridduson keresztiil szolgaljak
a vallalkozas tevékenységét, mely soran végbemend fizikai és arhatdsok egyarant

befolyasoljak az eszk6zok jovobeni hasznossdganak megitélését, azaz az értékét. Mivel

% Mely megallapitas konzisztens az IFRS keretelv 102-es pontjaban irottakkal
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ezek a fizikai és arhatdsok igen sokrétiiek, és hatasuk a kiilonboz6 eszkdzcsoportokra
mas és mas, ezért a tovabbiakban kizarolag olyan tartos eszkozoket vizsgalok, melyeket
emberi kéz alkotott, véges élettartammal rendelkeznek és szolgdlataik korlatozott
mennyiségben vehetok igénybe. llyen tartdés eszkozok Ilehetnek a vallalkozasok
hasznalatdban 1évé jarmiivek, gépek, berendezések, ¢épiiletek, mely eszkdzok
hasznalatanak megjelenése a vallalkozés jovedelmében igen vitatott témdja a szamviteli

¢és kozgazdasagtani szakirodalomnak.

A jovedelemmel és tokével foglalkozd szakirodalmi vélemény kozosnek latszik abban,
hogy minden periédus végén a tartds eszkozok peridodus eleji értékének egy bizonyos
részét fel kell osztani a periodus jovedelmének terhére, mivel a tartdés eszkézok az
ujratermelésben valo részvételiik soran kimeriilnek, elhasznalodnak, elavulnak valamint
az idészaki inflicié miatt a folyé dron kifejezett értékiik megvdltozik.” Ezek a hatasok
egylittesen az eszkdz értékének fokozatos felemésztodéséhez vezetnek, mely
felemésztédés hatdssal van a (2)-es egyenletben meghatarozott R;,q —
R, tokevaltozasra, ami ezaltal alapjaiban befolyasolja a vallalkozas periodusbéli

jovedelmét.

Amennyiben a jovedelmet nem rdvidebb periddusokra, hanem a tartés eszkdzok
miikddési élettartamara vonatkozdan ex post mérnénk, ugy nem jelentkeznének a tartds
eszkozok felemésztodése révén azok koltséggé valasdnak problémai, mivel ebben az
esetben a tartdés eszkozok a mitkddési élettartamuk végére teljesen kimeriilnek, igy a
hasznalati érték helyett mar csak selejtértékkel birndnak, amelynek megéllapitdsa
Iényegesen kevesebb bizonytalansagot hordoz. Ugyanis ekkor a miikodési élettartamuk
soran szinte teljesen felemésztodott tartos eszkozok értékének selejtértékkel csokkentett

része jelenne meg a vallalkozas jovedelmében.

Baricz [1994] az eszkozok élettartamat miiszaki és gazdasagi élettartamra bontva
mutatja be, ahol az eszk6z miiszaki élettartama az az idéintervallum, amelyen az eszkoz
a miuszaki kovetelményeknek megfeleléen mikodtethetd. Ezzel szemben gazdasdgi
élettartamnak tekinti azt az iddintervallumot, amin belill az eszkdéz gazdasagosan
{izemeltethetd,® tovabba megjegyzi, hogy a gazdasagi élettartam 4ltalaban rovidebb, mint

a miszaki é¢lettartam, mely allitds igaza a késObbiekben vizsgalt avulds hatasanak

7 Az emlitett jelenségek hatasaival a késSbbiekben részletesen foglalkozom.
¥ A gazdasagi élettartam vizsgalatanak elmélettorténeti attekintését lasd bovebben Bélydcz [1993]
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tudhatd be. A tartos eszkozok értékcsokkenésének vizsgdlata szempontjabol a miiszaki
¢s a gazdasagi élettartambdl mindig a rovidebb érdekes, tehat az az iddintervallum,
amelyen keresztiil az eszkozt mikodésben tartjak, mely intervallumot mitkddési

élettartamnak nevezek.

Azonban a tartdés eszk6zok miikddési élettartama rendszerint til hossza ahhoz, hogy a
vallalkozas érdekhordozéi (elsdsorban a tulajdonosok) kizarolag a tartdos eszkozok
miikodési ¢€lettartama végén jussanak informécidkhoz a véllalkozds vagyoni ¢és
jovedelmi helyzetérdl, mésrészt a vallalkozdsok rendszerint sok tartdos eszkozt
lizemeltetnek, mely tartds eszkozok heterogének a miikodési élettartamuk hosszat,
illetve az iizembe helyezésiik idépontjat illeten. Igy nem tudnank olyan idSpontot
megjelolni, amikor a jovedelem ex post meghatirozasat folyamatos mikodés mellett
elvégezhetnénk, ezért ezeket a hosszl, eltérd hosszusagu, eltérd kezdetii miikodési
ciklusokat rovid —jellemzden egy év hossziisaghh — beszamolasi periddusokra bontjak,
amely mar inkabb megfelel a vallalkozasok érdekhordozoi altal tdmasztott informacids
igényeknek. Ekkor azonban szembe kell nézniink annak megallapitasi problémajéval,
hogy a periddus sordn a tartés eszkozok periddus eleji értékének mekkora része
emésztddik fel az adott periddusban tortént haszndlatuk, vagy pusztan birtoklasuk
kovetkeztében. A tartds eszkozok felemésztodésébol eredd koltségek megjelenése a
jovedelemszamitasban egyben a tartos eszkézok periodus eleji értékének megorzéseét
biztositja tigy, hogy addig nem szamolhato el a tulajdonosok jovedelme (profit), amig az
eszkozok felemésztddését reprezentald koltségek csokkentd jelleggel meg nem jelennek

a jovedelemszamitasban, mely tokemegdrzési funkciot a 2.2 fejezetben mar ismertettem.

Az eldbbiekben bemutattam a tartds eszkozok termelésben valo felemésztédésének és a
toke megorzésének kapcsolatat, amely egyben hatdssal van a vallalkozas vagyoni,
jovedelmi képére, mely kapcsolatoknak és hatasoknak az ismerete elengedhetetlentil
fontos a tartds eszkozok felemésztddésének jovedelmi szempontbol —torténd
vizsgalatahoz. A kapcsolodo szakirodalom alapvetden harom elméleti kdzelitést azonosit
a tartos eszk6zok Ujratermelési folyamatban vald felemésztédésének megragadasara. A
harom megkdzelitést Bélyacz [1993] ugy foglalja 6ssze, mint (1) a maradvanyértékkel
csokkentett eredeti beszerzési érték felosztasa a becsiilt miikodési élettartam alatt
tetszOleges aranyban, vagy (2) évente egy allando Osszeg félretétele, mely felhalmoz6do

kamataival egyiitt egy jovedelembdl elkiilonitett pénzalapot képez az eszkoz
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¢lettartamanak végét kovetd potlashoz, vagy (3) a felszerelés értékében az adott periodus
soran végbement valtozas. A kovetkezd fejezetekben az eszkozfelemésztodés elméleti
megallapitdsanak e harom f6 vonulatdit mutatom be és értékelem aszerint, hogy azok

mennyiben alkalmasak a (2)-es egyenletben meghatarozott jovedelem szamitasahoz.
2.3.1 Korai szamviteli koltségallokacios megkozelités

A korai szamviteli szakirodalom a tartds eszkozok termeléshez vald hozzdjarulasara
foként a kezdeti koltségiik allokacigjaként tekint, melynek alapja szinte minden esetben
az eszkoz bekertilési értéke volt. Ekkor még viszonylag ritkan meriilt fel az eszk6zok
felemésztodésének ¢és a toke értékvaltozasanak kapcsolata, ezért olyan eljarasokat
alkalmaztak az eszk6zok adott periodusban végbement felemésztddésének, valamint a
periodus  végi (nettd) értékének meghatarozasara, melyet a koltségallokécio
szempontjabol szisztematikusnak és raciondlisnak talaltak (Brief [1967]). Ladelle [1890]
az eszkozok termeléshez vald hozzajarulasanak egy meghatarozasi modjaként tekint a
koltségallokaciora, melynek két valtozatat emliti. Az els¢ valtozat szerint a
maradvanyértékkel csokkentett bekeriilési értéket javasolja elosztani a hasznalati évek
szamaval, ezéltal minden évben az igy meghatarozott hanyadost tekinthetjiik az eszkoz
értékének peridodusbéli felemésztodéseként, mig a masodik valtozatban minden évben
konstans rataval allokalja az eszk6z bekeriilési értékét az egyes gazdasagi periddusokra.
Ladelle kifejti tovabba, hogy az drak valtozdsdbol szarmazd tékenyereség vagy
veszteség® az eszkdz teljes mitkodési élettartamahoz tartozik, melynek allokaciojarél
szintén gondoskodni kell.

Bohm-Bawerk [1891] szintén felismerte a termelésben tartosan hasznalt javak
kibocsatashoz valé fokozatos hozzarendelésének sziikségességét, valamint annak
nehézségeit, és megemliti, hogy a tartds eszkozok szamos output eldéllitasa kapcsan
fejtenek ki szolgéalatokat, melyek eltéré iddpontokban teljesiilnek. A problémat egy husz
év ¢lettartamu ekével illusztralta, amely - nézete szerint - a bekeriilési értékének
huszadrészével jarul hozza minden elkovetkezd gazdasdgi periodus kibocsatasahoz
(Bohm-Bawerk [1891]). Béhm-Bawerk példajabol a probléma felismerésén tal az is
lathatdo, hogy Ladelle-hez hasonléan az eszkéz felemésztodésének kérdésére

kéltségallokaciokeént tekintett.

? A tékenyereség vagy veszteség fogalmat a 4.2-es fejezetben eltéré modon definialom.
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Diewert [1996] 0sszefoglaldé munkdjdban az eszkozérték felemésztddésének
koltségallokacio feldli kozelitését egy olyan n tagu allokacids sorként hatarozza meg,
melyben n az eszkdz varhaté miikodési élettartamat jeloli periodusokban kifejezve.
Ekkor az eszkoz felemésztodése egy O=1/n rata alapjan hatarozhatd meg, mely
értelmezés teljes egészében megegyezik a Ladelle éltal leirtakkal. Az igy meghatarozott
0 rata tehat alkalmas a tartds eszkdz bekeriilési értékének (koltségének) n periddusra
torténd szisztematikus (linearis) szétosztasara, mely periddusok Osszessége egyben a
vizsgalt eszkdz miikddési élettartamat is jelenti. Diewert egy eszkoz 0. periddus elején
sorozatként hatdrozta meg: (I/m)P’, (1m)P’, ..., (1/n)P’ mely azonban az eszkoz
termeléshez valo hozzajaruldsat valtozatlan aron méri annak ellenére, hogy a jovedelmet
alkot6 bevételek ¢és raforditasok folyo aron jelennek meg az id6szaki jovedelemben.
Diewert azonban kitér az eszk6z folyo aron szamitott értékének szétosztasi lehetdségére
is. Ebben az esetben az eszkdz ardnak valtozasabol eredd hatasokat szintén figyelembe
veszi az eszkoz felemésztédésének meghatirozasa soran, azaz: (1/n)P', (I/m)P’, ...,
(1/n)P", ahol a P' a 0. periddus elején beszerzett eszkoz folyd arat jeldli az egyes ¢
[t=1,2,...,n] periddusok kezdetén.

A lineéris koltségallokacion kiviil igen sok egyéb koltségallokéacids modszer ismert,
melybdl Diewert a mértani haladvany szerinti allokaciot emeli ki, melyben az eszkoz
felemésztddésének meghatarozasa egy konstans mértani rataval 0<o</ torténik. Ekkor
az eszkoz P’ bekeriilési értéke a kdvetkezé sor szerint oszthatd szét az egyes periddusok
kozott: 0P’ 6(1-6)°P°, 5(1-6)°P’, ... A mértani sorozaton alapuléd allokacié a linedris

allokaciohoz hasonloan folyd aron is szamithato.

azonban szamos kritika jelent meg az irodalomban.'® A kritikék egy része az allokacio
onkényes voltat biraljak, mely ez esetben azt jelenti, hogy az igy szamitott eszkdzérték
felemésztddése, valamint a jovedelem idoébeli alakulasa kozott nincsen egyértelmi
oksagi kapcsolat (Bélydacz [1994b]), mely tény egyben az allokacio kézgazdasagtani
alkalmazhatosagat dassa ald, amire el6szor Hotelling [1925] mutatott rd. Ennek ellenére
mégis széles korben alkalmazott modszer, melynek népszeriisége elsGsorban annak

koszonhetd, hogy alacsony koltséggel, viszonylag kevés szamitassal végezhetd el a

191 4sd tobbek kozt: Canning [1929], Bélydcz [1994b]
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periodusban végbement eszkozérték felemésztddésének megragadasa, amelynek

kapcsolata a valosaggal igencsak megkérddjelezhetd.

Az egyszerl koltségallokaciés mechanizmus tehat nagy valdszintiséggel nem képes az
eszkoz periddus végi értékét eredményezni, ezaltal nem biztositia a vallalati toke 2.2-es
fejezetben vazolt fenntartdasat sem nomindl, sem pedig real értelemben. A probléma
szemléltetéséhez tekintsiik a kovetkezo példat. Tételezziik fel, hogy vallalkozasunk egy
gépet szerez be 2,4 egységért. A gépet a vallalkozas 5 peridoduson keresztiil tervezi
hasznalni, és az 5. peridodus végén a gép becsiilt maradvanyértéke 0,27 egység. A gép
maradvanyértékének becslési modszertanat felhasznalva azonban lehetdség nyilik az
eszkozérték becslésére minden miikddési periddus végére vonatkozdan, mely

becsléseinkbdl felrajzolt eszkozérték fiiggvényt a kovetkezd abran zold szinnel jelolom.

3

2,5

k (egység)
[ /

é

\ Becslilt eszkdzérték
1 Linearis allokacio

0,5
\

Ert

I1d6 (periddus)

2. abra: A becsiilt eszkozérték és a linearis allokdcioval szamitott eszkozérték viszonya. (Forrds: sajdt)

Az abran kék szinnel jelolom tovabba az eszkoz linearis koltségallokéacio alapjan
szamitott egyes periddusok végi nettd értékeit, melybdl jol latszik, hogy az egyes
periodusokra vonatkozo eszkozérték becslések és a linearis allokécio altal eredményezett
eszkozértékek nem esnek egybe. A linedris allokacidoval szamitott eszkozérték az eszkoz
hasznalati ideje végéig magasabb értéket eredményez, tehdat ha az egyszerii
koltségallokacio nem vag egybe az eszkoz értékének egyes periodusok végere vonatkozo

becslésiinkkel, akkor nyilvanvaloan torzitja a vallalkozas vagyoni képét.
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Az iménti példa linedris allokécios felfogdsa azonban nemcsak az eszkdz peridodus végi
értékét befolyasolja, hanem hatassal van a vallalkozés (2)-es egyenletben meghatarozott

jovedelmére is, mely hatast a kovetkezo adbra szemlélteti.

0,90
0,80 N\
0,70 \
0,60 \
0,50 \

0,40 \\ Becsiilt értékvéltozas

0,30 \ Linedris allokacio
0,20

0,10

Ertékcsokkenés

3. dabra: Az értékcsokkenés koltségallokdcios és értékvaltozas kozelitésének hatdsa a jovedelemre. (Forrds: sajdt)

Az é&brabol lathat6, hogy a példaban az eszkoz felemésztédésének megragadasara
hasznalt linearis allokécio elészor ald, majd folé értékeli az eszkdz becsiilt értékvaltozasa
alapjan szamitott értékcsokkenést, mely azon tal, hogy torzitia a vallalkozas egyes
periodusainak jovedelmét, nem képes a periodus kezdeti toke értékének sem nomindl,

sem redl értelemben vett fenntartasara.

Gyakran hangoztatott érv a bekertilési érték szisztematikus allokdcioja mellett annak
objektivitasa, azaz fliggetlensége az alkalmazd személytOl. Az allokdcios modszerek
objektivitasanak tényét azonban aladssa az egyes eszkozok haszndlati idejének és
maradvanyértékének ex ante becslése, mely becslés szinte minden esetben szubjektiv
megitélés eredménye, ezaltal alapjaiban kérdojelezi meg a bekeriilési  érték

allokaciojanak objektivitasat.

Az eszkdzok bekeriilési értékének egyszerli allokacidja azonban a szadmviteli elvek
szempontjabol is megkérddjelezhetd eredményekre vezet. Mivel az eszk6zok
felemésztodésének mechanikus mérése gyakran semmilyen kapcsolatban sem all a

tényleges felemésztodéssel, igy nem biztositja a megfeleld raforditasok szembeallitasat
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az id6szaki bevételekkel, mely azon til, hogy sérti az 6sszemérés elvét, torz vagyoni és

jovedelmi képet sugaroz a vallalkozas helyzetérdl.

A koltségallokacios megkozelités tehat a vallalkozas teljesitményét kifejezd jovedelem
meghatdrozasdhoz még a folyd 4aron szamitott eszkozérték allokacidja esetén sem
biztosit kielégitd eredményt, ezért a tovabbi vizsgalataim sordn nem tekintem valos
alternativaként. A Kkoltségallokaciés megkozelités vizsgéalata utan a potlasi alap

megkozelités ismertetésére térek at.
2.3.2 Tartalékolas a jovébeni cserére, avagy poétlasi alap megkozelités

A szakirodalomban megtaldlhaté a tartds eszkozok felemésztédésének olyan elméleti
kozelitése is, amely az egyes periddusokban egy pénzalap 1étrehozasat tiizik ki célul, ami
fedezetet nyujt az eszkoz potlasara, annak mitkodési élettartama végén.'' A potlasi alap
kozelités mint az eszkozfelemésztddés megragadasanak lehetséges modja Ladelle korai
Osszefoglald munkajaban szintén megjelenik. A megkdzelités 1ényege abban all, hogy
konstans Osszegeket tesziink félre az eszkéz miikddési periddusai alatt azért, hogy azok
kamataikkal egyiitt fedezetet nyuUjtsanak az eszkdz potlasara, annak miikodési

¢lettartama végén (Ladelle [1890]).

miikddési élettartaméanak végén az eszkoz potlasi értéke feldl kozeliti a felemésztddés
kérdését, mely megkozelitést igen sok kritika ért a mult szdzad els6 harmadaban, mely
kritikakat a koltségallokacios megkdzelités mellett elkotelezett szerzok gyakoroltdk
(Diewert [1996]). FO érviik a poétlasi alap nézet ellen az volt, hogy a vallalkozasi
tevékenység folytatdsa szempontjabol nem biztos, hogy sziikséges annak a konkrét
eszkoznek a potlasa, melyre a mitkddési élettartam soran alapot képeztiink. Tehat az is
elképzelhetd, hogy a miikddéshez sziikséges eszkozok cserélodnek, mas eltérd
szolgalatot biztosito, eltérd technologidji eszkdzokre, melyek jovObeni beszerzési értéke
nincs kapcsolatban a jelenleg hasznalt eszk6zok jovobeni potlasi értékével. A kritikak
megfontolasa valamint a felemésztédés megragadasanak ujragondoldsa serkentdleg
hatott az elméletek fejlodésére, ezért ezt kovetden a potlasi alap szemlélet képviseldi az
eszkozok felemésztédésének megragadasat egy olyan pénzalap létrehozasaban lattdk,

amely forrast biztosit egy olyan eszkéz megvasarlasara, melyre a termelésben varhatoan

"' Lasd bévebben: Canning [1929], Daniels [1933], Gilman [1939]
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sziikség lesz a jelenleg hasznalt eszkoz selejtezését kovetéen. EbbOl a nézdpontbol a
vagyon mar nem fizikai értelemben tekintett megOrzottnek, hanem jovoébeni érték
szempontjabol is, mivel a poétlasi alap elkiilonitése a jovedelembdl egy olyan joszag
megvasarlasat teszi lehetéveé, melynek jovobeni beszerzési értékében olyan potencialis
tokeszolgalatok tlikr6zédnek vissza, mint amilyenek a jelenleg hasznélt eszkoz
értékében is megjelennek. A potlasi alap megkozelitées esetén tehat a jovobeni
periodusban beszerzendo eszkoz értékadagjainak jelenértékét tekintik a jovedelemben
megjelend eszkozfelemésztodésnek, mely kézgazdasagi szempontbol mar kielégito
eredmeényt biztosit az eszkozok teljes miikddési élettartamara vonatkozoan, mivel
figyelembe veszi a cserearanyok és az atlagos drszinvonal megvaltozasabol fakado
hatasokat is. Azonban az egyes periodusok jovedelmét tekintve mdr ugyanezt nem
mondhatjuk el, mivel az eszkozérték felemésztodésének meghatdrozdasa tovabbra is
onkényes allokdcio szerint torténik, tehat nem veszi figyelembe az eltérd intenzitdsu
hasznalatok lehetséges voltat, valamint az eszkoz koranak névekedésével egyiitt jaro

teljesitményromlasokbol fakado értékvaltozasokat.

A megkozelités imént emlitett hidnyossagait felismerve kezdték vizsgélni az eszkozok
értékének egyes periodusokban végbemend tényleges értékbeli felemésztodését, melyet

a kovetkez6 fejezetben ismertetek.

2.3.3 Az értékvaltozason nyugvo megkozelités

Az egyszeri koltségallokéacio valamint a potlasi alap megkozelitések fenti hidnyossagai
kovetkeztében alakult ki a jelenleg is széles korben elfogadott elméleti bazis, mely
szerint az eszkdz adott periddusbeli felemésztddésének megragadasa az eszkoz peridodus
eleji, valamint periddus végi értékeinek kiillonbségeként hatdrozhatd meg, mely elmélet
megalapozéasa Hotelling nevéhez flizédik. Hotelling [1925] az eszkdz periddusbéli
felemésztodését az eszkoz értékének valtozasaként ragadta meg, és az értékcsokkenésre
egy olyan rataként tekintett, mellyel az eszk6zok értéke az adott periodusban csokken.
Hotelling szakitott az iddalapti allokacids felfogassal, melyet azonban mind a

koltségallokacid, mind pedig a pdtlasi alap megkozelitésben is fellelhetiink.

Hotelling az eszkoz értékét az eszkoz jovobeni elméleti bérleti dijainak és az eszkoz
miikddési élettartam végi selejtértékének diszkontalt jelenértékeként hatarozta meg.

Hotelling az eszkoz elméleti bérleti dijara ugy tekintett, mint az eszkozzel az adott
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periodusban maximalisan eldallithatd outputok elméleti eladéasi araval szamitott értéke
csokkentve az eszkdz mikodési koltségével. Hotelling felismerte, hogy az
értékcsokkenés az eszkoz altal eldallitott outputok miikodési koltséggel csokkentett

értékével all kapcsolatban.

A fogalmi zavarok elkeriilése érdekében a Hotelling éltal értékcsokkenésként definialt
fogalmat a munkamban iddsor-értékcsokkenésnek nevezem, melynek szemléltetésére
tekintsiink egy olyan gyartoberendezést, amelynek a vizsgalt ¢ periodus eleji értékét Py-
val, majd egy peridodusnyi hasznalatot kovetden a periddus végi értékét P;-gyel jeloljiik.
Ebben az értékben a gyartoberendezés egy peridduson at tarté hasznalat, valamint az
1dokozben lezajlo arvaltozasok hatasai is tiikrozodnek. Ekkor a gyartoberendezés a ¢
periodushoz kapcsoldodo értékvaltozasa a kovetkezOképpen irhato fel, ami a jovore
vonatkozo6 pontos ismeretek €s bizonyossag feltételezése mellett megegyezik az eszkoz

id6sor-értékcsokkenésével: 2
(3) A= Py —P.

A fenti meghatarozas alapjan a hotellingi értékcsokkenés tehat az eszkdzok értékében
periddusrol periodusra végbemend valtozas. Az értékcsokkenés megragaddsa ezért
elvalaszthatatlan a mogdtte huzodo értékelmélettdl, mely felismerést Wright [1964] ugy
fogalmazza meg, hogy az értékelés elmélete nélkiil az értékesckkenés elmélete’” sem

letezik.

Tehat az eszkozok értékvaltozdsanak megragadasahoz elengedhetetleniil fontos az
meghatdrozasahoz elméleti bazist a kozgazdasagi értékelméletek biztositanak, melyek
kozil a marginalista ¢€s a munkaérték-elméletet, valamint ezek egymasban

gyokeredzését a kovetkezo fejezetben ismertetem.

12 Az eszkoz értékvaltozasanak részletes felbontsaval a 4-es fejezetben részletesen foglalkozom.
> A Hotelling ltal definialt értékcsokkenés.
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3 A tartos eszkozok értékének mérése

»A meérés és megfigyelés mindig valamilyen elméletet tételez fel a hattérben. A
megfigyelés eredmeénye, illetve a mért érték csak ezen elmélet alapjan értelmezhetod.”

(Brédy [1990] 521. oldal)

A fenti idézet tartalma szerint az eszk6zok értékének mérése szintén csak egy
mogotte meghuzodo elmélet ismeretében értelmezhetd. A tartds eszkdzok periodus
eleji illetve végi értékének mérése mogott meghuzodd elméletek a kozgazdasagi
értékelméletek, melyek fejlédése soran két egymassal szemben allo — klasszikus és
neoklasszikus— elméleti iskola alkotott egymastol latszolag kiilonb6zo
értékelméletet, melyek munkaérték-elmélet ¢s marginalizmus elmélet néven valtak
ismerté. Brody [1990] szerint a mérés tekintetében mindkét elmélet alapvetd
problémdja, hogy olyan végsd tényezdre (,,munkamennyiség” illetve ,,hasznossag”)
vezeti vissza magyarazatat, amely a gyakorlatban igen nehezen értelmezhetd. A
munkaérték-elmélet alapja az érték termelési folyamaton keresztil valo
megragadasa, melynek elméleti gyokere a primitiv tarsadalmakig nyulik vissza, ahol
a természeti erOforrasokat a természet ,,ajandékainak™ tekintették, amelyeket a
dolgozok munkéjukkal formalnak fogyasztasi javakka, ezaltal a javak értéke egyediil
a benniikk megtestesiilé munkamennyiséggel azonosithatd, azaz a munkdra Ugy
tekintettek mint az érték eredetére (Dooley [2005]). A munkaérték-elmélet
meghatarozo képviseldje volt Ricardo, aki szerint a javak értéke az eldallitdsukhoz
sziikséges munka relativ mennyiségétdl fiigg (Ricardo [1817]). Marx a munkaérték-
elméletét egyik funkcidjanak tekintette a javak egyenstlyi ardnak magyardzatat,
mely koriil az ,,aktualis arak™ ingadoznak (Morishima [1973]), mely nyilvanvaléva
teszi, hogy Marx tarsadalmilag sziikséges munkamennyiségeken nyugvo

értékelmélete nem arelmélet (Sowell [1963]).

Az elmélet gyakorlati hasznalataval kapcsolatban Brody kifejti, hogy a munka
mennyiségét kezdetben munkadrakban hatdroztak meg, mely azonban nem képes
megragadni az egyes munkaorak kozti mindségbeli, jellegbeli kiilonbségeket, mely
kiilonbségeket munkabérek hasznalataval ragadtdk meg. A munkabérek értékének
meghatarozasa azonban a munkaerdpiac értékitéletén, azaz az egyes munkafajtak

hasznossaganak tarsadalmi megitélésén nyugszik, ezaltal a konkurens marginalizmus

28



A tartos eszkozok értékének mérése

elméletét hasznaljdk a mérés gyakorlati problémdajanak megoldasa sordn (Brody

[19907).

Ezzel szemben a neoklasszikus kozgazdasdgtan marginalista értékelméletének
kozponti fogalma a javak hasznossaga, amelyek egymdshoz viszonyitott ardnyai
megegyeznek azok piaci 4rainak ardnyaval, mely allitds az egyforma hatarhasznok
torvényébdl kovetkezik. A javakhoz kapcsolodd hasznossag pedig a piacon
megnyilvanul6 fogyasztoéi preferenciakbol vezethetd le. A preferenciak azonban még
két ember esetében is igen nehezen egyeztethet6k Ossze, nem még a piac
szerepldinek egésze esetében. A probléma megoldasaként a hatdrhaszon-elmélet
eredeti értelmezésén tullépve Debreu a kereslet alakulasat a termelési eljardsok
figyelembevételével hatdrozta meg, azaz érvelésében nem a piacra, hanem a
raforditasokra, azaz a munkaérték-elmélet gondolatmenetére tdmaszkodott (Brody

[19907).

Brody fent vazolt Osszefoglalasa jol mutatja, hogy a két latszolag kiilonb6zo
értekelmélet valdjaban egymasban gyokerezik, azaz ,,...a rdforditasok csak a
hasznossaguk alapjan valtak valoban osszemérhetove, ugyanakkor a hasznossagot
sem lehetett a hozza vezetd raforditasok és a kibocsatasok figyelembevétele nélkiil

megitélni.” (Brody [1990] 530. oldal).

A munkaérték-elmélet ¢és a marginalizmus elméletének ekvivalens és azonos
eredményre vezetd volta ellenére munkdmban foként a marginalizmus elméleti
hatterére tamaszkodom, mely egyben a pénziigyi kozgazdasagtan értékelméletének
alapjait is biztositja, ahol a hasznossdgot a javakbol szdrmazd hozamokkal
azonositjak, tovabba a javak értéke a jovobeni hozamok jelen idépontra leszamitolt
értékének Osszegeként szadmithatdo, mely érték jellemzOéen a piaci arakban is
tikkrozodik. A pénziigyi kozgazdasagtan értékelméletének alapvetd sajatossaga
tovabba, hogy elsd kozelitésben nem tesz kiilonbséget a pénz és realbefektetések

kozott, igy a gazdasagi folyamatok széles korére alkalmazhato (Bosnyak [2003]).

A fent vazolt értékelmélet biztositja az eszkdzérték mérésének elméleti hatterét, mely
mérést a kovetkezd fejezetben vizsgalt modszerek gyakorlati alkalmazasaval

végezhetjiik.
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3.1 Az eszkozérték mérésének alkalmazott modszerei

A tartés eszkozok periddus eleji és végi értékelésének problémdja alapvetden a
tartossagukbol fakad, mivel a relative hosszi miikddési élettartamuk kovetkeztében
az értékiiket a fizikailag is megragadhatd valtozasokon tul a kiilsé gazdasagi
kornyezetben lezajlott folyamatok is befolyasoljak. Ezaltal a valasztott értékelési
eljarasnak alkalmasnak kell lennie az imént emlitett hatdsok teljes kort
megragaddsara. A kozgazdasagi és szadmviteli szakirodalomban fellelhetd fobb

eszkozértékelési modszereket, eljarasokat a kovetkezo alfejezetekben ismertetem.
3.1.1 Multbéli megszerzési koltségen nyugvé értékelés

Az multbéli megszerzési koltség hasznalataval alapvetden brutté €és nettdé modon
mérhetjiik az eszkozok értékét. Griliches [1963] az eszkozok bruttd értékének
mérését az egyik legegyszeribb és egyben leghomalyosabb mérési koncepcioként
mutatja be, mely modszer azonban csak nagy 1étszamu eszkozcsoport esetében lehet
alkalmas a (2)-es egyenletben meghatirozott vallalati tokeérték periodus végi
megragadasara. Az eszkdzcsoport bruttd értékének mérése esetén az eszk6zhoéz azok
kezdeti megszerzési koltségét rendeljiik, egészen a selejtezésiikig. Ennek
szemléltetésére Hulten és Wykoff [1996] gondolatmenetét kovetve tekintsiink egy
vallalkozast, mely a vizsgalt ¢ periddusban n szamu [n=1,2,....N] és s [s=1,2,...,S]
kiulonb6z6 koru [Klt_s, Kzt_s, K3t_s,... KNt_S] tartos eszkozzel rendelkezik. Az igy
meghatarozott eszkdzcsoport multbéli megszerzési koltségen szamitott brutto értékét

a kovetkezdképpen hatarozhatjuk meg:
4) BV, =P pK'o+ PlioK' + ... + PlgoK'es.

Ahol, a P!, jeldli a 7 idépontban vasarolt 0j eszkoz vételarat. Az egyenletbol lathato,
hogy a téke brutté allomanyanak értéke az egyes eszkozok bekeriilési értékének
egyszeril 0sszegzéseként hatarozhaté meg. Griliches [1963] két modszert mutat be,
mely hasznélataval a (4)-es egyenletben meghatarozott eszkozcsoport értéke
alkalmas lehet az (2)-es egyenletben meghatarozott tdkevaltozas kifejezésére. Az
els6 modszer esetében az eszkozok selejtezése a feltételezett datlagos élettartamuk
végén kovetkezik be. Amennyiben nem egy idOpontban szerezték be ezeket az

eszkozoket, hanem egymast kovetd, eltérd idopontokban, akkor a periddus eleji és
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végi eszkozcsoport értéke a multbéli befektetések mozgd Osszegeként szdmithato,
ahol az eszkozcsoport értékét elsésorban az eszkdzok dtlagos élettartama hatarozza
meg. Ekkor azonban az eszk6zok egyedi ¢lettartamainak kiilonbsége nem
befolyasolja az eszkdzcsoport értékét, mely tobbek kozt azt a problémat is felveti,
hogy az atlagos élettartam végét kovetSen az eszkozok fele' még valdjaban

mitkodik.

A Griliches éltal ismertetett masodik modszer mar figyelembe veszi az eszkdztipusra
jellemzd egyedi élettartamokat, igy a toke értékének megallapitisa mar egy

ugynevezett ,,haldlozasi soron” nyugszik.

Griliches kifejti, hogy a két modszer egyike sem veszi figyelembe annak lehetségét,
hogy két azonos tipusu eszkoz eltérdé miikodési élettartammal rendelkezhet. Ennek
athidalasaként Griliches az egyes eszk6zok élettartamanak egyéni figyelembevételét

javasolja, melyet modositott brutto allomany modszernek nevez.

A multbéli megszerzési koltségek hasznalatdval azonban az eszkdzok nettd értéke is
megragadhatd, mely a szamviteli gyakorlatban az egyszeriisége miatt igen kedvelt
(Daines [1929]), am annal pontatlanabb mérési modszer. A moddszer alkalmazasa
soran az eszkoz értékének periddusrol periddusra torténd meghatirozasat a 2.3.1
fejezetben ismertetett allokacios ratak "> hasznalataval végzik, mely ratak segitségével
allokaljak az eszk6z megszerzési értékét annak muikodési periddusaira, ezaltal a
periodus végi eszkozérték a kezdeti megszerzési koltség €s az addig allokalt rész

kiilonbségeként hatarozhatd meg.

A modszer nagy problémaja, hogy nem veszi figyelembe a tobb peridduson keresztiil
szolgalo eszkozok értékének az eszkdz kimeriilésébol, elhasznalodasabol, avulasabol
¢és az arszinvonal valtozasabdl eredd mozgasait, ezaltal a periodus végén szamitott
eszkozérték teljesen elszakad az eszkoz tényleges piaci értékétdl, vagy az eszkdz
alternativ koltségétdl. Igy azon tal, hogy hamis képet sugaroz a vallalkozas vagyoni

helyzetérdl, nem felel meg annak a 2.3.3 fejezetben meghatarozott eszkdzértéknek,

' Az atlag fogalméabol kévetkezoen.

15 Az emlitett ratat a szamviteli gyakorlat értékesokkenési rataként emliti, mely azonban csak részben
felel meg a jelen munkaban hasznalt értékcsdkkenési rata fogalmanak, melyet késobb részletesen
vizsgalok.
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amely sziikséges a periddus 2.2 fejezetben bemutatott folyd &ron szamitott

jovedelemének meghatarozasahoz.

Az eszkozok megszerzési koltsége tehat egy olyan multbéli adottsagnak tekintheto
melynek valtozo gazdasagi és technologiai kérnyezetben a kézgazdasagi erték

szempontjabol nincs relevancidja.
3.1.2 Az inflacio hatasaval modositott multbéli bekeriilési koltség

Diewert [1996] az eszkozérték meghatarozasanak egy lehetséges modjaként mutatja
be az inflacidé hatdsaval modositott multbéli bekeriilési koltség modszert, amely
annyiban tér el az eldbbi fejezetben ismertetett modszertdl, hogy az eszkdzérték
periddus végi meghatdrozasanal a periddusban végbement inflacidés hatédst is
figyelembe veszi. Az inflaci6 a vizsgalt periddus végi és eleji altalanos arszinvonalak
hanyadosaként szamitandd, mely azonban nem egyenld az adott eszkdzre jellemzo,
ugynevezett eszkdzspecifikus arvaltozassal, ezaltal az eszkdz szamitott értéke eltér a

tényleges piaci értékétdl, ami a mdodszer gyengeségének tekinthetd.

A mobdszer eldnye az egyszeri multbéli megszerzési koltség alkalmazaséaval
szemben, hogy az eszkodz értéke mar tartalmazza az altaldnos arszinvonal-valtozas
hatasat, ezaltal inflacidval terhelt gazdasagi kornyezetben lényegesen pontosabb
eredményt biztosit az eszkdz periodus végi értékének meghatarozasara. Azonban a
modszer alkalmazasdnak gyakorlati problémaja az altalanos arszinvonal-valtozas
mérésének mikéntje, melyhez kapcsolddoan a kozgazdasagtanban jelenleg is szdmos

megvalaszolatlan kérdés kapcsolodik. '

A modszer alkalmazasanak jarulékos problémaja, hogy tovabbra sem veszi
figyelembe az eszkoz kimeriilésebol, elhasznalodasabol és avulasabol eredo
értékvaltozasokat, ezaltal az igy szamitott eszkozérték nagy valosziniiséggel nincs

kapcsolatban az eszkoz tényleges értékevel.

' Az inflacio mérésének elméleti és gyakorlati problémait 1asd bévebben: Diewert [1995], Diewert
[2001] Andrie [2003]
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3.1.3 Az eszkozspecifikus arvaltozassal médositott multbéli bekeriilési koltség alapu

meéreés

Az eszkoOzspecifikus arvaltozassal korrigalt multbéli bekeriilési koltség alapu
eszkozérték meghatarozas szinte megegyezik az el6z6 fejezetben bemutatott
modszerrel, a kiilonbség minddssze annyi, hogy ez esetben nem az daltalanos
arszinvonal valtozéaséaval korrigaljuk az eszkdz multbéli bekertilési értékét, hanem az
eszkozre jellemz0, azaz eszkOzspecifikus arszinvonal-valtozassal. Ezéltal az eszkoz
szamitott értéke pontosabban meghatarozhatdo, mint az eldbbiekben ismertetett
atlagos arszinvonal-valtozas hasznéalatdval. A moddszer gyakorlati alkalmazasanak
problémajat Diewert [1996] a megfeleld eszkozspecifikus arvaltozast kifejezd rata
meghatarozasdban latja, mely meghatarozast neheziti az eszkozok talzott
heterogenitasa, valamint az esetlegesen egy adott periodusra meghatarozott ratak ¢és a
szamviteli periddusok iddbeli eltérései, tovabba a szamviteli periddusok kiilonbzd

idépontjaiban beszerzett eszkdzok esetleges megjelenése.

A gyakorlati alkalmazas nehézségeitol eltekintve a modszer tovabbi hatranya, hogy
az eszkoz tényleges hasznalatabol eredo kimeriilése, elhaszndloddasa, valamint
avuldasanak hatdsai tovabbra sem érvényesiilnek a periodus veégi eszkozértékben,
ezaltal a modszer alkalmazasa esetén tovabbra is torz vagyoni és jovedelmi képet

kapunk a vallalkozasrol.

3.1.4 A hasznalt eszk6zok piaci aran nyugvo eszkozérték meghatarozas

A szamviteli és a kdzgazdasagi szakirodalomban egyarant megtaldlhato az eszkdzok
értékének piaci informacidkon nyugvo meghatirozdsa, mely modszer azzal a
mogottes feltételezéssel kapcsolodik a marginalista értékelmélethez, hogy az
eszk0zok relativ piaci ara a fogyasztasukbol szarmazo hatarhasznossagot tiikrozi,
ezaltal a piacon kialakult ar képes az eszkoz értékének mérésére. A piac értékmérd
képességét a kereslet ¢és kinalat alakitotta kotési ar jelenti, ahol a feltételezetten jol
informalt vevdk és eladok értékitélete tiikkrozodik az adott eszkdzre vonatkozo arban.
Hicks kifejti, hogy amennyiben létezik a hasznalt eszk6zok piaca, akkor az eszk6zok
esetében a piaci informdaciok alapjan meghatarozhatd az elhasznaltsagukat (is)
visszatiikroz0 piaci érték (Hicks [1978]), mely piaci értékben tiikrozodik az el6zo

fejezetben meghatérozott eszkozspecifikus inflaci6 hatdsa, tovabbd az eszkoz
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elhasznalodasabol, avulasabol és kimeriilésébdl szarmazd értékvaltozas is. Az igy
szamitott eszkozérték mar alkalmas a (2)-es egyenletben meghatarozott

jovedelemhez sziikséges tOkevaltozas mérésére.

A modszer szemléltetésére Hulten eés Wykoff [1996] gondolatmenetét kovetve
tekintsiink egy vallalkozast, mely egy vizsgalt ¢ idépontban n szdmu [n=1,2,...,N] és
s koru [s=1,2,...,5] [Klt_s, Kzt_s, K3t_s,... KNt_s] tartos eszkozzel rendelkezik, melyek

jelenlegi piaci arakon szamitott értékét a kovetkezOképpen hatarozhatjuk meg:
(5) VSi=Pl oK' + P K'uy + ... + Pis K.

Ahol egy s koru eszkoz piaci arat a ¢ idépontban P, jeloli. Hulten és Wykoff [1996]
szerint a hasznalt eszkdzhoz rendelt P, ar annak az Gsszegnek felel meg, amelyet
egy raciondlisan gondolkodd beruhazé hajland6 lenne fizetni az adott hasznalt
eszkozért, mely egyben az eszkoz altal termelt jovobeni hozamok jelenértékét is kell,
hogy tiikrozze. A moédszer eredményeihez kapcsoloddan azonban szamos kritika

talalhat6 az eszk6zok értékelésével foglalkozo szakirodalomban.

A modszerrel kapcsolatos kritikdk egy része a hasznalt eszkozok aktiv piacanak
létezését vomja kétségbe, mely kritikdkban gyakran kiemelik, hogy a hasznalt
eszkozok piaca a valosagban elaprozodott, valamint a kereskeddk talzott
dominanciaja torzitja (Hulten és Wykoff [1996]). Ezek a hatasok azonban eltéritik a
piaci arat az eszkoz 3.1.4-es fejezetben koriilirt hasznossagat tiikrozo értékétol.
Amennyiben léteznének is ilyen aktiv piacok, a tartos eszkozok nagyfoku
heterogenitasabol fakadoan még akkor sem biztos, hogy talalndank éppen azonos,
éppen olyan hasznaltsagi foku eszkozt a piacon, mely araval az eszkoziink adott

periodus végi értékét meghatarozhatnank.

A piaci arak alapjan torténd eszkozértékelés masik gyakori kritikdja a piacokon
megjelend informacios aszimmetriahoz kapcsolodik, mely kritikat Akerlof [1970] a
»tragacs piac” modelljében fogalmaz meg. Akerlof feltételezése szerint a
tulajdonosok elsdsorban a rosszabb kondicidban 1évé eszkozeiket értékesitik a
hasznalt eszkozOok piacén, a jobb mindséglieket viszont tovabb hasznaljak, ezaltal a
piacon kialakult ar a rosszabb mindségili eszkdzok értekének mérésére alkalmas, tehat

a hasznalt eszkozok piacan az wujraértékesitett eszkézok nem reprezentaljak az
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crer

korlatozottan alkalmasak a hasznalatban 1évd eszkozok értékelésére.

A hasznalt eszk6zok piaci aran alapuld értékelés gyakorlati problémaja, hogy a
piacok nem transzparensek, azaz a kotési arak nem figyelheték meg. Ezért a piaci
érték operacionalizaladsaként gyakran a realizalhato értéket, illetve a csereértéket,
vagy a potlasi értéket hasznaljak. A realizalhato érték a potencialis eladdsi arnak,
mig a potlasi érték a potencialis vételi arnak és a tranzakcios koltségek osszegének
feleltethetd meg, melybdl az is kovetkezik, hogy a realizalhatd érték feltehetéen
alacsonyabb a potlasi értéknél. Mig a realizdlhato értéket a gazdasagi egységek
vagyonanak mérésére, addig a csereértéket a nemzeti vagyon ¢&s jovedelem

mérésekor hasznaljak inkdbb a gyakorlatban (Diewert [1996]).
3.1.5 A jovobeni hozamok diszkontalt jelenértéke

Az eszkozok értékének meghatdrozasaval foglalkozd irodalom féaraméban
altalanosan elfogadott kozelités, hogy az eszkdzt a benne 1évd potencidlis jovobeni
szolgalatok tarhazaként tekintik, mely szolgalatok a vallalkozds miikddése soran
hasznosulnak. Ezt a megkozelitést a szamviteli gyakorlat szintén alkalmazza. Az
IFRS-ek rendszerében [évo IAS 16 sztenderd 49 és 50-es bekezdése egyértelmiien
megfogalmazza, hogy a tartos eszkozokre, mint jovobeni potencidlis hasznok
tarhazakent tekint, mely hasznok elfogyasztasa a vallalkozas miikodésében

hasznosul.

Az értékelési modszer mogott meghtizodd elmélet tehdt az eszkéz jovobeni
szolgalatainak dramat (flow) kapcsolja Ossze az eszkdz jelenlegi dllomanyaval
(stock), mely Osszefiiggést Bohm-Bawerk [1891] (idézi Diewert és Wykoff [2006])
mar igen koran felismerte, és az eszkoz értékére mint az eszkéz jovobeni
szolgadlatainak diszkontalt jelenértékére tekintett. A kapcsolodd szakirodalomban
altalanosan elfogadott az a nézet, mely szerint az eszk6z egy periddusra vonatkozo
szolgalatanak értékét az eszkozok aktiv bérleti piacan kialakult elméleti bérleti
dijaval'” azonositjak, mely elméleti bérleti dijat Hicks [1942, 176.0.] ,.kvdzi bérleti
dij’-nak nevez. Az elméleti bérleti dijban a szolgédlatok hasznaldinak értékitélete

tikrozodik, amelyben ezaltal az ujabb szolgélategységek elfogyasztdsdbol szarmazo

Y Az elméleti bérleti dij kiilonbozik a kdzgazdasagtanban hasznalt ,.economic rent” fogalomtol.
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hatarhasznok is tiikrozddnek. Ebbol kovetkezden a jovobeni szolgdlatok diszkontalt

Jelenértékeén nyugvo értékelés a marginalizmus értékelméletének alapjaira épiil.

3.1.5.1 Az eszkozeérték és az eszkoz jovobeni szolgdlatainak értéke kozti stock-flow

kapcsolat

Kovetve Hulten [1990] valamint Diewert és Wykoff [2006] gondolatmenetét,'® egy s
koru eszkodz szolgdlatdnak a t periddusra vonatkozo értékét PE.—el jelslom. Ekkor az
s koru eszkoz ¢ peridédusra'® vonatkozo Pt’,s allomanyérteke a jovobeni szolgalatainak

netto jelenértékeként szamithato, azaz:

(6) PtIs — Pth + P 51 P 252 4ot Pt’ist—s,st '

, ’ 1+7¢4 (1+7¢1)(1+7¢2) (14751)(14742) (147, 5,—5)
Ahol S; az eszkoz t idépontban becsiilt [s = 1,2,3 ..., S;] miikédési élettartamanak
végét jeldli, és ahol az 1y ; a 7 id6pontban becsiilt jovobeni 7 = 1,2, ... periodusokban
érvényes nomindlis kamatrata, ami egyben az eszkoz kezdeti értékének alternativ
koltségét is kifejezi. Diewert [1996] az alkalmazott 7., nominal kamatrata

meghatarozasara a kovetkez6 megkozelitéseket ismerteti:

e Belso megtériilési rata hasznalata

e (CAPM altal meghatarozott rata hasznalata

e Ex post hozamrata hasznalata

e Sulyozott atlagos ex post kamatrata hasznalata
e Exogén piaci kamatrata hasznalata

e Hivatalosan meghatarozott rata alkalmazasa

A tovabbiakban az alkalmazott 7, nominal kamatrata meghatdrozasanak
probléméjaval terjedelmi korlatok miatt nem foglalkozom, azt a vizsgalat soran
adottnak veszem. Diewert és Wykoff [2006] a kamatrataval kapcsolatban azt az
egyszerlsitd feltételezést teszi, hogy az egyes jovObeni T periodusokban alkalmazott

7 r kamatratak konstansak, azaz:

(7) rer =15 1=12,..

' Valamint Hulten [1990] jelolésrendszerét.
' A t egyben a periodus kezdetét is jeldli.
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Mely feltételezés utan az (6) egyenlet a kivetkezé formaban irhato fel:*

(8) Ple =Y U PR i/ (L + 1T

A szolgalatok Pf értékének meghatdrozasara tobb kozelités is ismert a

szakirodalomban, melyeket a kdvetkez6 fejezetben ismertetek.
3.1.5.2 A szolgdlatok értéke

Az eszkozok értékének meghatirozasdhoz a (8)-as szadmu egyenlet alapjan sziikség
van a szolgélatok értékére, amely nem mas, mint az eszkdz mitkddtetésének hozama
az egyes periddusokban. Az eszkéz szolgdlatanak PE; értékér egy periddusra
vonatkozoan tehat egy olyan piaci dijként hatarozhatjuk meg, amelyet a hasznalo
fizet pusztan az eszkéz egy perioduson at tarto hasznalataért, ezaltal ennek a dijnak
nem része az eszkoz mikodéséhez sziikséges inputok (példaul tizemanyagok) értéke,
igy a szolgalateértek fiigg az eszkoz mitkédeéséhez sziikséges inputok felhasznadlasanak
hatékonysagatol. Az eszkdzok szolgdlatanak egy peridodusra vonatkozo értéke
leginkabb a piacon kialakult e/méleti bérleti dijjal azonosithatd, mely felismerés
Bohm-Bawerk [1891] elméleti munkdjdban mar igen kordn megjelent.
Szemléltetésként tekintslik a jarmiivek aktiv bérleti piacat, ahol a jarmtvek fizikai
értelemben vett szolgalatai tokéletes helyettesitdi egymdsnak, valamint tételezziik
fel, hogy a jarmiivek szolgalatainak kifejtéséhez kizardlag lizemanyagra van
sziikségiik, melyet azonban a bérleti piacon megjelend jarmiivek kiilonb6zo
hatékonysaggal (fogyasztassal) hasznéalnak fel, azaz a jarmiivek egy adott tavolsagot
kiilonb6z6 mennyiségli lizemanyag felhasznalasaval képesek megtenni. A piaci
szereplok racionalis (koltségminimalizald) dontési mechanizmusat feltételezve ekkor
nyilvanval6, hogy a magasabb fogyasztasu jarmivek elméleti bérleti dija
alacsonyabb lesz, tehat konnyen belathato, hogy az elméleti bérleti dijjal azonositott
szolgalatérték pusztan az eszkdz hasznalataért fizetett dij, melyet azonban az eszkoz
input- ¢és outputhatékonysagi jellemz6i nagymértékben befolydsolnak. Az eszkdzok
hatékonysaganak szélesebb korti értelmezésével ¢és az eszkdz értékére gyakorolt

hatasaval a késObbiekben részletesen foglalkozom.

? Mely annyiban kiilonbozik Hulten [1990], valamint Hulten és Wykoff [1996] meghatarozasatol,
hogy 6k a szolgalatok értékét mint hozamot a vizsgalt periodus végén értelmezik, ezaltal a
diszkonttényezd kitevéjében T + 1 szerepel.
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Az eszkozok haszndlatabol szarmazo hozamok iménti meghatarozasabol lathato,
hogy a szolgalatok értékén nem a vdallalkozds bevételeibol a folyo raforditasok
levonasa utani maradvanyt értem, tehat az eszkozok értékét nem befolyasolja a
vallalkozas ,,egyedi” nyereséges vagy veszteséges miikédese. Ugyanis a vallalkozas
bevételeibol a folyo raforditasok levondsa utani maradvany képzodése nem kizarolag
a tartos eszkozok miikodtetésének koszonheto, hanem sokkal inkabb a targyi alakot
nem 6lt6, a vallalkozds egészétdl elvdlaszthatatlan olyan elemeknek,”’ mint példaul a
folyamatos miikodeés értéke, a vevokor értéke, a munkavallalok értéke stb..
Nyilvanvalo, hogy egy haz épitése kapcsan sem az utolso téglanak tulajdonithato az
az ertektobblet (vagy értékhiany), amely az ingatlan épitési koltsége, valamint az
ingatlan értéke kozott keletkezik, hanem sokkal inkabb az elobb emlitett nem
targyiasult elemeknek. Ezaltal ez az értéktobblet nem tulajdonithato pusztan a

vallalkozas tartos eszkozeinek.

Tehat a piacon kialakult elméleti bérleti dijak alkalmasak a szolgélatok értékének
kifejezésére, mely kozelités legnagyobb problémaja, hogy a tartés eszkézoknek
nincsenek bérleti piacai, mivel a legtobb eszkdzt a tulajdonosai hasznositjak. Ezért a
szakirodalomban a szolgalatok értékének meghatarozasat masfeldl is probaljak

kozeliteni.

Hotelling [1925] az eszkdz szolgélatértékét az eszkdz altal az adott periddusban
eléallitott brutto hozam alapjan hatarozta meg, amely nem mas mint az eszkoz altal
kibocsatott outputok elméleti eladasi aran szamitott értékének és az eszkoz
periodusbeli mitkddési koltségének kiilonbsége. A bruttdé hozam meghatarozasa tehat
a bérbevevd szempontjabol a maximadlisan fizetheté bérleti dij feldl kozeliti a
szolgalatértéket, mely soran a piaci szereplok tokéletes informaltsagat tételezi fel az
output arat és a miikodési koltségeket illetden. Hotelling azt is feltételezi tovabba,
hogy az eszkdz teljes kapacitdson termel az adott periddusban, és az outputok a
feltételezett eladési aron értékesithetdk. Preinreich [1938] — kdvetve Hotellinget — az
eszkoz szolgalatanak értékét szintén az altala termelt brutté hozammal azonositotta.
A szolgalatértékek a vallalkozas bevételeinek a miikddési koltségekkel csokkentett
reziduumként valdo meghatdrozasa azonban az elébbi feltételek teljesiilése nélkiil nem

képes a tartos eszkoz ertékének az adott vallalattol fiiggetlen mérésére. Ezért a

21 A vallalati érték sszetevbinek bévebb ismertetését lasd: Juhdsz [2004].
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szakirodalomban a hotellingi definiciétol némiképp eltérd elméleti kozelités alakult

ki a szolgalatérték meghatarozésara.

Ennek az eltéré kozelitésnek az elméleti alapjait Lutz, Haavelmo, Jorgenson és
kivetdi a tke nett6 allomanyanak mérése kapcsan munkaltak ki,” ahol a szolgalatok
Pt,KS értékére ugy tekintenek mint az s kort eszk6z ¢ periddusra vonatkozo w, s ex post
hasznalati koltségére, melyet a periddus végén, azaz a ¢+/ idOpontban hataroznak
meg. A w;; ex post hasznalati koltség egy olyan haszonaldozati koltségnek
tekinthetd, melyrél a tulajdonosok akkor mondanak le, amikor sajat eszkoziik

bérbeadéasa mellett dontenek, azok hasznélata helyett (Hulten és Wykoff [1996]).

Diewert [1996] egy eszkdz ex post hasznalati koltségét ugy hatdrozza meg, mint az
eszkoz periodus eleji értékének és az egy periodusnyi hasznélat uténi értékének
kiilonbsége a periddus végén meghatarozva, azonban a periddus elejére diszkontalva,

azaz:

(9) wes =Pls— Plyysia/(L+ 1) = [rePls + (Pls — Pliyser) /(1 +10).

Diewert értelmezése alapjan a (9)-es egyenlet jobb oldalan 1év§ kifejezésbdl az 1, P/
a vizsgalt eszkozzel kapcsolatos elvart hozamot, vagy mas néven az alternativ
koltséget fejezi ki, mig a (Ply — Pl 1¢41) formuliban az eszkdz értékvaltozasa

jelenik meg.

Diewert [1996] hasznalati koltség definicidja annyiban kiilonbozik a Hulten és
Wykoff [1996] valamint Triplett [1996] altal meghatirozott haszndlati koltségtol,
hogy 6k az ex post hasznalati koltséget a periodus végére, azaz a ¢+ idépontra
szamitottak, ekkor azonban a (9)-es egyenlet végén nem jelenne meg az (1 + ;)

diszkontfaktor.

Az eszk0zok hasznalati koltsége tehat egy periddusra vonatkozo ex post koltség, mig
az elméleti bérleti dij egy ex ante dijnak tekinthetd, mely jogot biztosit az eszkoz
szolgalatainak igénybevételére egy periodusra vonatkozdan (Hulten és Wykoff

[1996]). Az eszkozok teljes kihaszndltsdga és a bérleti piac tokéletes informaltsaga

2 Lasd bévebben: Lutz és Lutz [1951], Haavelmo [1960], Hall és Jorgenson, [1967], Jorgenson
[1963], Jorgenson, Hunter és Nadiri [1970], Jorgenson és Stephenson [1967]
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esetén azonban egy s kort eszkoz elméleti bérleti dija és az ex post hasznalati

koltsége egy ¢ iddszakra azonosnak tekinthetd, azaz:
(10) wes = PK.

Azonban a kihasznaltsag bizonytalansaga, illetve informécids aszimmetria esetén ez
az allapot igen ritkan kovetkezik be (Hulten és Wykoff [1996]). A hasznalati koltség
ex post valamint az elméleti bérleti dij ex ante voltabol fakado eltérést Diewert
[1996] szintén felismerte, aki az elméleti bérleti dijra ugy tekint, mint ex ante
hasznalati koltségre. Diewert [1996] részletesen ismerteti a ¢ idépontra vonatkozd ex
post és ex ante haszndlati koltség kozti kiilonbséget, mely az eszkoz értékének
periodus végi P/, ¢y, tényleges, illetve a 7 idSpontban becsiilt Pl ¢4, (t) értékei
kozti kiilonbség egy részét eredményezi, melyet Bélydcz [2002], valamint Lee [1986]

varatlan, ,,6gb6l pottyant” nyereség, vagy veszteség realizalt részének tekint.”

Azonban a hasznalati koltség meghatarozasahoz sziikség van az eszkozok periddus
eleji vagy periddus végi értékére, mely értékelés a hasznalt eszkozok piaci
informécidja alapjan is elvégezhetd, azonban mint azt korabban is emlitettem, a

valosdgban a hasznalt eszk6zoknek igen ritkdn van hatékonyan miikodo piaca.

Ezért a szakirodalomban az eszkoz értékvaltozasara hatdssal 1évé folyamatok,
jelenségek megragadasa feldl probaljak az eszkozok egy idOpontra vonatkozd értékét
megallapitani, mely folyamatokat ¢&s jelenségeket a kovetkezd alfejezetben

ismertetek.
3.1.5.3 Az eszkozok értékét befolydsolo jelenségek

Nyilvanvald, hogy a haszndlatban 1évé eszkozok értékét az eszkozokben és azok
kornyezetében lezajlo fizikai és gazdasagi jelenségek alakitjak, mely jelenségeket,

illetve folyamatokat Griliches [1963] a kovetkezOképpen hatdroz meg:

o Kimeriilés: az eszkOz koranak novekedésével az eszkoz varhato mukodési
¢élettartama csokken, azaz kevesebb lesz a varhatd hasznos élettartama a

vizsgalt periddus végén, mint amennyi volt a periddus kezdetén.

> A kérdéssel a 4.2-es fejezetben részletesen foglalkozom.
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o FElhaszndlodads: az eszk6z koranak novekedésével az eszkoz fizikai
produktivitasa csokken az egyes periodusokban, azaz szolgalatai szegényebbé
valnak a periddus végére, mint amilyenek a periddus elején voltak.

o Avulas: a technikai fejlodés kovetkeztében a régebbi technoldgiat képviseld
eszkozok szolgalatai kevésbé lesznek értékesek, mint az Uj technologiat
hasznalo eszk6zoké, azaz csokken az eszkoz produktivitasdnak relativ piaci

megtériilése, melyet az egyéb relativ arvaltozasok szintén befolyasolnak.

Triplett [1996] a Griliches éltal meghatarozott kimeriilés fogalmat az elhasznalodas
utolso fazisaként azonositotta, azonban 7Triplett ennek ellenére célszertinek latta a két
hatas kozotti kiilonbségtételt.”* Abbol a szempontbél is célszerii a két jelenség
megkillonboztetése, hogy a kimeriilés kozvetlen az eszkdz Pl értékéhez
kapesolodik, azaz nem befolyasolja a szolgalatok P/ értékét, hanem hatasara a (8)-
as egyenletben szerepld Osszegzés elemei eggyel csokkennek a periddus végére.
Tehat a kimeriilés hatdsa viszonylag konnyen lathatdo és érthetd, melynek
kovetkeztében, ha néha kimondatlanul is, de allandé szerepldje az értékcsokkenéssel

kapcsolatos vizsgalatoknak.

Az elhasznalodas ezzel szemben az eszkdz szolgalatanak P értékéhez kapesolodik,
ami azaltal valik kevesebbé, hogy egy oregebb eszkoz kevesebb, vagy szegényebb
szolgalatokat képes nyujtani az egyes elkovetkezd periodusokban, mint fiatalabb

koraban.

Az elhaszndlodas jelenségének fenti meghatarozasat Jorgenson [1971] haldlozési
eloszlasnak tekinti, mely elhasznalodast Triplett [1996] tovéabbi két tényezdvel, a
romlassal, valamint az eszk6zok tonkremenetelével magyarazza. Triplett a romlasra a
megmaradt tokeszolgalatok hatékonysaganak csokkenéseként tekint, mig az
eszkozok tonkremenetelét a tOkeszolgalatok elvesztéseként hatdrozza meg. Triplett

[1996] szerint a romléas kovetkezménye, hogy az eszkoz koranak novekedésével az

** A kimeriilés és az elhasznalodas kozti kiilsnbség szemléltetésére tekintsiink a vizsgalt eszkozre ugy
mint egy szénbanyara, ahol az egy periddusban kibanydszott szén a banya szolgalatanak felel meg.
Tételezziik fel tovabbd, hogy az alsébb rétegekben 1év6 szén flitdértéke kevesebb, mint a felsdbb
rétegekben 1évé széné. Ekkor egy periodusnyi banydszat kovetkeztében Osszességében kevesebb
szénkészlet marad a banyaban a periddus végére, mint amennyi volt a periddus elején, ami a banya
HKimeriilésének” feleltetheté meg a fenti terminologia alapjan. Azonban ahogy az egyes
periddusokban minél mélyebb rétegbdl termeljiik ki a szenet, annak fiitdértéke a feltételezés szerint
egyre kevesebb, tehat a periddusok elérehaladtaval a banya egyre ,,szegényebb” szolgalatokat képes
nyuUjtani, ami a fenti meghatarozasban az ,,clhasznalédasnak™ felel meg.
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eszkoz hatékonysaga csokken, azaz egyre kevesebb, vagy szegényebb szolgalatot
képes nyujtani az elkdvetkezd periodusokban. A romléds jelensége azonban
vizsgalhatd input €s output szempontbol is, amely jelenségeket Feldstein és
Rothschild [1974] egymastol vilagosan elkiilonit. Az inputromlas értelmezésiikben
azt jelenti, hogy egy eszkdz a kordnak ndvekedésével azonos tokeszolgalat kifejtése
esetén tobb inputot hasznal, mint egy Gjabb példany. Az outputromlds ezzel szemben
azt jelenti, hogy az eszkdz a koranak novekedésével egyre kevesebb tokeszolgalatot
lesz képes nyujtani az egyes jovobeni periodusokban. A romlas lényegének
szemléltetésére lehet példa egy teherautd, amely esetében inputromlasnak tekinthetd
az Oregedéssel egylitt jard lizemanyagfogyasztds novekedése, mig az outputromlas
ezzel szemben azt jelenti, hogy a teherautdé az egyre tobb meghibasodas ¢és
szervizben toltott 1id6 kovetkeztében egyre kevesebb tokeszolgalatot (példaul

kilométer megtételét) képes nyljtani az elkovetkezd periodusokban.

Triplett [1996] az elhaszndloddas masodik Osszetevdjeként az  eszkozok
tonkremenetelebol fakadd szolgalatvesztést azonositotta, mely azonban csak
eszkozcsoportok esetében értelmezhetd, mivel egy 0Onalldo eszkdz esetében a
tonkremenetel egyben az értékelés végét is jelenti. A tonkremenetel mint a
szolgalatok egy bizonyos részének elvesztése egy eszkoz esetében az outputromlés
fent ismertetett jelenségének felel meg, ezért a tovabbiakban a tonkremenetelt

elkiiloniilten nem vizsgalom.

Az eszkozérték valtozédsara hatd kovetkezd jelenség a Griliches altal is emlitett
avulas. Amikor egy olyan 11j eszkoz jelenik meg a piacon, mely mar valamilyen 1j
fejlettebb technologiat tartalmaz, akkor az 1 fejlettebb eszkdz megjelenése
kovetkeztében a meglévd fejletlenebb eszkozok értéke csokken, mely csokkenést
Hulten és Wykoff [1996] avuldsnak nevez. Az avulas jelensége elsOsorban a
kapitalizmust jellemz6 erdteljes innovacio €s technoldgiai fejlodés hatasaként jelenik
meg, mely jelenséget a gazdasdgban Schumpeter utin Kornai [2010] teremto
romboldsnak nevez. Az imént emlitett technoldgiai fejlédéssel kapcsolatban Hall
[1968] tovabbi két jelenséget kiilonit el: a testet olto €s testet nem 6lté technologiai
fejlodést, mely jelenségeket korabban Jorgenson [1966] is azonositott. A testet 6lto
technologiai fejlodeés esetén az 1j, fejlettebb technoldgia egy konkrét eszkozben o6lt

testet, amely elérhetévé valik a piaci szerepldk szamara. Ezzel szemben a testet nem
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olto technologiai fejlodeés esetén nem egy fejlettebb eszkoz jelenik meg, hanem mas
technologidk daltalanos fejlddése kovetkeztében az adott eszkoz szolgdlatai
értéktelenednek el, azaz az eszkéz cserearanya megvaltozik. Jorgenson ¢€s Hall
felismerésére épitve Diewert és Wykoff [2006] a technologiai fejlédés mintajara testet

olt6 és testet nem olté avulast kiilonboztet meg egymastol:

o Testet nem olté avulas: amikor a piacon nem jelenik meg ujabb, tokéletesebb
eszkoz, ennek ellenére az eszkoz szolgalatanak értéke idérdl idore csokken, a
piaci kereslet csokkenése, vagy egyéb tényezok miatt.

o Testet 6lté avulds: amikor egy ujabb, fejlettebb eszkoz jelenik meg a piacon,
melynek hatasara Hulten és Wykoff [1996] feltételezése szerint a régebbi

technologiat képviseld eszkoz értéke csokken.

A testet olto avulds jelensége egyértelmiien fellelhetd Griliches [1963] avulas

crcr

nem 61t6 avulas jelenségével azonosithato.

A fentiekben vazolt jelenségek a kimeriilés kivételével az eszkdz szolgalatinak P
értékére hatnak, amely azonban tovabb vizsgalhatd aszerint, hogy az adott jelenség
az eszkoz szolgalatanak egységnyi értékén keresztiil, vagy a szolgalat mennyiségén

keresztiil médositja az eszkoz szolgalatanak értékét.

Ezért a jelenségek hatasainak mélyebb vizsgalatahoz sziikséges, hogy a szolgalatokat
mennyiségi és érték szempontbdl megkiilonboztessiik egymadstdl, mivel a tartds
eszkozok nagy részére jellemzd, hogy életkoruk novekedésével az altaluk nyujtott
szolgalatok fizikai értelemben is csokkennek, illetve szegényebbé valnak. Ezek a

valtozasok azonban a szolgalatok értékében is visszatiikr6zodnek.
3.1.5.4 Az eszkozokben megtestesiilo szolgdlatok mennyisége

Az eszk6zokben megtestesiild szolgalatok mennyiségének méréshez minden esetben
tartozik egy mérési egység meghatarozas, mely eszkozonként eltérd lehet, azonban
minden esetben az eszkdz termelésben kifejtett tevékenységére utal. Az eszkoz
szolgalatanak mérési egysége lehet példaul termeld gépek esetében gépdra, vagy
jarmuvek esetében kilométer. Ezekben a mérési egységekben viszont maga az eszk6z

is kifejezhetd mennyiségi értelemben. A mennyiségi egységekben kifejezett
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szolgalatok megfigyeléséhez, megragadasédhoz sziikséges elméleti hatteret és fogalmi
rendszert, valamint az altalanosan elfogadott mérési modszert a fizika tudoménya
biztositja, mig a mérési egységek termelési folyamatokkal vald 0sszekapcsolasanak
elméleti hatterével a kozgazdasagtudomany foglalkozik, mely 6sszekapcsolast a

késdbbiekben részletesen ismertetek.

Az eszk6zok mennyiségi meghatirozasait a klasszikus kozgazdasagtan
termeléselmélettel foglalkozd aga vizsgalja. Ahogy azt a tékével foglalkozo 2.1-
fejezetben mar emlitettem, a termeléselmélet vizsgalatinak kozéppontjdban a
termelési fliggvény all, ami nem mas, mint a kapcsolat az output mennyisége ¢és azok
eldallitasahoz sziikséges valtozatos inputok mennyisége kozott, mely meghatarozas
sz¢les korben elfogadott a kozgazdasagtanban (Griliches [1963]). A vizsgalt
periodusban zajlo termelési folyamathoz sziikséges inputok egy részét a vallalkozas
altal hasznalt tartos eszkozok (jarmiivek, berendezések, épiiletek) biztositjak, mely
inputokat a tartdos eszk6zok adott periddusban kifejtett tokeszolgdlatanak, vagy
szolgdlatnak nevezik a szakirodalomban.”> Egy periédushoz kapcsolodo potencialis
szolgélatok mennyiségi vizsgdlata soran a tartdés eszkozok évjarata, kora — mint
magyarazd valtozok — kapcsolatban vannak az eszkdzben rejlé (maradék) szolgalatok
mennyiségével illetve annak hatékonysagaval. Az eszkozok évjarata, azaz gyartési
idépontja az eszkdzben rejld kezdeti szolgéalati mennyiséget, annak fokozatos
csokkenését, valamint az eszkéz mikodési élettartamat is meghatarozhatja,
amennyiben kiilonbség van az egyes idOpontokban gyartott eszkdzok technikai
szinvonaldban. Ezzel szemben az eszk6zOk kora az eszkézben rejld maradék
szolgalatok mennyiségét jelzi, valamint az egyes hatralévo periddusokban lehetséges
hatékonysagara utal. Az imént elmondottak egyszerii példan keresztiil kdnnyen
belathatok: egy dregebb igavonoé allat nyilvan kevesebb szolgdlatot képes nyujtani®®
egy vizsgalt periddusban, mint egy fiatalabb példany, mely kiilonbség az el6zo
fejezetben vazolt elhasznalddas €s romlési jelenségek miatt mutatkozik. Ekkor azt
mondhatjuk, hogy a fiatalabb példany szolgélatai hatékonyabbak, tovabba a fiatal
példany vérhat6 élettartama szintén valdsziniileg hosszabb, mint az oregebb

példanyé, ezért a benne rejlé szolgalatok mennyisége a hatralévd életében szintén

» Mely fogalmat az angol nyelvi irodalom ,,Capital service”-ként neveznek, amit tobbek kdzt Hulten
[1990], Triplett [1996], Hulten és Wykoff [1996], Diewert [1996], Diewert és Wykoff [2006],
Jorgenson [1991] ugyanebben az értelemben hasznal.

*® Azonos intenzitasa hasznalatot feltételezve.
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tobb, tehat azt mondhatjuk, hogy a fiatalabb példany szolgélatai késébb meriilnek ki,
mint egy Oregebbé. Azonban két azonos korti eszkdz hatralévd szolgéalatainak
mennyiségében és azok hatékonysagaban is lehet kiilonbség, ha a példanyok eltérd
évijaratiak,”’ és az évjaratok kozott mindségi eltérések vannak. Ezek alapjan azt
mondhatjuk, hogy a kiilonb6zé korti és évjaratu eszkdzok szolgalatai alkotjdk a
vallalat (fizikai) tOkedllomanyat, amely a vallalkozds produktiv kapacitdsdnak

mértékeét is kifejezi.

Az eszk0zOk szolgdlatainak Osszessége ¢és a tdkeallomany kapcsolatdnak
meghatdrozasahoz tekintsiink egy vallalkozést, amely a vizsgalt ¢ idépontban tobb
azonos tipust, de kiilonb6z6 s kora [s=0,1,2,...,S] tartds eszkozt iizemeltet. A
vallalkozas hasznalatdban 1év0 s kort tartés eszkozok a ¢ periodusban
k. s tokeszolgalatot képesek nyujtani, amely a vallalkozas miikodését, azaz az output
eldallitasat szolgalja. Ekkor a ¢ periodusban a vallalkozas rendelkezésére allo
k. s tokeszolgalatok Osszessége alkotja a vallalkozds K{ tSkedllomanyat, mely

Osszefiiggést a kdvetkezd abra szemlélteti.

A tdkeszolgalatok mennyisége
Ko Kices Koo Kis
| ! ||
K™+
I"*t+1.,_= I":‘t+1.,5+1. I"*t+1.,5+1. I":‘t+1.,5,
| A' ]
K t+1

4. abra: Az eszkozokben megtestesiilo szolgdlatok valamint az idészaki tokedallomdny kapcsolata. (Forrds:
sajat)
A tartos eszkozok k¢ tokeszolgalatai addig a [z, t+1, t+2, ... ] periodusig tartanak,

amig a ¢t idépontok valamelyikében az eszkoz el nem éri az [s=0,1,2,...,S] mikodési

¢lettartaménak S végét.

7 Kiilonboz6 idépontokban vizsgalva.
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Egy ¢ periodusban tehat a vallalkozds kiilonboz6é kora tartdos eszkozei
tokeszolgalatokat biztositanak a termelési folyamathoz, mely tdkeszolgalatok

sszessége tekintheté a vallalkozas ¢ periodusbeli K/ tékealloméanyénak,”® azaz:
(11) K& = [keo ke o kes)-

A K7 tokeallomany tehat a véllalkozasi tevékenység miikodését biztositja a
vallalkozas egyes [t, t+1, t+2, ... ] mikodési periodusaiban. Ennek érdekében a
vallalkozasnak gondoskodnia kell, a tokeszolgalatok - el6z6 iddszaki allomanyahoz
képest bekovetkezett - csokkenéseinek potlasarol, ami nem mds, mint a toke
intaktsaganak fizikai értelemben vett fenntartasa, melyet a 2.2-es fejezetben

részletesen ismertettem.

3.1.5.5 A folytonos készlet modszer haszndlata egy idészak tokedllomanydnak

meghatdrozdsahoz

Hulten [1990] kifejti, hogy a tdkeszolgalatok k,, mennyisége, amely az adott
periddusban 1j eszkozok megvasarlasaval keriil a véllalkozashoz, viszonylag
konnyen Osszegezhetd, azonban a mar hasznalatban 1évo tartos eszk6zok szolgalatai
a kiilonbozo6 elhasznalddasi mértékek, azaz hatékonysagbeli kiillonbségek miatt nem
adhatok ossze, mely a (11)-es kifejezésben ismertetett K tékeallomany
meghatdrozasanak egyik legnagyobb problémaja. A probléma kikiiszobolésére
hasznalatos a kozgazdaszok széles kore altal alkalmazott folytonos készlet modszer
(Perpetual inventory method), melyben a kiilonb6zé hatékonysagh szolgalatokat
hatékonysagi  sulyok alkalmazisaval teszi Osszegezhetdvé. A  moddszer
alkalmazhatosaganak feltétele, hogy a kiilonb6z6 kora eszk6zok €s azok szolgalatai
tokéletes helyettesitdi legyenek egymasnak (Hulten [1990]). A modell vizsgalata
kapcsan eldszor tételezziik fel, hogy a kiilonb6z6 koru eszk6zok azonos technologiai
fejlettségi szintet képviselnek,” tehat a kiilonbozé kort eszkdzok szolgalatai kozt
1év6 kiilonbség kizardlag a 3.1.5.3 fejezetben ismertetett elhasznalodas jelenségének
kovetkezménye. Ekkor Hulten gondolatmenetét kovetve, az azonos technologiai

szintli, de eltérd kort eszkozok ¢ periddusbeli szolgalatainak k. ; mennyisége az ,,0j”

% Mely meghatarozas megfelel Hulten [1990], Triplett [1996], Hulten és Wykoff [1996] 4ltal hasznalt
»Capital stock” fogalmanak.
¥ Mely feltételezést késébb a 3.1.5.8 fejezetben feloldom.
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eszkdz k.o szolgalatabol kifejezhetd, egy 0 < s < 1 relativ hatékonysagi suly
hozzarendelésével, mely esetben az [s=0,1,2,...,S] az eszkéz kordt, azaz a
periddusok szamat jeldli, amelyen keresztiil a tartds eszkozt mar el6zdleg hasznaltak.
Amennyiben az egyes ¢ periddusokban az 10j eszkozoket tekintjik a
leghatékonyabbnak, akkor az 0j eszkdzokhoz a ¢, = 1 hatékonysagi suly tartozik.
Az igy meghatarozott relativ hatékonysagi sulyok hasznalataval a (11)-es kifejezés a

kovetkezéképpen irhato fel:*

(12) K& = @okeo + @1keo + - +@ske .

A folytonos készlet mddszer azonban egy eszkoz teljes [s=0,1,2,...,S] mikodési
¢lettartamara is értelmezhetd, ahol az eszkoz kiilonbozo s életkoraihoz tartozo eltérd
ke s szolgalatmennyiségek és P szolgalatértékek a hatékonysagi stlyok segitségével
kifejezhetk az 1) eszkoz k., szolgalatinak mennyiségébdl, valamint a Ptl,<0
szolgalatértékébdl. Ennek felismerése Christensen és Jorgenson [1973] munkajaban
jelent meg elsoként, melyet azota eszkozévjarat vagy tokeévjarat-modellnek

neveznek az irodalomban.
3.1.5.6 A tokeévjarat-modell

Tehat az eldbbiekben ismertetett folytonos készlet modszerben a kiilonb6z6 s koru
eszk0zok szolgalatai a ¢, hatékonysagi sulyok segitségével valtak egymasbol
Christensen és Jorgenson [1973] egy egyszeriisito eljarast javasolt. Az egyszeriisités
Iényege, hogy az eszkoz ¢ idépontban becsiilt kiilonb6zo s €letkorahoz tartozo eltérd
hatékonysagu szolgalatai ¢, ¢ a relativ hatékonysagi sulyok segitségével kifejezhetok
egymasbol. A modell jobb atlathatésaga érdekében tételezziik fel, hogy a gazdasagi
kornyezetben nincs technoldgiai fejlodés, ezaltal a kiilonb6zd koru eszkozok
szolgélatai kozti kiilonbség pusztan a 3.1.5.3 fejezetben meghatarozott
elhaszndlodasnak tulajdonithato. Ekkor versenypiaci koriilményeket feltételezve a

kovetkezo kifejezés igaznak tekinthetd (Diewert és Wykoff [2006]):

(13) Pt,Ks = (Pt,sptlfo

0 Kovetve Hulten [1990], Triplett [1996], Hulten és Wykoff [1996] gondolatmenetét.
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Ahol a ¢, ; nem mas mint az s koru eszkoz egy 0j s=0 eszkozhoz viszonyitott relativ
hatékonysdga, mely hatékonysagi suly egy 0j s=0 eszkoz esetében ¢, = 1. A (13)-
as egyenldség kapcsan Diewert és Wykoff [2006] megjegyzi, hogy csak abban az
esetben igaz, ha az uj, valamint az s koru eszkozok tokéletes helyettesitoi egymasnak.
Ekkor a (13)-as egyenldség felhasznalasaval a (8)-as egyenlet a kovetkezdképpen
irhato fel:

(14) PtI,s = g;(SJ (pt,s+‘rPtIg-T,0/(1 +7e)".

A (14)-es kifejezésben tehat az egyes s kort eszkdzkhoz tartozd Pf szolgalatérték a
@ s relativ hatékonysagi suly hasznalataval fejezhetd ki az 0j s=0 eszkoz egyes t + T

idépontbeli szolgalatainak Pf, o értékébol.

Diewert és Wykoff [2006] gondolatmenetét kovetve arvaltozasokkal tarkitott
gazdasagi kornyezetet feltételezve, kiilonbséget teszek a vizsgéalt ¢ id6pontban
megfigyelhetd szolgalatértékek, és az egyes jovObeni periodusok elején vart
szolgalatértékektdl, az azonos kor eszkdzok esetében. Azaz azt feltételezem, hogy
az azonos koru eszkozok szolgalatértékei kdzott az egyes ¢ idépontokban a kovetkezd

Osszefiiggés all fenn:

(15) PE « (1 +ip0) = PEGPE « (1 +ip,) = PR G PE « (1+1)(1+

. _ pK .
it2) = Pryoss o -

Ahol az 1+i,, a szolgalat értékének valtozasi faktora, mely az eszkoz
szolgalatértékének jovobeni [t = 1,2,3 ...] varhato valtozasat fejezi ki a ¢ idépontban
becsiilve, az eszkoz elhasznalodasatol fliggetleniil. Masként megkozelitve, a 1 + i, ;
faktor az eszkoz egységnyi szolgalatanak t idopontban becsiilt nominal arvaltozasat

fejezi ki egy jovobeni t + T idopontrol a kovetkezé t + T + 1 idopontra.

Az egyszeriibb kezelhetdség érdekében Diewert és Wykoff [2006] azt feltételezi,
hogy az eszkozok egységnyi szolgalatanak arat befolyasold i,, rata a vizsgalt

jovébeni T = 1,2,3 ... periddusokban egyenldk, azaz:

(16) iee =i T=123,...
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Ekkor a (14)-es egyenlet, amely az eszkdz ¢ id6pontban szamitott Plg értékét
kapcsolja dssze a jov8beni szolgalatok PL értékével, a (15)-s és (16)-os kifejezések

felhasznalasaval a kdvetkezOképpen irhato fel:

(17)  Ply =00 (1 + i) Prssc PRy /(1 + 107

A (17)-es egyenlet jobb oldalan a kiilonbdzd s kort eszkozok elhasznalodasat
kifejez6 ¢ id8pontban érvényes @, ¢, PYy szolgalatértékei az (1+i.)" faktor

segitségével szamithatok a t + t idépontban érvényes szolgalatértékké, azaz
(18) (1 + it)r(pt,s+rpg,(0 = Ptlg—‘r,s+‘r; T= 011121 LI
ahol T = O esetén (1 + i;)* = 1.

Tehat a (17)-es egyenletben meghatarozott modell hasznalatdhoz sziikséges a @ ¢4,
hatékonysagi sulyok és az arvaltozasi faktor (1 +i,)® ismerete. A kovetkezd
fejezetben eldszor a hatékonysagi sulyok meghatdrozasanak lehetséges modjait
vizsgélom, tovabbra is a technoldgiai fejlodés kizarasa mellett, majd ezt kovetden a
technoldgiai fejlodés megengedése mellett az i, arvaltozast okozo jelenségek

vizsgalatara térek at.
3.1.5.7 A relativ hatékonysdgi sulyok meghatarozdsa

Mivel jelenleg technoldgiai fejlédést kizaré kornyezetben vizsgalom a kiilonb6zd
kort eszkdzok Py s értékét, ezért a kiilonbozd életkort eszkozok kozti értékkiilonbség
megléte az elhasznaltsaguknak és kimertilésiiknek tulajdonithatd, mely hatasokat a
3.1.5.3-as fejezetben mutattam be. A kiilonb6z6 kort eszk6zok elhasznéltsaga, azaz a
hatékonysagbeli kiilonbségeik a Pt’fs szolgalatértékekben tiikr6zédnek, mely
kiilonboz6 kortt eszkdzok szolgalatértékeinek a (13)-as egyenletben meghatarozott
kolesonds megfeleltethetdsége jelentésen egyszerisiti a (8)-as egyenletben vazolt
modellt, melyet a (14)-es egyenlet mutat. A kiilonboz6é koru eszkdzokhoz tartozo
szolgalatok PX értékének egymasbol vald kifejezése azért fontos, mivel a tartds
eszk6zok nem rendelkeznek bérleti piacokkal, melyek Iétezése informaciot
biztositana a kiilonb6z6 kort eszkozok szolgdlatanak értékeir6l. Azonban a

hatékonysagi sulyok becslése segitségével mar hasznalhaté modellhez jutunk, mely
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becslées az eszkéz mindségi jellemzdinek, haszndlati intenzitasanak, miiszaki
karbantartasanak figyelembevételével kell, hogy megtorténjen. Tehat a kiillonb6zo
koru eszk6zok szolgalatainak értéke az eszkoz egyéb jellemzdinek vizsgalataval
fejezhet6 ki gy, hogy a hasznalt eszkoz ¢, ; relativ hatékonysagat egy 0j eszkoz
@0 = 1 hatékonysagahoz viszonyitjuk egy ¢ idépontban. Ezaltal a kiilonb6zd s kora
eszkozokhoz kiilonbozd ¢, ¢ relativ hatékonysagi sulyok tartoznak, melyek egyben
az adott id6pontban érvényes szolgalati értékeik aranyat is ki kell, hogy fejezzék,

melyet a (13)-as dsszefliggésben mutattam be.

A hatékonysagi sulyok meghatdrozasara, illetve becslésére szamos kozelités talalhatd
az irodalomban. Hulten [1990], Hulten és Wykoff [1996], Triplett [1996] harom f6bb
kozelitési modot ismertet a ¢, hatékonysagi sulyok meghatarozasara. Az elsd
kozelités azt feltételezi, hogy az eszkozok valamilyen fizikai jellemzojének
megvaltozasa kapcsolatban van az eszk6zok hatékonysaganak csokkenésével. A
masodik kozelitési mod az eszkdz hatékonysagesokkenését a hozzd kapcsolodo
hatartermék-valtozassal azonositja, mig a harmadik kozelités azt feltételezi, hogy az
eszkozok hatékonysdganak csokkenése valamilyen az adott eszkozre, annak

hasznalati modjara és intenzitasara jellemz6 mintat kévet.

3.1.5.7.1 Az eszkdzok hatékonysaganak és valamely fizikai jellemzdjének

kapcsolata

A relativ hatékonysagvesztés megragadasanak a fizikai jellemzdokon alapuld
kozelitése arra a feltételezésre épiil, hogy az eszkdz valamely fizikai jellemzdjének
valtozasa egyiitt jar az eszkoz relativ produktiv hatékonysaganak valtozasaval. Ezt a
megkozelitést Hulten [1990] a szappan ¢és a szarazjég példdjaval illusztralja, mely
példaban az 0j és a hasznalt szarazjég, vagy szappan feliileteinek ardnyaval
azonositja a ¢, relativ hatékonysagi sulyokat. Hulten azonban kifejti, hogy a
legtobb eszkdz esetében a hatékonysdgok ilyen jellegli meghatarozasa, valamint a
fizikai jellemzokkel valdo megfeleltethetdsége nem alkalmazhato, mert 1éteznek olyan
eszkozok, amelyek esetében a hatékonysagcsokkenés nem hozhatd kapcsolatba az
eszk6zok barmely fizikai jellemzdjének csokkenésével. A hatékonysagi sulyok ilyen
modon torténd meghatarozhatdsagat vitatja Triplett [1996], aki a radir példajaval

tdmasztja ala érvelését, mely szerint a radirozas miivelete torténhet tigy, hogy a radir
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millimétereket kopik, viszont Ggy is, hogy nem torténik kimutathaté kopas a radir
feliiletén, annak ellenére, hogy mind a kétszer ugyan azt a radirozasi miiveletet
végeztiik el, azaz a radir mindkétszer ugyanazt a szolgélatot nyujtotta. Az eszk6zok
relativ hatékonysagvesztésének megallapitdsara tehat a modszer elméletileg is csak

igen korlatozottan, bizonyos eszk6zok esetében alkalmas.

3.1.5.7.2 Az eszk6zok hatékonysaganak meghatarozasa két periddus

hatartermékének aranyabol

Hulten [1990], valamint Hulten és Wykoff [1996] szerint a masik lehetséges modja a
@ s relativ hatékonysagi sulyok meghatarozasanak az, hogy azokat magabol a
termelési folyamatbol fejezziik ki. Ekkor @.g relativ hatékonysagi sulyokat ugy
tekinthetjiik mint az uj s=0 és s+1 koru eszkézok relativ hatdartermékének aranyat,
mely kozelités tisztazza Triplett radir példajanak latszolagos ellentmondéasossagat
azzal, hogy az eszk6zok eltérd hasznalati modja, illetve a hasznalat intenzitasa

szintén hatassal van @, ¢ relativ hatékonysagi sulyok alakulasara.

A relativ hatartermékek aranyabdl szamitott hatékonyséagi silyok meghatarozasanal
azonban szembe kell nézni a kiilonbozd évjarati eszkdzok szolgdlatainak
Osszevonasi nehézségével, azaz a hatartermékek csak a homogén tékeallomanyok
egyedi termelési fliiggvényeinek aggregatumaként hatarozhatok meg (Hulten [1990]).
A homogén s kora eszk6zok szolgalatanak és outputjanak kapcsolatat az f termelési

fiiggvény irja le, azaz:
(19) Q¢s = fs(kt,s; Lys ).

Melyben Q. jelenti azt az output mennyiséget, amelyet az s korti eszkoz 4ltal
biztositott k;s szolgalat, valamint a szolgalathoz tartozé L, munkamennyiség
felhasznaldsaval a ¢ periddusban az eszkdz képes elddllitani. A kiillonbdzd évjarata
homogén eszkozok szolgalatainak felhasznalasaval eldallitott Q. outputok
aggregaldsa utan a ¢ periddus Osszevont termelési fiiggvényéhez jutunk, mely Hulten

[1990] valamint Triplett [1996] munkaja alapjan a kdvetkezd forméban irhato fel:

(20) Q¢ = Xs=0 Qt,s = Ys=0 Fs(kt,s'Lt,s ).
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A kiilonboz6 évjaratu eszkdzok ¢ periddusbeli szolgalatainak Gsszevonasat masként

megjelenitve a kovetkezd kifejezéshez jutunk:

(21) Q: = F((kt,o' kt,lr ) kt,s);Lt )

Ahol Q; a kiilonb6z6 kort eszkdzok ¢ periodus alatt elérheté maximalis kibocsatasat
jeloli, amennyiben az  egyes  szolgalatokhoz  kapcsolodd  sziikséges
L. s munkamennyiségek L, aggregatuma rendelkezésre all. Ezzel kapcsolatban
Hulten [1990] kifejti, hogy a (21)-es meghatdrozdsban szerepld szolgalatok
Osszevonasanak sziikséges ¢és elégséges feltétele Leontief eredményeibdl
kovetkezOen, hogy a helyettesitési hatarardny minden 6sszevonason beliili inputpar
esetében fiiggetlenséget mutasson az Osszevonason kiviili inputoktol.’' Ebbél a
feltételbol egyben az is kovetkezik, hogy az Osszevondsban szerepld kiilonb6zd

évjaratokhoz tartoz6 eszk6zok F° technoldgiai meg kell, hogy egyezzenek.

Az Osszevonhatdsag feltételeinek figyelembevételével a homogén eszk6zok relativ
hatékonysaga a ¢ idopontbeli ismeretek alapjan a kdvetkezéképpen fejezhetd ki:

OQ*/Ok’gs

=@rs s=0,1,2,...,5;.

A hatartermékek valtozasabol a hatékonysagi sulyok szamitasa a gyakorlatban
azonban igen nehézkes. Diewert [1996] két f6 problémat emlit a modszerrel
kapcsolatban. Az elsd probléma, hogy az csak erésen Osszevont modellekben
mikodik, kevés szamu output esetében. A mddszer masik {6 problémadja a kiilonb6zo
évjarati eszkozok szolgélatainak 0sszeadhatdosaganak azon feltétele, mely szerint a
kiilonbozd évjarata eszkozok szolgalatai tokéletesen kell, hogy helyettesitsék

egymast. Ez a feltétel a valosadgban azonban igen ritkan teljesiil.
3.1.5.7.3 A tartds eszk6z0k hatékonysagcsokkenése mintak alapjan

A tartés eszk6zokhoz kapcsolodd relativ hatékonysagi sulyok megallapitdsanak
fentebb bemutatott korlatai miatt a kozgazdasagi irodalomban gyakran feltételezik,

hogy egy eszkdz hatékonysagvesztése egy, az eszkdzre jellemzd mintat kovet, mely

3! Mely feltétel a korabban véazolt inputromlds esetén nem teljesiil, ezért a méodszer az inputromlés
altal keletkeztetett hatékonysagcsokkenés megragadasara csak korlatozottan alkalmas.
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minta hozzarendelése az adott eszkdzhoz rendszerint megfigyelésen, vagy
feltételezésen alapszik. Az eszkoz hatékonysdganak kor szerinti lefutasa a kiilonb6z6
eszk6zok esetében valtozatos lehet, amely az eszkozok egyedi mindségétol, hasznalati
modjatol és annak intenzitasatol, illetve karbantartasanak gondossagatol fiigg. A
valtozatos hasznalat és egyéb koriilmények ellenére a szakirodalom jellemzden
harom alapvetd mintat — konstans, linearis és mértani — kiilonboztet meg a relativ
hatékonysagok lefutasa alapjan, mely mintakat Hulten [1990], Hulten és Wykoff
[1996] is részletesen ismertet. A konstans, a linearis és a mértani relativ
hatékonysagcsokkenési mintakat az eszkdz koranak fliggvényében a kovetkezd abra
szemlélteti, ahol egy 10 éves miikodési élettartamli eszkoz hatékonysdganak a

kilonb6z6 mintak szerinti alakulasa lathato.

0,9 \

08 \

0,7 \

06 \\

0,5 Konstans
0,4 \

0,3 N .
0.2 \ Mértani
0,1 \

linedris

Relativ hatékonysag (¢)

Kor (év)

5. abra: A kiilonbozo eszkozhatékonysagi mintik az eszkoz koranak fiiggvényében. (Forrds: sajdt)

A Hulten [1990], valamint Hulten és Wykoff [1996] altal bemutatott elsé és
legegyszeriibb az ugynevezett konstans hatékonysagi minta, melyet gyakran

32 vagy ,,villanykorte” hatékonysdgnak neveznek. A konstans

»egylovas bricskanak
hatékonysagot feltételez6 minta azon a megfigyelésen alapszik, hogy 1éteznek olyan
eszk6zok, amelyek allanddé hatékonysagu szolgélatot képesek nyljtani az egész
miikodési élettartamuk alatt, fiiggetleniil a hasznalati idejiiktdl, valamint az
¢letkoruktol. Az irodalomban leggyakrabban emlitett példa az ilyen hatékonysaga

eszkozre a villanykorte, mivel az jellemzden azonos ,hatékonysaggal” vilagit a

32 0. W. Holmes a ,,The wonderful one-hoss shay” kolteményében megjelend, soha el nem romld
,,Csodalatos szekér” utan.
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miikddési élettartamanak minden periddusaban, egészen az ,.élete” végéig, amikor
végiil kiég, azaz a hatékonysaga nullara csokken. Az imént vézolt kor szerinti

konstans hatékonysagot Hulten [1990] a kovetkez6 formulaval fejezi ki:
(23) Pto=Pt1 =" =Pt5-1 =1 Pes4:=0, 7=0,1,2,....

A konstans hatékonysagi mintat kovetd eszkozok esetében a hatékonysagok
meghatarozasdhoz elegendd a ¢ id6pontban az eszkdz milkddési élettartamanak
S¢végét megbecsiilni ahhoz, hogy az egyes periddusokhoz tartozd ¢, ; hatékonysagi

sulyokat hasznalhassuk.

A Hulten [1990], valamint Hulten és Wykoff [1996] altal ismertetett masodik
ugyancsak egyszerli hatékonysdgcsokkenési minta a linearis, mely esetében az
feltételezett, hogy az eszkdz relativ hatékonysiga a kor fiiggvényében linearisan

csokken, egészen a mitkddési ¢élettartamanak S,végéig, azaz:

1 2
(24) Pro=101=1-¢, gpra=1-¢, ., Pp5-1=1-
t t
S¢—1
—;t Prs+e=0,7=012, ...

A fenti meghatarozasbol jol latszik, hogy a linearis mintaban az eszk6z hatékonysaga

minden periddus elteltével azonos nagysagu résszel csokken, azaz:
1
(25) (pt,S—l _(pt,S =S_t, S = 0, 1, 2,...,St .

Az eszkoz hatékonysagcesokkenésének meghatarozasdhoz a linearis minta esetében is
elegendd az eszkoz miikodési élettartamanak S; végét megbecsiilniink ahhoz, hogy

az egyes hatékonysagi sulyokat meghatarozzuk.

A Hulten [1990], valamint Hulten és Wykoff [1996] éltal ismertetett harmadik
hatékonysagcsokkenési minta a mértani minta, melyben az eszkoz

hatékonysagcsokkenését egy ¢ idépontban becsiilt konstans &, rata fejezi ki, azaz

(26) ((Pt,s—l_(Pt,s) — 61_-.

Pts—1
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Mely 6, rata hasznalatdval a hatékonysagcsokkenési minta a kovetkezoképpen

hatarozhaté meg:

(27) Pro=10¢1 = 1- 5t)1’<Pt,2 =(1- 5t)2:(Pt,s =(1—=48p)° ...

A mértani hatékonysagcsokkenési mintdban tehat az eszkoz hatékonysagat egyszerii
konstans §, rata segitségével hatarozhatjuk meg, mely egyszerliségébdl kovetkezden
igen kedvelt az értékcsokkenéssel foglalkozd empirikus vizsgalatokban. A minta
egyszertiségén tul azért is igen kedvelt, mert a mértani sor természetébdl fakadoan a
szolgalatok P értékének valtozasat kifejezd ¢, ; relativ hatékonysagi suly, valamint
az eszkoz Pt’,s értékének csokkenését kifejezd rata egymasnak kolcsondsen

megfeleltethetd a (27)-es kifejezés altalanositasabol, azaz
(28) Prs = (1 —6)°.

ahol §; rata az eszkdz teljes miikddési élettartama sordn konstans, azaz
(29) 6 =655 s=012,..,5;.

A (28)-as egyenlet jobb oldalan 4ll6 kifejezést a (17)-es egyenletbe helyettesitve az

eszkozérték kovetkezd meghatarozasdhoz jutunk:
(30) PtI,s = Yreo(1+ i) (1 - 5t)S+TPg,<0/(1 +1)"

Ekkor a (30)-as egyenlet jobb oldalan allo kifejezése iy = r; és (1 — ;) < 0 esetén
egy olyan mértani sornak tekinthetd, melynek Pt’,0 és Pl Osszegeinek aranyéra igaz
lesz, hogy
6y H-a-s) =g
t,0

A mértani haladvanyon alapuldé mintat ezen elényOs tulajdonsaga ellenére gyakran
biraljak amiatt, hogy az eszkoz @, ¢ relativ hatékonysaga, illetve az eszkoz Py s értéke
a nulla értéket csak megkdzeliti, azonban azt soha el nem éri, ami életszertitlen
feltételezés a hasznalatban 1év0 tartds eszkozokre, mely jelenség az 5. abran jol
megfigyelhetd. A kritikdk masik része magabol a konstans ratdval képzett mértani
sor természetébdl kdvetkezik, azaz a mértani hatékonysagesokkenési minta az eszkoz
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miikddési élettartama elején nagyobb mértékli hatékonysagcsokkenést eredményez.
Azonban a valotlannak tiind tulajdonsdgok ellenére az eszkozok relativ
hatékonysagcsokkenésének, illetve értékcsokkenésének empirikus vizsgalatai

kapcsan gyakran mértani mintat azonositanak.>

Az imént bemutatott hatékonysagcsokkenési mintdk a (17)-es egyenletben
meghatérozott dsszefliggés alapjan hatssal vannak az eszkdz P/ értékére, melynek
a kor novekedésével egyiitt jard lefutasat iy = 0;7 = 0,1 esetén a kovetkezd abra

szemlélteti.**

6 ~

5 \

4 PN \ Kostans
3 \ \ Linearis
2 \ \ Mértani
1 S~ O\,

\\

0 2 4 6 8 10 12
Kor (év)

Eszkozérték (egység)

6. abra: A kiilonbozd hatékonysdgi mintak dltal eredményezett kor-érték profilok. (Forras: sajdt)

A fejezetben tehat bemutattam az eszk6zok jovObeni szolgélatértékei
Osszevonasanak gyakran alkalmazott modelljét, melyben az eszkdz relativ
hatékonysaganak kifejezése teremti meg a kapcsolatot az eszkoéz kiilonbozo
¢letkoraihoz tartozd  szolgalatértékek kozott, amelyek diszkontalt jelenértéke
magaval az eszkoz értékével egyezik meg. A kovethetdség érdekében a modellt
eddig olyan kornyezetben vizsgaltam, ahol a technologiai fejlodés lehetdségét teljes

egészében kizartam, mely megkotést a kovetkezo fejezetben feloldom.

33 Lasd példaul: Hulten és Wykoff [1981al, Storchmann [2004]

3'4Mely jellemzdt Hulten és Wykoff [1996] és [1981a] kor-ar profilnak nevez. Mivel munkamban az
eszkozok piaci arat valamint a marginalizmus elmélete mentén meghatarozott értéket azonosnak
tekintem, ezért a hatast kor-érték profilnak nevezem a tovabbiakban
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3.1.5.8 A technologiai fejlodés és az avulas

Az eszkozérték eddigi vizsgalata soran tehat olyan gazdasagi kornyezetet tételeztem
fel, ahol nincs technologiai fejlodés. Kovetve Jorgenson [1966], Hall [1968], Hulten
[1990], valamint Diewert és Wykoff [2006] gondolatmenetét, a tovabbiakban olyan
gazdasagi kornyezetet tételezek fel, ahol 1étezik technologiai fejlédés, melynek
koszonhetden a gyartott eszkozok idovel egyre fejlettebbé valnak, valamint a
korabbitol eltérd igények kielégitésére is képessé valnak. A technologiai fejlédéssel
kapcsolatban Hall [1968] testet 6lt6 technologiai fejlodést és testet nem 6lto
technologiai fejlodeést kiillonboztet meg egymastol, melyek mindegyike a fejletlenebb
eszkdz értékének csdkkenéséhez vezethet,”> mely csokkenést Hulten és Wykoff
[1996] avulasnak nevez. Az avulas kapcsan Diewert és Wykoff [2006] a technologiai
fejlodés szétbontasanak mintajara testet 61t6 és testet nem 6lté6 avulast kiillonboztet

meg egymastol.
3.1.5.8.1 A testet nem 0lt6 technologiai fejlodés és avulas

A testet nem 0Olt6 technologiai fejlodés olyan feltételezett technologiai fejlodeés,
amely nem az adott szolgalatot el6allito 0j eszkozokben, hanem az eltérd szolgalatot
nyujtd eszkozok fejléodésében ,,0lt testet”. Ennek eredményeképp a vizsgalt eszkoz
szolglata iranti kereslet csokken, ezaltal a szolgalatanak P értéke szintén
csokken.*® Amennyiben a szolgalatérték csokkenés a jovében el6re lathatd, ugy a
(17)-es egyenletben meghatarozott dsszefliggés alapjan maga az eszkdz Py értéke is
csokken,”” mely csokkenést Diewert és Wykoff [2006] testet nem 61t6 avuldsnak

nevez.

A (15)-6s egyenlet kapcsan meghataroztam a szolgalatok P értékének 7 idépontban
becsiilt, jovobeni t + T periddusokra érvényes (1 + i,) eszkozspecifikus nominal

arvaltozasi tényezdjét, melyrél a (16)-os kifejezésben a modell atlathatosaga

» Mely allitas igazat Wykoff [2003] szerint Griliches kétségbe vonja. Wykoff szerint Griliches
nézdpontjabol a technologiai fejlédés a fejlettebb eszkdzt teszi még értékesebbé, mely fejlodés
azonban nincs hatassal a mar hasznalatban 1év6 kevésbé fejlett eszk6zok értékére.

36 példaul a korabeli 6lom vizvezetékesovek eldallitasara alkalmas berendezések iranti keresletet
nyilvan csokkentette a mulanyagipar altalanos fejlédése, ami lehetdvé tette a mianyag
vizvezetékesovek eldallitasat. fgy az dlomesoveket eléallito gépek értéke a milanyagipar fejlodése
kovetkeztében csokkent, mely csokkenés értelmezésiinkben testet nem 61t6 avulas.

37 Az eszkdz értékének ilyen jellegii csokkenését nagymértékben befolyasolja alternativ hasznositasi
lehetdsége.

57



A tartos eszkozok értékének mérése

érdekében azt feltételeztem, hogy értéke a ¢ idoponttdl szamitva minden jovObeni
t + © periodusban konstans. Diewert és Wykoff [2006] a ¢ idOpontban becsiilt i,
nominal eszkozspecifikus arszinvonal-valtozasi ratat két részre, i eszkozspecifikus
redl arszinvonal-valtozasi ratdara, valamint dltalanos drszinvonal-valtozasi ratdra,
azaz inflaciéra® bontja. A ¢ idSpontban becsiilt, jovébeni t + T periédusokra
érvényes inflacids ratat p, .-vel jelolom. A konnyebb atlathatosag érdekében azonban
tételezziik fel, hogy a p,, inflacids rata a ¢ id6ponttdl szamitva minden jovObeni

t + 7 periddusban konstans, azaz
(32) Prr =P T=123, ...

Ekkor a p; inflacié valamint a i; eszkdzspecifikus real és i; nominal arszinvonal-

valtozasi ratak kapcsolata a kovetkezoképpen irhat6 fel:

1+iz
1+p¢

(33) 140 =

Diewert és Wykoff [2006] gondolatmenetét kovetve a p, altaldnos arszinvonal-
valtozasi rata azonban nem csak a szolgélatértékekre van hatassal, hanem az (6)-os és
(7)-es kifejezések kapcsan meghatarozott 1, nominal kamatratara is, mely szintén két
részre, p; altalanos arszinvonal-valtozasra, valamint r; real kamatratara bonthato.

Ezek kapcsolatat a kovetkezd kifejezés szemlélteti:

* 1+71¢
(34) 1+r= e
Amennyiben a (33)-as és (34)-es egyenletekben kifejezett redl ratdkat a (17)-es
egyenletbe helyettesitjiik, és a jobb oldali kifejezést egyszertisitjiik az 1 + p; atlagos
arszinvonal-valtozasi faktorral, akkor az eszkozérték kovetkezd meghatarozasat

kapjuk:

(35)  Ple=33 1+ i) 0rssc P/ (L +19)7,

Tehat az eszkozértéket a modell szerint a feltételezett jovobeni p, atlagos

arszinvonal-valtozasi rata nem befolyasolja.

* Az inflaciés ratak gyakorlati meghatirozasanak lehetséges modjait és problémait részletesen
ismerteti Diewert [2005]
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Amennyiben az eszkdz szolgalatanak jovobeni értéke a testet nem 61t6 technologiai
fejlodés miatt csokken, Ggy az imént meghatarozott iy eszkozspecifikus real
arszinvonal-valtozasi rata negativ lesz, amely egy ¢ idOponttdl kezdédden az eszkoz
teljes miikodési élettartamaban megjelenik. Tehat a testet nem olto technologiai
fejlédés hatasara fellépd testet nem 6lt6 avulds a szolgalatok PK értékének a
jovébeni periodusok szerint vizsgalt fliggvényét ,,lejjebb” tolja, mely elmozdulést a

kovetkezd abra szemlélteti.
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7. abra: Az avulatlan és a testet nem olté avuldassal modositott szolgdlatértékek alakuldsa az egyes

periodusokban. (Forrds: sajdt)

Az 7. dbran ,,A”-val jeloltem a P szolgalatértékek eredeti ,,avulatlan” fiiggvényét a
jovoébeni periodusokban, mely fliggvény meghatarozasa soran 10 éves miikodési
¢lettartamot ¢s mértani haladvanyt szolgalatcsokkenési mintat feltételeztem. A ,,B”-
vel jelolt fiiggvény ezzel szemben az ,,A” fiiggvény i; = —0,1 eszkozspecifikus
arvaltozasi ratdval modositott valtozata, amely a testet nem 6lt6 avulas hatasat
mutatja be. Az 7. abrabol jol latszik, hogy a testet nem olto avulds hataséara az eszkoz

szolgalatanak értéke a jelen és minden jovobeni periodusban csokken.

A PK szolgalatértékekre hatd restet nem olt6 avulias a (35)-0s kifejezésben
meghatarozott dsszefliggés szerint magara az eszkoz értékére is hatdssal van, mely

hatast a kovetkez6 abra szemlélteti.
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8. dbra: Az avulatlan és a testet nem 6lté avulassal modositott eszkozértékek alakuldsa az egyes periodusokban.

(Forras: sajat)

A 7. abran az el6zéekben ,,A”-val jelolt szolgalatértékekbdl r/ = 0,1 redl
kamatrataval szamolt P/ eszkozérték fiiggvényét ,,C-vel, mig az elézéekben ,,B”-
vel jelolt szolgalatértékekbdl szintén 1 = 0,1 real kamatrataval szamolt

P ¢ eszkdzérték fiiggvényét ,,D”-vel jeldltem.

A 7. és a 8. abra esetében is lathato tehat, hogy a becsiilt testet nem olto avulas
hatdssal van az eszk0z szolgalatanak jelenbeli €s jovobeni értékeire, melyen keresztiil

magat az eszkdz értékét és annak lefutdsat is befolyasolja.
3.1.5.8.2 A testet 61t6 technoldgiai fejlodés és avulas

A fentiektdl eltéren testet 6/t technologiai fejlodésnek az tekinthetd, amikor egy
ujabb, magasabb technoldgiai fejlettségli, viszont azonos szolgalatot ny;to,
helyettesitd eszkoz jelenik meg a piacon. A magasabb technoldgiai fejlettség az
eszk6z  esetében  hosszabb  élettartamban, illetve  magasabb  produktiv
hatékonysagban mutatkozhat meg. A fejlettebb eszkoz élettartamanak novekedése és
termelési hatékonysagéanak javulasa a 3.1.5.3 fejezetben meghatarozott kimeriilés és
elhasznalodas ellentétének is tekinthetd, mely elhasznalodas egy eszkoz esetében a
romlas jelenségével egyezik meg. Amennyiben egy fejlettebb eszkéz varhato
¢lettartama magasabb, mint egy fejletlenebbé, akkor a fejlettebb eszkdz kimeriilése

hosszabb 1d6 alatt megy végbe, ami azonos hatékonysagcsokkenési minta esetén csak
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akkor befolyasolja a fejletlenebb eszkéz szolgalatanak Pf értékét, ha az eszkoz
miukodtetéséhez telepitési, installalasi koltség is kapcsolodik. Ekkor ugyanis a
telepitési és installacios koltségek tobbszor meriilnek fel egy fejletlenebb eszkoz
esetében, mely koltségtobblet csdkkentheti a fejletlenebb eszkdz szolgalatainak P

értekeét.

A testet Olt6 technologiai fejlodés kovetkeztében 1étrejové  termelési
hatékonysagjavulas a romlashoz hasonldan input és output oldalrdl is értelmezhetd.
Az outputhatékonysag-javulas ez esetben azt jelenti, hogy az eszkdz az elkovetkezo
periodusokban azonos mennyiségii input felhasznalasa mellett tobb outputot képes
kibocsatani, mint egy fejletlenebb eszkdz. Ezzel szemben az inputhatékonysag-
Jjavulas azt jelenti, hogy a fejlettebb eszkdz azonos mennyiségli output kibocsatasa
esetén kevesebb inputot hasznal, mint egy fejletlenebb. Ekkor a fejléddés hatasara
torténd hatékonysagjavulas kovetkeztében a fejletlenebb eszk6zok szolgalatainak
PK értéke csokken a fejlettebb eszkoz hasznalata altal biztositott eldénydk miatt. A
hatékonysagjavulasban ¢és az élettartam novekedésben testet Oltd technologiai
fejlédés altal eldidézett csokkenést a fejletlenebb eszkdzok Pfg értékében Diewert és

Wykoff [2006] testet 61t avuldsnak nevezi.

Ekkor a (13)-as kifejezésben meghatarozott ¢, ¢ relativ hatékonysagi sulyok mar
nemcsak az elhasznalodas hatasait fejezik ki, hanem a testet 61t6 avulédsét is, mivel
ekkor az ) s=0 eszkoz Ptlfo szolgalatértéke mar egy technolodgiailag fejlettebb
eszkozhoz tartozik. Tehat testet 6ltd technologiai fejlédés esetén egy s kort eszkdz
hatékonysdga nemcsak az elhasznalodasa miatt kisebb, mint egy 0j eszkdzé, hanem

azért is, mert az 0j eszk6z mar egy fejlettebb technologiai szinvonalat képvisel.

Tehat a testet Oltd technoldgiai fejlodés altal eldidézett avulas az eszkoz
szolgalatanak Pk értékét az elhasznalodéas hatésan feliil szintén csokkenti, azaz a

szolgalatérték kor szerinti lefutasa meredekebbé valik, melyet a kovetkezd abra

szemléltet.
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9. dabra: Az avulatlan és a testet 6lt6 avuldssal modositott szolgalatértékek alakulasa az egyes periodusokban.

(Forras: sajat)

A 9. abran ,,A”-val jeloltem a P szolgalatértékek eredeti avulatlan fiiggvényét az
egyes periddusokban, mely fliggvény meghatarozasa soran 10 éves mikodési
élettartamot és mértani (1 — §;) = 0,35 elhasznalodasi mintat feltételeztem. A ,,B”-
vel jelolt fliggvény ezzel szemben az ,,A” fliggvény festet 6lt6 avulassal modositott
valtozata, mely esetében az elhaszndlodast  kifejez6 (1 —6;) = 0,35
hatékonysagcsokkenési ratat 0,2-vel, a feltételezett testet olté avulas kdvetkeztében
fellépé hatékonysagesokkenéssel noveltem. Igy a tester 61t6 avulds hatasat is
tartalmazo hatékonysagesokkenési rata a kovetkez6:® (1 —6,) = 0,35+ 0,2 =
0,55. A 9. abrabol jol latszik tehat, hogy a testet 6/t6 avulas hatésara az eszkoz

szolgalatanak értéke minden jovObeni periddusban alacsonyabb lesz.

A Pt’fs szolgalatértékekre hatd testet 61td avulas a (35)-0s kifejezésben meghatarozott
Osszefiiggés alapjan azonban nem csak a szolgalatértékre, hanem magara az eszkoz

értékére is hatassal van, mely hatast a 10. abra szemlélteti.

A (28)-as egyenlet alapjan.
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10. abra: Az avulatlan és a testet 6lté avulassal modositott eszkozérték alakuldsa az egyes periodusokban.

(Forras: sajat)

A 10. éabran ,,C’-vel jeldltem a 9. abra ,,A” fiiggvénye altal meghatarozott
szolgalatértékekbdl az 17 =0,1 redl kamatrataval szamolt P/ eszkozérték
fliggvényét, mig ,,.D”-vel jeloltem a 9. dbra ,B” fiiggvénye altal meghatarozott
szolgalatértékekbol a szintén 1y = 0,1 real kamatrataval szamolt Pt"s eszkozérték

lefutast.

A 9. és a 10. abrabdl lathatd tehat, hogy a becsiilt testet olté avulas hatassal van az
eszk0z szolgalatanak jovobeni értékein keresztiil magara az eszkoz értékére is az

egyes periodusokban.
3.1.5.9 Az eszkozérték viltozdasat befolydsolo jelenségek kor- és datumhatdsai

Az el6zd fejezetben tehat bemutattam a kimeriilés, az elhasznalodas, valamint a
testet olto és testet nem 6lté6 avulas jelenségek hatdsait az eszkozok egy adott ¢
idépontbeli értékére és annak kor szerinti lefutasara, mely hatdsok azaltal
befolyasoljak az (2)-es egyenletben meghatarozott jovedelmet, hogy a tartos

eszkozok részei a periddus eleji és végi R, és R, ,tokeértékeknek.

Az emlitett jelenségek tehat hatassal vannak az eszkoz értékére, mely hatdsok az
eszk6zok piaci értékében is meg kell, hogy jelenjenek. Azonban ahogy arra tobbszor

is utaltam, viszonylag kevés hasznalt eszkdoz esetében Iétezik olyan aktiv
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versenypiac, amely informacioi alapjan a hasznalatban 1év6 eszkozok periddus végi

értéke meghatarozhato lenne.

Ezért a hasznalatban 1€év6 eszkozok értékvaltozasa az eszkoz periddus eleji €s végi
értékére hato jelenségekbdl becsiilhetd, melynek egy lehetséges modelljét a (35)-0s

egyenletben ismertettem.

A kimeriilés, az elhasznéalodas és az avulds jovoben becsiilt hatasai azonban nem
csak koruk elérehaladtaval valtoznak, ¢és ezaltal befolyasoljak az aktudlis
eszkozértéket, hanem azért is valtoznak, mert a jovOre vonatkozo becsléseinket eltérd
idopontokban, azaz datumokon tessziik, ezéltal a becslés idOpontjdnak valtozasa
szintén hatassal van az eszkozok értékére. Ezeket a hatdsokat az elébb emlitett
rendszerezés alapjan kor- és idohatasnak nevezik a szakirodalomban. Mivel azonban
a korhatas alapvetéen az id6 mulésan alapszik, ezért a munka tovabbi részében a
szakirodalomban id6hatasként azonositott jelenséget datumhatdasnak nevezem. Az
eszk0zok értékvaltozasanak a kor- és a datumhatas szerinti felbontasat, valamint az
egyes hatasokat a jovére vonatkozd pontos ismeret mellett és nélkiil a kovetkezd

fejezetben vizsgalom.
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4 A tartos eszkozok értékvaltozasanak felbontasa

Az eszkozok értékvaltozasaval foglalkoz6 szakirodalomban altalanosan elfogadott az a
kozelités, melyben az eszkozok értékének egy ¢ idopontrdl egy ¢+ idépontra torténd
valtozasat (jellemzden csokkenését) az eszkozok koranak ndvekedésével, valamint az
értékelés idSpontjanak megvaltozasaval magyarazzak.*® Az értékvaltozas elébbickben
emlitett felbontaséhoz tekintsiik a kordbban meghatarozott s korti eszkoz P/ ¢ értékének

valtozasat a ¢ idopontrdl a ¢+ idépontra, mely valtozas a kdvetkezdképpen irhato fel:
(36) A¢s= Ptl,s - PtI+1,s+1-

A (36)-0s egyenletbe helyettesitve a (35)-0s egyenletben meghatarozott P/

eszkozértékeket a ¢ és 1+ 1 idépontokra vonatkozdan, a kdvetkezd kifejezéshez jutunk:

(37) A1:,5= PtI,s - PtI+1,s+1 =

Zst—s (1+i;)r(pt,s+‘rpt1,{0 _ ZSt+1—(s+1) (1+i;+1)Tfpt+1,s+1+tPtI$-1,0
=0 (1+1)T =0 Q471717 '

Az igy meghatarozott A, ; értékvaltozas az 0 eszkoz PtI,(O szolgalatértékének valtozasa,
valamint a jovére vonatkozo pontos ismeret €s bizonyossag feltételezése szempontjabol
vizsgalhato. A vizsgalat célja az, hogy az eszkozok értékvaltozasaban megjelend
korhatads, valamint a datumhatast alkotd dtértékelés és tokenyereség vagy veszteség

elemek elméletileg egyértelmiien elkiilonithetdvé valjanak.

4.1 Az értékvaltozas a jovore vonatkozo pontos ismeret és bizonyossag

mellett

Els6ként az eszkoz (37)-es egyenletben meghatarozott A, ¢ értékvaltozasat vizsgalom a
jovore vonatkozo pontos ismereteket és bizonyossagot feltételezve az 10 eszkdzok Ptlfo
szolgalatértékeinek real iy valtozasara, az eszkdz ¢, relativ hatékonysagara, a
mikodési ¢€lettartam S; hosszara, a 1y real kamatratara, valamint a p; inflacios ratara

vonatkozoan. Ekkor a kiilonb6zd iddpontokban (ddtumokon) meghatarozott

¥ Lasd példaul: Hulten és Wykoff [1981b] és [1996], Jorgenson [1996] Diewert [1996], Triplett [1996],
Wykoff' [2003], Diewert és Wykoff' [2006].
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eszkozértéket nem befolydsolja a jovébeni ¢ idOpontok paramétereinek becslési

bizonytalansaga, azaz
(38) S:=S =1 1=1rQs=@sp=p; t=123,...

Ekkor a (38)-as kifejezésben 1évé feltételek alapjan a (37)-es egyenlet a
kovetkezoképpen irhato fel.

(39) A1:,5= APtI,s = PtI,s - Pt1+1,s+1 =

Zﬁ;é (1+i) % @s47Pry _ Z5:(s+1) A+ @Psr147PE 10
(1+1)°T 7=0 (141"
A (39)-es egyenletbdl latszik, hogy a vizsgalt eszkdz értékének valtozasa egyrészt az
értékelés ¢ idOpontjdnak valtozasabol ered, masrészt abbol, hogy az eszkdéz egy
periodussal oregebbé valik, azaz €letkora s-rdl s+/-re nd. A két hatas egyiittesen okozza
a APl értékvaltozast, melyet a jovére vonatkozd pontos ismeret és bizonyossdg esetén
Hill [1999] idSsor-értékesikkenésnek nevez,*' melyet a tovabbiakban AP/ -¢l jelslok.
Az értékvaltozas (39)-es egyenletben vazolt diszkrét rendszerét Hulten és Wykoff
[1981a] egy olyan matrixszal szemlélteti, melyben az eszkozok P/, értéke az értékelés
datumat reprezentdlod oszlopok és a kor novekedését reprezentald sorok szempontjabol

egymastol elkiiloniilten jelennek meg.

= 1 2 3

s=0 Py Py Py
1 P P P
2 P, P, P,
3 Pl; P[2,3 P[3,3

11. dbra: Az eszkoz értékviltozdasanak felbontdsa kor és ido tényezdkre. (Forrds: Hulten és Wykoff [1981a] alapjdn)

A 11. abran megfigyelhetd, hogy az értékelés datuma €s a kor dimenziojaban abrazolt
eszkozértékek esetében a (39)-es egyenletben meghatdrozott iddsor-értékcsokkenés a

matrixban egy atlos, jobb oldali iranyt elmozdulésban érintett két cella kiilonbségeként

I Mely megfelel a Hotelling 4ltal meghatarozott értékesokkenésnek. Hotelling az értékesokkenést szintén
a jovore vonatkozo pontos ismeretek és bizonyossag feltétele mellett hatarozta meg (Hotelling [1925] 343.
0.).
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értelmezhetd. Ez az 4atlés elmozdulas a matrixban az eszkdéz kordnak, valamint az
értékelés datumanak egyiittes megvaltozasat is kifejezi, ezaltal a (39)-es egyenletben
szerepld iddsor-értékcsokkenés e két tényezd megvaltozasanak ereddjeként
értelmezhetd, mely hatasokat korhatasnak és datumhatasnak azonosithatunk. Diewert és
Wykoff [2006] gondolatmenetét kovetve az iddsor-értékcsokkenés kétféle moddon
bonthat6 fel korhatdsra és datumhatasra attol fliggden, hogy a méatrixban eldszor jobbra
aztan lefelé, vagy eldszor lefelé és azutan jobbra mozdulunk el. Az elmozdulasi irdnyok

kiilonboz6 sorrendjei alapjan tehat a kor és a datumhatés a kovetkezdképpen irhato fel:

(40) APtI,s = [Ptl,s - Pt1+1,s] + [Pt1+1,s - Pt1+1,s+1] = Gt,s + Dt+1,s

(41) APtI,s = [Pt1+1,s - PtI+1,s+1] + [PtI,s+1 - PtI+1,s+1] = Dt,s + Gt,s+1-

Ahol a kiilonboz6 ¢ és t+1 idOpontokban az eszkdz s koranak novekedésébdl fakado
értékvaltozasokat, azaz a korhatasokat Dy ¢ €s Dy, ¢ jeloli, mig a kiilonbozd s és s+1
kora eszkozok esetében az értékelés ¢ idopontjanak megvaltozasabol eredd
értékvaltozasokat, azaz a datumhatasokat® Ges és Gpgyq Jjeloli. Az értékelés
idopontjanak megvaltozasabol fakado értékvaltozast a jovore vonatkozd pontos

ismeretek €s bizonyossag mellett Hill [1999] atértékelési hatasnak nevezi.

A korhatast magukban foglalé D,  és D, ; kifejezések egy adott # vagy ¢+ idOpontban
fejezik ki egy s és s+1 koru eszkoz értékei kozti kiilonbséget.” Az igy meghatarozott
hatast Hulten és Wykoff [1996] (kozgazdasagi) értékcsokkenésnek, Hill [1999] pedig

keresztmetszeti ertékcsokkenésnek nevezi.

Amennyiben a (39)-es egyenlet jobb oldalan all6 kifejezéseket a 7/. dbran bemutatott
matrix megfeleld cellaiba helyettesitjiik, az egyes celldk kiilonbségébdl a (40)-es és a
(41)-es egyenlet jobb oldalan allo keresztmetszeti értékcsokkenés és atértékelés

meghatarozasokhoz jutunk, melyeket a kdvetkezd abra szemléltet.

2 Az igy meghatarozott hatast Hulten és Wykoff [1981a] diszkrét idShatasnak nevezi. A diszkrét id6hatas,
azaz a datumhatas nem mads, mint a kiilonbség egy 3 éves eszkoz 2010. december 31-i értéke €s egy
ugyancsak 3 éves eszkoz 2011 december 31-i értéke kozott.

* Hulten és Wykoff [1981a] az igy meghatarozott hatast diszkrét korhatdsnak nevezi. A diszkrét korhatas
nem mas, mint a kiilonbség egy 3 éves eszkoz 2011. december 31-i értéke és egy 4 éves eszkdz 2011.
december 31-i értéke kozott.
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t t+1
E—= ) o= .
. (1+ 1*}Tfp3+rﬁ_{g a 1+ lgjr'{ps+raﬁj,.ﬁ ;
Gy L arry
— - -
S—(s+1) S—(s+1) -
a1 A+ @er14Py (1+1)70e14:Bla0 _ G, osq
=T =y T - =
L (1+7%) e (1+7r%) .
3
— = d»fz
D, Dy .

12. dbra: A keresztmetszeti, valamint az iddésor- értékcsokkenés és az dtértékelés. (Forrds: sajat)

A 12. 4brébdl jol latszik, hogy az eszkoz értékének a jovore vonatkozd pontos ismeret €s
bizonyossag melletti teljes valtozasat, azaz a APt’,S 1dosor értékcsokkenést a szamitas
kezdeti ,jirdnya” nem befolyasolja. Ebbdl kovetkezOleg a keresztmetszeti
értékcsokkenés, valamint az atértékelés szamitdsanak sorrendje tradiciokon, illetve
konvenciokon nyugszik. A /2. abran szemléltetett D,y €s D.s keresztmetszeti

értékcsokkenés keresztmetszeti értékcsokkenési rataval is kifejezhetd, azaz

(42) 6tC+1,s =1- (PtI+1,s+1/PtI+1,s) = Dt+1,S/P11T+1,s; ahol Pt1+1,s #0
(43) 885 =1—(Pl41/PLs) = Dys/PLs; ahol Pl # 0.

A fenti logika mentén az s ¢és az s+/ korl eszkdzhoz tartozd Gpg €s Gpgyq

atértékelésekhez tartozo 0, ; és 0, ;41 dtértékelési ratak a kovetkezOképpen irhatok fel:

(44) Ht,s =1- (Pt1+1,s/PtI,s) = Gt,s/PtI,s; ahol PtI,s *0

(45) Orse1=1— (Ptl+1,s+1/PtI,s+1) = G511 /Ptl,s+1; ahol PtI,s # 0.

Az imént meghatarozott keresztmetszeti értékcsokkenési, valamint atértékelési ratdk
segitségével az s korll eszkdz ¢ id6szakra vonatkozo &7 id8sor-értékesikkenési ratdja a

kovetkezd modon fejezhetd ki:

(46) 815 =1=(Phase1/Pls) =1— (1= 005)(1 = 8fiys) =1
(1—68E)(1 — O;541); ahol PLg # 0.
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A (44)-es és (45)-0s kifejezések megfeleld P/ ¢ eszkdzértékeibe helyettesitve a 12. abran
hasznalt kifejezéseket, a 0, és0,,41 atértékelési ratak kovetkez6 meghatarozasahoz

jutunk:

(47) et,s=1_(PtI+1s/PtIs):

1 (mpp Ul eerettine s A 0entlo ) ahot pf, 2 0

Piy1s
(48) 6o =1- (—) =

Pisi1

K
_ S—=(s+1) (a+)° ¢5+1+T t+1,0 S—(s+1) A+ gy 14,P 0 ). I
1 (Z‘[ 0 (1+ *) /Z (1+ *) ) ahol Pt,S 7‘: 0

A (38)-as kifejezés kapcsan jovore vonatkozd pontos ismeretet €s bizonyossagot
tételeztem fel minden jovdbeni t + T id6pontban, az 0j eszkdzok Ptlfo szolgalatértékeinek
real i* valtozasara, az eszkdz @ relativ produktiv hatékonysagara, a miikddési élettartam
S hosszara, valamint a r* real kamatratara vonatkozoan, minden jovébeni t+ T
periodusban. Ezért a kiilonbozd ,,iranyokbdl” szamitott G, s és Gy 541 atértekelések kozti
kiilonbség pusztan az 01j eszkoz PtI,<0 szolgalatértékének nominal valtozasabol ered, amely
valtozast az eszkdz szolgalatanak i* eszkozspecifikus redl arszinvonal-valtozasi rataja,

valamint az ¢ periddusra vonatkozé p inflacio fejez ki,** azaz:
(#9)  (1+1)(1+ PP = Pl

A (49)-es egyenlet bal oldalan all6 kifejezést a (47)-es €s (48)-as egyenletek Ptlil,o
kifejezéseibe helyettesitve, a 6,5 és 60,41 atértékelési ratdk a kovetkezé formara

egyszertisodnek:

(50)  6,s=1— (Pl s/P)=1-[(1+i")(1+p)];ahol Py # 0

(51)  Bpge1 = 1= (Plyrss1/Prss) = 1= [(1+i)(A + p)]; ahol Pigyq # 0.

Mely kifejezésekbdl egyértelmiien latszik, hogy az egyes ¢ iddpontokban az s és az s+/

korti eszk6zok 0, s és 0, s dtértékelési ratdi azonosak, azaz

(52) et,s = et,s+1 = et;S = 1,2,3 e

* A (15)-6s, a (16)-0s, a (32)-es, a (33)-as és a (38)-as kifejezésekbél kovetkezden.
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Tehat az eszkdz s kordnak novekedése nem befolyasolja a ¢ idészakra vonatkozo O
atértékelési ratat. Ez alapjan a (46)-os egyenlet jobb oldalan 1évé egyenldség a

kovetkezdképpen irhato fel:

(53) 1-(1-0)(1—-6F1s)=1—-(1-65)(1—6,).

Mely egyenldséget egyszerlsitve az atértékelési rataval, azt kapjuk, hogy az s kort
eszkozOk 6Fy s €s 6fs keresztmetszeti értékesokkenési ratdi a ¢ és ¢+1 idépontokra

vonatkozodan szintén azonosak, azaz :
(54) 8L =06=65t=123....

Ekkor a (46)-o0s egyenletben meghatarozott 87 idésor-értékesikkenési rata az (52)-es és

(54)-es kifejezések felhasznalasaval a kovetkezOképpen irhato fel:
(55) 85 =1~=(Plase1/Pls) =1- (1 -6)(1 = 89).

Az (55)-0s egyenletben szerepld 8, atértékelési rata helyére illesztve az (50)-es egyenlet
jobb oldaldn 4llo  kifejezést,” a 87 idSsor-értékcsokkenési rata  nomindl

meghatarozasahoz jutunk, azaz:
(56) Sfs=1—(1+)@1+p)A—-685).

A 81 idSsor-értékcsckkenési  ratat Diewert [2005] p =0 esetén redl idSsor-
értékcsokkenési  ratanak mnevezi, mely 6l real idSsor-értékcsokkenési ratat a

kovetkezoképpen irhatunk fel:
(57)  6fs=1-(1+i) (1 -85).

Azonban inflacié esetén csak a 8l nomindl idésor-értékcsckkenési rata képes a
periddus végi t+1 idépontra vonatkozéan az eszkdz folyd dron szamitott Plyq ¢, értékét
eredmeényezni, ami egyben a 2.2-es bekezdésben meghatarozott nominal tokemegorzést
biztositja. Ezaltal a (2)-es egyenletben meghatarozott Y jovedelem nominal jovedelem,

amely jovedelem épp az eszkdz periodus eleji Plg értékére jutd pP{; inflacioval

* Az (52)-es egyszeriisités felhasznalasaval.
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magasabb, mint a real tbkemegérzés bazisan szamitott Y, jovedelem. Azonban ez az
inflaciobol szarmazé ldatszélagos pPlg jovedelemrész torzitja a vallalkozas valédi
teljesitmeényenek képét, mivel nem valosagos gazdasagi tevékenység eredményeképpen
jott létre. Azonban a vallalati jovedelemszamitds gyakorlataban az ,.extrém” inflacios
helyzetektdl eltekintve a toke nomindl megoérzésének bazisan szamitott nominal
jovedelmet mutatjdk ki, ezért a munka tovabbi részében a SZ s nominal idosor-

értékesokkenési ratat vizsgalom.

A vizsgalt tartos eszkozok (56)-os egyenletben meghatarozott 87 nomindl idésor-
értékesokkenési rataja tehat jol lathatéan harom f6 részbdl, a ¢ periodusban érvényes
i*eszkOzspecifikus real arszinvonal-valtozasi ratabol és p inflacidbol, valamint az eszkoz
8¢ keresztmetszeti értékcsokkenési ratajabol épiil fel. Az i*eszkozspecifikus redl
arszinvonal-valtozasi rata az eszk6z egységnyi szolgalatanak arvaltozasat fejezi ki, mely
valtozast a 3.1.5.8.1-es fejezetben - kdvetve Diewert és Wykoff [2006] gondolatmenetét
— a testet nem 6lté avulas hatasanak tulajdonitottam. Azonban a testet nem 6lt6 avulds
nem csak az s koru eszkdz ¢ periddusra vonatkozd 87 idésor és 8¢ keresztmetszeti
értékesokkenési ratainak kiilonbségeként jelenik meg, hanem a jovoébeni t+ T
periddusok 0j eszkdzre vonatkozd Pi,.,szolgalatértékeit is befolyasoljak. Ezaltal a
jovoben becsiilt testet nem 6lté avulds meghatarozo része az eszkdz 8¢ keresztmetszeti
értékesokkenési ratdjanak is, egyiitt a 3.1.5.3-as fejezetben bemutatott kimeriilés,
elhasznalodas és testet 6lto avuldas jelenségekkel, mely kapcsolatot a kovetkezd

fejezetben ismertetek.
4.1.1 A Kkeresztmetszeti értékcsokkenési ratara hato jelenségek

A 3.1.5.3-as fejezetben bemutatott kimeriilés, elhasznalodas, testet 61t6 és testet nem 6lté
avulas jelenségek az eszkdz kordnak novekedésével egyiitt jard értékvaltozasara is
hatassal vannak. Ez az értékvaltozas mint &S keresztmetszeti értékcsokkenési rata a
(43)-as és (54)-es Osszefiiggések, valamint a 12. abran bemutatott eszkozérték-

meghatdrozasok segitségével a kovezdképpen irhato fel.

(58) 5C -1— [(ZS—(S+1) (1+i*)T(Ps+1+tPtI§)) / (ZS—S (1+i*)T(Ps+tPtI§))]
s =0

7=0 (1+r*)T (1+1r*)°T
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A felirt 8¢ keresztmetszeti értékcsdkkenési rata elséként targyalt Osszetevéje a
kimeriilés. Ahogy azt korabban ismertettem, az eszkoz kimeriilése kovetkeztében egy
s+1 kort eszkoz egyel kevesebb jovobeni mitkddési periddussal rendelkezik, mint egy s
kora eszkdz, azaz S — s > § — (s + 1), ezaltal azt mondhatjuk, hogy az eszkdz koranak
novekedésével egyre kimeriiltebbé valik, melyek hatdsa természetesen az eszkoz
8¢ keresztmetszeti értékesokkenési ratajaban is jelentkezik, ami az (58)-as egyenletbdl

jol lathato.

Azonban az eszkdz koranak novekedésével nemcsak a hatralévé mitkodési periddusai
csokkennek, hanem az egyes hatralévd periodusokban kifejtett miikodési hatékonysaga
1s, mely miikddési hatékonysagot az eszkdz elhasznaloddsa, valamint a testet olto avulas
hatdroz meg. Az eszkéz elhasznalodasa tehat abban all, hogy szolgalatai egykori
onmagahoz viszonyitva egyre szegényebbé, értéktelenebbé valnak, mig testet 6lt6
technologiai fejlédés esetén az eszkdz szolgalatai egy fejlettebb eszkdz szolgalataihoz
képest valnak — az elhasznalédason feliil — még értéktelenebbé, avultabba.*® Ahogy azt
korabban bemutattam, ezeket a hatdsokat a ¢, hatékonysagi sulyok fejezik ki. Ezaltal
azt mondhatjuk, hogy az elhaszndlodas ¢és a testet olto avuldas kovetkeztében egy s+1
koru eszkoz szolgalatanak értékéhez kisebb hatékonysagi stly tartozik, mint egy s kora
fejlettebb eszkézéhez, azaz ¢ > @,,q. Tehdt az elhasznalodés és a testet 6ltd avulés
hatdsai a @g €és ¢@g,q relativ hatékonysagi stlyok kiilonbsége altal megjelennek az
eszkdz 8¢ keresztmetszeti értékcsokkenési ratdjaban mely az (58)-as egyenletbdl szintén

iol lathato.

Ahogy azt a 3.1.5.8.1 fejezetben bemutattam, a festet nem 6lté6 avulds jelensége az i*
eszkozspecifikus redl arszinvonal-valtozasi ratan keresztiil hatassal van az 0j eszk6zok
hatralévd periddusainak P ., szolgalatértékeire, ezéltal a testet nem 6t avulds az
eszkoz 8¢ keresztmetszeti értékcsokkenési ratajara is hatassal van, mely az (58)-as

egyenletbdl szintén jol lathato.

* Tehat azt feltételezem, hogy nem az Gjabb technoldgiat tartalmazé eszkdz szolgalata valik a korabbi
periodus azonos kortl eszkdzéhez képest értékesebbé, hanem a régebbi technologiat tartalmazo eszkdz
értéktelenedik el, mely feltételezést és koriilményeket a 3.1.5.8.2-es fejezetben részletesen ismertettem.
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4.1.2 Az idésor-értékcsokkenési ratara hato jelenségek osszefoglalasa

A fentiekben tehat bemutattam a jévore vonatkozo pontos ismeret és bizonyossag
feltétele mellett az s kort eszkdz 5 keresztmetszeti értékesdkkenési ratajara, valamint a
t periddusra vonatkozo 6, atértékelési ratijara hatd jelenségeket, melyek Osszessége
hatdrozza meg az s koru eszkdz ¢ periodusra érvényes 6Z s idosor-ertékcsokkenési

ratajat. Ezek Osszefiiggéseit, valamint a rajuk hatd jelenségeket a kovetkezd éabra

szemlélteti.
t t+1
Az Uf eszkbz szoigiotértékénck
romindi viitozdsa: I
Pf o t idiszaki infiacic P P[’ +1
5 .5 - FERTN e - 5
- b - 0Z uf eszkdz szolgalotertekenck
redl valtozdso 17
(1+i")(1+p)
l.'-f.J" 1 S E:—
& o
PR A P R T
A Becsiit jovobeni: L \x A becsiit jowobeni:
kimeriités § — (s + 1) % I, -kimeriilés § — (s + 1)
-gihasznglodas _RmE (N, _ ec| -elhaszndlodas
thosendtoods. Y, M~ §F NS X~ & .].f
-testet Glto avuias b “‘_UJ_ -testet Hite avulas
-testet nem §itd quuids [ 7 ™ ".f\ -testet nem Sitd ovulds 1
o gi e js i
hatasai, Ay Nl hatdsar.
18,
(1+i)(Q+p)
Az uf eszkiz szoigalmterteRenek
nomingl valtozgsa: Pf
§+1 .Ptf 41 - gt iddszaki infidcic P t+1,5+1
! - 0F Uf esZkiz szolgalatertenencek
red! valtozasa 1

13. abra: Az idosor-értékcsokkenési ratara hato jelenségek dsszefoglaldsa. (Forrds: sajdt)

Az &brabol lathat6, hogy az s koru eszkdz ¢ idoszakra vonatkozd 6Z s idosor-
értékcsokkenési ratajat a jovore vonatkozd pontos ismeret €s bizonyossag feltétele
mellett a kimeriilés, az elhasznalodas, a testet 61t6 és testet nem 6lto avulas, valamint az
inflacios jelenségek alakitjdk, tehat a kiilonboz6é idOpontokban megfigyelhetd

eszkozérték e hatdsok eredményeképpen valtozik. Az emlitett hatasok gyakorlati
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elkiilonitése az eszkozérték valtozasbol azonban igen nehéz, viszont figyelembevételiik

az eszkoz idosor-ertékesokkenési ratajanak becslésekor elengedhetetleniil fontos.

A fentiekben meghatarozott keresztmetszeti értékcsokkenés Wykoff [2003] szerint
megfelel az Amerikai Egyesiilt Allamok adészabalyaiban (U.S. Tax Code) foglaltaknak,
mely szerint az értékcsokkenés a ,viseltség, szakadds (kopas) ¢és avulas™’
kovetkezménye, mely kritériumnak azonban a redl idosor-értékcsékkenés szintén
megfelel, ha a redl eszkdzspecifikus arvaltozasi rata hatdsat a testet nem 6lt6 avulasnak

tulajdonitjuk.

Tehat az eszkozértékre hatd jelenségek ismerete az idOsor-értékcsdkkenés szamitasa
szempontjabol egyrészt azért fontos, mert igen kevés hasznalt eszkoz esetében 1étezik
olyan piac, melynek informdcioi alapjan az eszkoz periddusvégi értékelése elvégezhetd
lenne. Masrészt viszont a vallalkozas outputjanak arazasa kapcsan mar a periodus elején
sziilkséges ismerni az eszkdz periddusbeli felemésztédésének, azaz iddsor-
értékcsokkenésének feltételezett nagysagat, mivel az output ardnak az egyéb folyo
koltségek mellett az idOszaki keresztmetszeti értékcsokkenésre és az atértékelési hatasra
is fedezetet kell nydjtani azért, hogy a kezdeti téke intaktsdga megdrzott legyen, mely

megorzeés kérdését a 2.2 fejezetben részletesen bemutattam.

Az eszkdz értékvaltozasanak eddigi vizsgalata soran mindvégig a jovore vonatkozo
pontos ismeretet €s bizonyossagot tételeztem fel. Azonban a kdvetkezo fejezetben a jovo
pontos ismeretére vonatkozd feltétel feloldasaval vizsgalom az eszkoz (36)-os
egyenletben meghatarozott értékvaltozasat, ami ezaltal sokkal jobban kezeli az eszkoz

értekvaltozasanak gyakorlati problémait.

4.2 Az értékvaltozas a jovore vonatkozo pontos ismeret nélkiili

bizonytalansag esetén

A jovore vonatkozd pontos ismeret hidnydban és bizonytalansag mellett az eszkoz
kiilonboz6 ¢ idopontokban mért értékei nemcesak a fent vazolt jelenségek hataséara térnek
el egymastol, hanem azért is, mert a korabbi t idopontokban tett becsléseink eltérhetnek
egyrészt azok realizalt tényleges értékeitol, masrészt az ujabb ismereteink alapjan tett

jovore vonatkozo becslésektol. Ezéltal realizalt és nem realizalt ,,égbdl pottyant”

47
»Wear, Tear and Obsolescence”
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nyereségek vagy veszteségek keletkeznek® (Bélyacz [2002]), melyet Hill [1999]
tokenyereségnek vagy veszteségnek tekint, és egyértelmiien elkiilonit a korabban targyalt
Gpses Gygypq atértékelési hatastol, ami az ) eszkoz értékének, vagy az eszkoz
szolgélatértékének nomindl valtozdsabol ered. A jovOre vonatkozd pontos ismeretek
hidnyaban az eszkoz értékvaltozasat, valamint az s koru eszkdz ¢ idOpontbeli értékét a
t+1 idépontban rendelkezésre 4ll6 informaciok alapjan kisebb bizonytalansdg mellett
tudjuk megallapitani, mint ahogy azt a ¢ idOpontban rendelkezésre 4ll6 informaciok
alapjan tettiik. Ekkor a ¢+/ id6pontban rendelkezésre all6 informéciok birtokdban
,visszatekintve” az s kora eszkdz ¢ idépontbeli Pl¢ értéke a kovetkez8képpen

hatarozhat6 meg:

. LK

s Sep1—s (W+if 1) Otr1,s+7Pro

(59 Bl =y
,S =0 (1+T§+1)T

Ahol ngo az 1j eszkoz ¢ idOszaki ex post megallapitott szolgalatanak értéke, melyre igaz,

hogy:
(50) Ptl,(o(l + 'l';)(l + Pt) = Ptlfu,o-

Ahol i} az 0j eszkoz szolgalatanak ¢ idészakra vonatkozé ¢+ idépontban megallapitott
ex post redl arvaltozasi rataja, amely a (16)-os kifejezésben meghatarozott egyszeriisités
miatt jelen esetben megegyezik a minden jovébeni periodusban vart redl arvaltozassal,

¢s ahol a p; a t idOszakra vonatkozo ex post szamitott inflacios rata.

Ekkor a (39)-es egyenletben meghatdrozott idésor-értékcsokkenés a 7+/7 idépontban

rendelkezésre all6 informaciok alapjan a kovetkezéképpen hatarozhaté meg:

(61) APtl,s = Ptl,s - PtI+1,s+1 =

ZSH_l—s (1+iz+1)T<Pt+1,s+rﬁg,(o _ 25t+1—(s+1) (1+i;+1)rfpt+1,s+1+rptli1,o
=0 (A+7¢44)7 =0 (A+7¢41)7
A (61)-es egyenletben meghatarozott APg,SértékVéltozést Hicks [1978] az értékcsokkenés

ex post szamitasaként definidlta, ahol az ex post jelzé ez esetben arra utal, hogy az

eszkdz periodus kezdeti Pl g és periodus végi Pt1+1,5 értékének meghatarozésa a periodus

* Melyre a PK; szolgalatértékek ex post és ex ante meghatarozéasa kapcesan mar utaltam a 3.1.5.2-es
bekezdésben
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végén, azaz t+] idOpontban rendelkezésre allo6 informaciok alapjan torténik. Ezen
értekek meghatdrozasa azonban nem kizarolag az ex post eseményekre ¢€s informacidkra
tamaszkodik, mivel a #+/ idOpontban az eszkdz jovObeni szolgélatai ex ante dramanak
becslését hasznaljuk az eszkoz értékének meghatarozdsahoz, mely latszolagos

ellentmondasra Bélyacz [2002] a jovedelem meghatarozéasa kapcsan ramutat.

Ekkor a (37)-es egyenletben meghatarozott értékvaltozas az (61)-es egyenletben
meghatarozott ex post idosor-értékcsokkenés elkiilonitésével a kdvetkezoképpen irhato

fel:

; K
Se—s A+ Prs+cPro
7=0 a+r)°T

(62) A1:,5= PtI,s - Pt1+1,s+1 = APtI,s + Et,s = Z

ZSt+1—(s+1) (1+iE+1)’<pr+1,s+1+rPt’i1,o

=0 (1+7¢41)" '
Ahol & ;¢ nem mas mint a ¢ és t+/ idopontok kozotti informécids kiilonbségekbdl, illetve
a becslési bizonytalansagbol szarmazo része az eszkoz értékvaltozasanak. Tehat az & ¢
az, amit Hill [1999] tokenyereségnek vagy veszteségnek, Bélydacz [2002] pedig ,, égbdl

pottyant” nyereségnek vagy veszteségnek tekint,” amely a kovetkezSképpen irhato fel:

(63) 05 = Plo— Bl = Sy S ety _ pien s Qi peossanll
Lathato, hogy a (63)-as egyenletben meghatarozott &, ; t6kenyereség vagy veszteség a t
és t+1 idépontok kozotti informacios kiilonbségekbél ered,”® ezaltal az értékviltozds
becslesi bizonytalansaganak kiilonbségebol szarmazo részének tekintheto. A jovore
vonatkozo informaciok t idopontrol t+1 idopontra valtozasanak ésszeri magyarazata
lehet az, hogy a ¢+1/ id6pont idében kdzelebb esik az eszkéz mukodési élettartaméanak
St+1 végéhez, ezaltal az eszkoz hatralévd mikodési élettartamara Sy, — s vonatkozo
informaciok pontosabban becsiilhetok a /+/ idopontban, mint a ¢ iddpontban. Azonban a
(63)-as egyenletben meghatarozott &, tOkenyereség vagy veszteség egy része nem
pusztan a t és t+1 idOpontokban tett jovore vonatkozo becslések kiilonbségébdl ered,

hanem a ¢ idépontban becsiilt és a 7+/ idOpontra realizalodott elemek kiilonbségébdl,

* Bélydcz [2002] megjegyzi tovabba, hogy ez a terminus Hicks szerint Keynestdl szarmazik.

0 Az 0j eszkdzok P, szolgalatértékeinek real i; valtozasara, az eszkdz ¢.¢ relativ produktiv
hatékonysagara, a miikodési élettartam S, hosszara, a 1y real kamatratara, valamint a p, inflacios ratara
vonatkozoan.
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ezaltal a tokenyereség vagy veszteség felbonthatd egy realizalt és egy nem realizalt
részre. Azonban ezzel az elkiilonitéssel terjedelmi korlatok miatt a tovabbiakban nem
foglalkozom, igy a tokenyereséget vagy veszteséget szimplan a ¢ €s a ¢t+/ idopontok

informacios kiilonbségeinek tekintem.

Az els6 ilyen eszkozértéket befolyasold informécios kiilonbség az eszkdoz mikodési
¢lettartaméanak S; hossza, mely az eszkoz 3.1.5.3-as fejezetben bemutatott kimeriilés
jelenségén keresztiil hatdssal van az eszkoz értékére, ezéltal a ¢ és t+7 idépontokban
becstilt S; és S;q hosszok kozti kiillonbség hatassal van az eszkoz (63)-as egyenletben

meghatarozott &, ; tékenyereségre vagy veszteségre.

A jovore vonatkozo informaciok ¢ és ¢+ 1 idépontok kozti valtozasa az eszkoz egységnyi
szolgalatértékének real valtozdsaban is megjelenhet, mely valtozdst a (63)-as
egyenletben az i; és i;,, ratak fejeznek ki. A (33)-as egyenlet kapcsan az i;-t Ggy
hatdroztuk meg, mint eszkdzspecifikus redl arszinvonal-valtozasi rata, mely ratdban a
3.1.5.8.1-es fejezetben bemutatott testet nem 61td technoldgiai fejlodés kovetkeztében
fellépd testet nem 6lté avulas hatasai tiikrozédnek. Tehdt az i és i;,, kozti kiilonbség az
eszkozszolgalatok jovore vonatkozo testet nem 6lté avuldasanak becslési kiilonbségeit
mutatja, mely kiillonbség tehat a (63)-as egyenletben meghatarozott &, ¢ t6kenyereségre

vagy veszteségre is hatassal van.

A modell atlathatosadga érdekében a (16)-os meghatarozas kapcsan azt feltételeztem,
hogy az i, eszkOzspecifikus nominal arszinvonal-valtozési radta minden ¢ idépontban
becsiilt jovobeni periodusban konstans, mely konstans feltételezés a (33)-as kifejezés
alapjan az i; eszkozspecifikus redl darszinvonal-valtozasi ratara is igaz lesz. A
valosdgban azonban az 10 eszk6zok szolgalatainak dra nem konstans rata szerint
valtozik, mivel a testet nem OoOlt6 technoldgiai fejlodés viszonylag egyenldtlen
1d6kozonként jelenhet meg a gazdasdgi kdrnyezetben. Ekkor azonban a ¢ és a ¢+/
idépontban becsiilt egységnyi szolgalatérték-valtozasok, azaz az Uj eszkoz
szolgalatértékének valtozasi tliteme is valtozatos lehet, melybdl fakado eltérések szintén

hatdssal vannak a (63)-as egyenletben meghatarozott &,¢ tdkenyereségre vagy

veszteségre.

A & s tokenyereségre vagy veszteségre a fenticken tl hatdssal van a ¢ iddpontban

becsiilt @, relativ hatékonysagi sulyok ¢és #+/ idOpontban becsiilt ¢.q¢ relativ
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hatékonysagi stlyok lefutasainak kiilonbsége is, mely relativ hatékonysagi stlyok az
eszkozok elhasznalodasanak és testet 61t6 avulasanak hatasait fejezik ki. Ez a kiilonbség
nyilvan abbol ered, hogy a ¢, relativ hatékonysagi sulyok egy, az eszkdz mitkodési
¢lettartaméanak végéhez kozelebb 1évo, t+1 iddpontban kétségkiviil pontosabban
becsiilhetok, mint egy tdvolabbi ¢ idopontban. Ezaltal az eszk6zok ¢ és ¢+ idOpontban
becsiilt jovobeni relativ hatékonysagéanak kiilonbsége szintén része a (63)-as egyenletben

meghatarozott &, ; t0kenyereségnek vagy veszteségnek.

Tehdt a (63)-as egyenletben meghatdrozott &€, ¢ tokenyereségben vagy veszteségben
Jjelentkezo hatdasok abbol erednek, hogy az eszkoz t idopontbeli értéke a t+1 idopontban
rendelkezésre dllo informdciok alapjan mar lényegesen nagyobb bizonyossaggal

dllapithato meg, mint a t idopontban rendelkezésre allo informaciok alapjan.

A t 1d0szakra vonatkoz0 &, ¢ tokenyereség vagy veszteség elkiilonitésével a /2. abran
meghatarozott G, ¢ atértékelés a #+/ idépontban rendelkezésre 4llo informaciok alapjan
szamitott ex post G;t,s érteke a (60)-as egyenletben 1évo ¢ iddszaki ex post P{fo

szolgalatérték segitségével a kovetkezOképpen hatarozhatdé meg:

(64) Gt,s = PtI,s _Pt1+1,s =

. LK , K
ZSHl—s (A+igy 1) Oee1,5+7Pro _ ZsHl—s (A+it4 1) @r41,5+7Pri1,0
=0 (147741)° =0 (1+7rf4)7

A (64)-es egyenlet jobb oldalan 1évé Osszegzésben az 1j eszkdz szolgalatanak ¢+7

id6épontbeli Pt’im értékébe helyettesitve a (60)-as egyenlet bal oldalan allo kifejezést, a

t periddusra vonatkozo ét,s ex post atértékelés a kovetkezOképpen irhato fel:

(65) Gt,s = PtIs _PtI+1,s =

] .1 . - .
ZSH_l—s (A+i{41) Per1,547Pr0 _ ZSHl—s (1+l;+1)T<Pt+1,s+rPt,o(1+lt)(1+Pt) _
=0 (147417 =0 (47"

Pl —Pl(1+7)(1+5,).

Ekkor az (50)-es és (52)-es egyenletek altal meghatarozott 6, atértékelési rata ex post

szintén kifejezhetd, mely ét,s ex post atértékelési rata a kdvetkezOképpen szamithato:
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(55) ét =1- (Ptl,s(l + 'l'z)(l + pt)/PtIs) =
1-[(1+i)(1+ pp];ahol Pl #0

A fenti gondolatmenetbdl tovabba az is kovetkezik, hogy a ¢ idészakra vonatkozo (56)-
os egyenletben meghatarozott 87¢ iddsor-értékesiokkenési rata a t+1 idSpontban
nagyobb bizonyossaggal hatirozhat6 meg, mint a ¢ idépontban. Igy az s kort eszkoz ¢
idészakra vonatkozo, hicksi értelemben vett ex post 87 értékesokkenési rataja a t+1
idépontban a (42)-es egyenletben a ¢+/ id6pontban a meghatarozott 55_,_1,5
keresztmetszeti értékcsokkenési rataval, valamint a (60)-as egyenletben meghatarozott i}
ex post eszkozspecifikus redl arvaltozasi rataval és a ¢ id6szakra vonatkozd ex post

szamitott p, inflacios rata segitségével a kovetkezdképpen irhato fel:
67) 6fs=1—(1+7%)(1+5,)(1—601s)

A fentiekben véazolt ex post 81 id6sor-értékesokkenési rata és az &, ¢ tékenyereség vagy

veszteseg kozotti Osszefliggést a kovetkezd abra szemlélteti.
t t+1
Az 5 koru eszkbz jovobeni:
-k|'lmerﬂl'e.sllere. _ Se 7 Senn Az Uj eszkdz szolgalatértekének
-e-haszr.r_m?du-sur_a_ ]_cp:; — @41, ex post nomindl viltozdsa:
! “iestet GitG ovulasara I -  tiddszaki infldcic P I
P - Alts avulgsarg B — s P £
s t,s fES{EF fem o fD'ﬂ'I.Lu' crsg'lr'cr L. : L,8 - az Uj eszkdz szolgdlotértékének Pf‘i‘ 1,s
venatkozo becsiések voltozasanok L. .
hatésar redl valtozdsa i;
3 . J
—&, ‘ (1+5)(1+5)
N g~ 1-8
A #+1 idSpontban becsiilt T \\J\
jdwdbeni: ‘i; #)
o b
kimeriilés 5, — (s + 1) AT or
e . I—J:’_ - {\.}f l_ar-l;
-elhaszndlddds e+l Ny
-testet it qwulds | T EHE "‘a_’r{ *.’{/r.
-testet nem éMtd avulds !'E. 1 - "\d'
hatdsai. T
e vl g, )
h 4 1-6 Ny
1 P! P{
5+ t,s+1 t+1,5+1

14. abra: Az eszkoz értékvaltozdsa a jovore vonatkozo pontos ismeret nélkiil, bizonytalansdag esetén. (Forrds: sajdt)

Tehat jovOre vonatkozo bizonytalansag esetén az idosor-értékcsokkenési rata elkiiloniil a
(63)-as egyenletben meghatarozott ¢ periddushoz tartozd &, tdkenyereség vagy
veszteség hatasatol. A &, s tékenyereség vagy veszteség azonban definici6 szerint sem

lehet része az s koru eszkoz ¢ id8szaki 8] id6sor-értékesokkenési ratajanak, mivel ha
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ismernénk a &, ; tOkenyereségek vagy veszteségek jovObeni okait és hatasait, akkor azok

be kellene, hogy épiiljenek a &7 iddsor-értékesdkkenési ratéba.

Tehat az s kora eszkdz ¢ idészaki 8 idBsor-értékesdkkenési ratdja a r+/ idépontban
meghatdrozott keresztmetszeti értékcsokkenési rata, valamint a ¢ periddusra vonatkozé
ex post megallapitott eszkdzspecifikus redl arvaltozas és a szintén ex post megallapitott

inflacios rata segitségével hatarozhatdé meg.

4.3 A tartos eszkozok értékvaltozasanak megjelenése a szamvitel hazai és

nemzetkozi gyakorlataban

A tartds eszkdzok értékcsokkenésének meghatarozasa a vallalati jovedelemszamités
gyakorlataban szintén megjelenik. Ezért a Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi
Sztenderdek ¢és a hazai szamviteli szabalyozast biztosito 2000. évi C. torvény
(tovabbiakban: szamviteli torvény) értékcsokkenés-szamitasra vonatkozo eldirdsait a

kovetkezd fejezetekben mutatom be.

4.3.1 A tartos eszkozok értékvaltozasanak kezelése a hazai szamviteli szabalyozasban

A szamviteli torvény az eddigiekben vizsgalt tartés eszkozok értékvaltozasat terv
szerinti €s terven feliili értékcsokkenéssel, valamint értékhelyesbitéssel ragadja meg.

A torvény az 52.(§)(1)-ben a fterv szerinti értékcsokkenést az eszkdz hasznos
élettartamanak végi maradvanyértékeével csokkentett bekeriilési értéke felosztdsaként
hatdrozza meg azokra az évekre, amelyekben az eszkozt eldreldthatoan hasznalni fogjak.
Ebben a felosztasban az 52.(§)(2)-es bekezdése szerint ,,... az egyedi eszkoz varhato
hasznalata, ebbdl adodo élettartama, fizikai elhasznalodasa és erkolesi avulasa...” kell,
hogy megjelenjen, mely hatdsok megegyeznek a kordbban targyalt kimeriilés,
elhasznalodas, valamint a testet olt6 és testet nem olt6 avulas hatasaival. Az eszkoz
maradvanyértékkel csokkentett bekeriilési értékének felosztasara a torvény tobb
modszert is ismertet, mely felosztasi modszerekkel a (61)-es egyenletben meghatarozott
idésor-értékesckkenés elméletileg leképezhetd,”’ habar a torvény erre vonatkozd
torekvést a fterv szerinti értékcsokkenés kapcsdn nem fogalmaz meg. Viszont ezen

torekvés nélkiil a terv szerinti értékcsokkenés nem képes biztositani a 2.2-es fejezetben

5! Ha az értékiik nem emelkedik a bekeriilési értékiik fo1é.
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meghatdrozott periddus eleji toke megdrzését, valamint torz vagyoni és jovedelmi képet
fest a vallalkozasrol, mely problémaékat a 2.3.1-es fejezetben részletesen bemutattam.

A terven feliili értékcsokkenést ezzel szemben a torvény szerint akkor kell elszamolni, ha
az eszkozok terv szerinti értékcsokkenésekkel csokkentett nettd értéke tartdosan és
jelentésen magasabb, mint annak piaci értéke. A torvény 53.(§)(2)-es bekezdése szerint a
terven feliili értékcsokkenést olyan mértékben kell meghatirozni, hogy az eszkoz a
mérlegkészitéskor ,.érvényes (ismert) piaci értéken” szerepeljen a mérlegben.”? 4
megfogalmazasbol tehat egyértelmiien kitiinik, hogy a terven feliili értékcsékkenés az
eszkoz periodus végi piaci értékének ex post meghatarozasara torekszik, ezaltal a terv
szerinti és terven feliili értékcsokkenés az eszkoz , piaci” értékének periodusrol
periodusra torténd valtozasanak megragaddasat célozza, amennyiben az eszkoz értéke
periodusrol periodusra csokken. Amennyiben az eszkoz folydaron szamitott értéke
periddusrol periddusra novekszik, gy a torvény lehetOséget biztosit a kordbban
elszamolt terven feliili értékcsokkenés visszairasara, legfeljebb a terv szerinti
értékcsokkenéssel meghatarozott nettd eszkozérték mértékéig. Viszont ha az eszkoz
foly6 aron szamitott értéke periodusrol periddusra nagyobb mértékben ndvekszik, mint
annak a terv szerinti értékcsokkenéssel szamitott nettd értéke, gy a szamviteli torvény
az értékhelyesbités intézményén keresztiil ennek megjelenitésére is lehetdséget biztosit,
azonban a terv szerinti értékcsokkenésnek nem valik részévé az eszkoz értékének
értékhelyesbités része.

Osszességében tehat megallapithaté, hogy a szamviteli torvény eldirdsai biztositiak a
lehetoséget az eszkoz értékvaltozasanak a 4.2-es fejezetben targyalt jovore vonatkozo
pontos ismeret nélkiili, bizonytalansaggal terhes kérnyezetben torténé megragaddasara,
ezaltal képes teljesiteni a 2.2-es fejezetben targyalt nomindl tokemegorzést, és a
periodus vegi eszkozérték pontos meghatarozasat. Azonban a torvémy dltal hasznalt
fogalmak egyértelmiien nem feleltethetok meg az eszkéz értékvaltozasanak korabban
targyalt Diyqs keresztmetszeti  értékcsokkenés, (';'t,s atértékelés, valamint &g

tokenyereség vagy veszteséeg elemeknek.

2 A megfogalmazas kissé zavaros lehet a tekintetben, hogy a fordulénap és a mérlegkészités idépontja
kozott folyamatos miikodést feltételezve a vallalkozas eszkdzei hasznalatban vannak, ezaltal a
mérlegkészités idOpontjdban 1évé allapotukat tiikrozd érvényes (ismert)” piaci értékiik nyilvan
alacsonyabb, mint a fordulonapi piaci értékiik, a forduldénap és a mérlegkészités idépontja kozti hasznalat
¢és avulas kovetkeztében. Ezek azonban mar a kovetkezd évi értékvaltozasok elemei. Ezért célszertibb
lenne a tdrvényben tobb helyen is alkalmazott ,,mérlegkészités idépontjaig rendelkezésre allo informaciok
alapjan” szovegezést hasznalni.
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4.3.2 A tartés eszkozok értékvaltozasanak kezelése a Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi
Sztenderdekben (IFRS)
A munkamban targyalt tartds eszkozok értékelését az IFRS-ek rendszerében az IAS 16
sztenderd szabalyozza, mely értékelésnek fontos eleme a tartdos eszk6zok
értékcsokkenése. A sztenderd a definicios részben gy hatdrozza meg az
értékcsokkenést, mint az értékcsokkentendo osszeg szisztematikus szétosztasat az eszkoz
hasznos élettartamara, ahol az értékcsokkentendo osszeg az eszkoz maradvanyértékével
csokkentett bekeriilési, vagy annak valamilyen helyettesito értéke.
szamitasahoz az eszkOz bekeriilési értékén tul sziikséges az eszkéz hasznos
¢lettartaménak, valamint a tervezett hasznédlata utdni maradvanyértékének becslése,
melyek alapjan az eszkdz értékcsokkentendd értéke az eszkdz hasznos élettartamara
allokalhat6. A sztenderd a maradvanyértékre egy olyan becsiilt, az elidegenités
koltségével csokkentett 0sszegként tekint, amit a gazdalkodo egység a jelen idopontban
kapna az olyan koru és allapotu eszkozért, amilyen kor €s allapot az eszkdz hasznalata
végén varhatd. Tehdt az IAS 16 maradvanyérték meghatarozasa lényegesen kiilonbéozik a
szamviteli torvényben meghatarozott maradvanyértéktol, ahol a maradvanyértéket nem
a jelen idopontra vonatkozoan kell megallapitani, hanem arra a jovobeni idopontra,
ahol az eszkoz hasznalata véget ér.
Az TAS 16 sztenderd 56. bekezdésébol jol latszik, hogy az eszkdzre a benne
megtestesiilé jovObeni hasznok tarhazaként tekintenek, mely nézet kozgazdasagi
gyokereit a 3.1.5-0s fejezetben ismertettem. A sztenderd azonban nem hatarozza meg,
mit ért az eszkdzbdl szarmazod jovobeni hasznokon, mely meghatarozasra alapvetden két
lehetdség kinalkozik. Az egyik lehetdség az IAS 36 értékvesztéssel foglalkozo sztenderd
hasznalati érték definicidja, amely a jovobeni hasznokat az eszkéz miikodtetésébol
szarmaz6 pénzaramokkal azonositja. Az eszkoz jovobeni hasznainak az eszkoz
miikodtetésébol szarmazo pénzaramokkal torténd megragadasa azonban mar a
definiciobol kovetkezéen az eszkéz vallalatfiiggo értékének meghatarozasat célozza, ami
viszont megneheziti az eszkoz értékének ondllo, mas eszkozoktol elkiiloniilt
vallalatfiiggetlen merését. A masik lehetdség, hogy az IFRS 13 valoés érték szetnderd 62-
es bekezdésében meghatarozott jovedelem megkozelitést (income approach) hasznaljuk,
amelyhez kapcsolodoan a Bl4-es bekezdés vildgossa teszi, hogy a jovdbeni
pénzaramoknak tiikroznie kell a piaci szereplok varakozasait, mely egyértelmu torekvés

annak vallalatfiiggetlen meghatarozasara. A jovObeni hasznok ezen meghatarozasa tehat
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megfeleltethetd a 3.1.5.2-es fejezetben targyalt elméleti bérleti dij vagy hasznalati
koltség meghatarozasokkal, ami elméletben biztositja a hasznok értékének a vallalattol
¢s annak egyéb eszkozeitdl vald fiiggetlen mérését, a bérleti és a hasznalt eszkdzok
piacanak fliggetlen értékitéletébdl kovetkezden.

A sztenderd 56. bekezdése szerint az eszkdzben testet 61td hasznokat vagy szolgalatokat
els6dlegesen a gazdasagi egység ,.fogyasztja”, mely szolgélatok fogyasztasa alapvetden
az eszkoz hasznalatanak, valamint technologiai €és piaci avuldsanak koszonhetd. Ez a
nézet azonban teljes egészében konzisztens az 3.1.5.3-as fejezetben ismertetett
kimeriilés, elhasznaldodas, testet olt6 és testet nem olté avulas hatasainak
figyelembevételével, ahol az eszkdz haszndlatinak hatdsat kimeriilésre és
elhaszndldéddsra bontva mutattam be.

A sztenderd 60-as bekezdésének értelmében az eszkoz értékcsokkentendo értékének
szisztematikus szétosztasat ugy kell elvégezni, hogy az visszatiikrozze az eszkozbol
szdarmazo jovobeni hasznok elfogyasztasanak mintajat. A jovObeni hasznok (azaz a
szolgalatértékek) jelenre diszkontalt értékét viszont a (6)-os egyenletben magaval az
eszkOz értékével azonositottam, ezaltal az eszkdz értékének csokkenése a
szolgalatértékek elfogyasztasabol szarmazhat, ami ebben az esetben azt jelenti, hogy a
(6)-0s egyenletben eggyel kevesebb jovobeni periddusra vonatkozd szolgalatértéket
Osszegziink, tehat az eszkoz értéke éppen annyival ér kevesebbet, mint amennyit a jelen
periodusban elfogyasztottunk. Tehat a szolgélatok elfogyasztasanak mintdja alapjan
meghatarozott értékcsokkenés az eszkoz értékének egy idépontban mért valtozasanak
feleltethetd meg, amit a (42)-es egyenletben definidlt keresztmetszeti értékcsokkenési
rata fejez ki. Azonban az eszkoz teljes értékvaltozasanak megragadasdhoz a periodus
végi keresztmetszeti értékcsokkenés meghatarozasan tal sziikség van a periodushoz
tartozo, a (64)-es egyenletben meghatarozott G't,s ex post atértékelésre és a (63)-as
egyenletben meghatarozott &, ; tOkenyereségre vagy veszteségre. Az eszkozérték ex post
valtozasanak imént vazolt elemei megjelenésiik szempontjabol azonban kiilonbozhetnek
a sztenderdben definidlt értékcsdkkenéstdl attol fiiggden, hogy a gazdalkodo egység az
atertékelési, vagy a bekeriilési értek modellt valasztja a vizsgalt tartdés eszkozok
értekelésére.

Az atértékelési modell célja, hogy az eszkdz a periddus végén a ,.fair” értéken, azaz
valos értéken szerepeljen a mérlegben. Az IFRS 13 sztenderd szerint a valos érték az az

ar, amelyet az eszkozert kapnank, vagy egy kotelezettség atruhazasaert fizetnénk, piaci
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szereplok kozotti szokdsos tranzakcio soran, az eértékelés idopontjaban. A
megfogalmazasbol egyértelmiien kitlinik, hogy az atértékelési modellben az eszkoz
periodusbeli  értékvaltozdsa megfelel a (36)-os egyenletben meghatarozott
értekvaltozasnak.

A sztenderd 34-es bekezdése iranyt mutat az eszkoz atértékelésének gyakorisagara
vonatkozoan, melynek gyakorisaga az eszkoz valos értékének valtozasi gyakorisagatol
fligg. A bekezdés szerint amennyiben az eszkdéz valds értéke jelentdsen eltér annak
konyv szerinti értékétol, gy sziikséges az atértékelés. Viszont azon eszkdzok esetében,
melyek valds értéke igen volatilis, az atértékelés elvégzése abban az esetben nem
sziikséges, ha a valos érték €és a konyv szerinti érték eltérése nem jelentds. Ezekben az
esetekben 3 - 5 évente szilikséges az atértékelés elvégzése.

Bar az atértékelési modell az eszkoz értékvaltozasanak teljes megragadasat célozza,
azonban nem éallapithatd meg egyértelmiien a sztenderdben definialt értékcsékkenés
szerepe az eszkoz periodus vegi értékének meghatarozasaban. Nem megallapithato
tovabba, hogy az eszkéz értékvaltozasanak bizonytalansag mellett azonositott
keresztmetszeti értékcsokkenés, ex post datértékelés, valamint tokenyereség, vagy
veszteseég részei koziil a sztenderd mely elemeket tekinti az értékcsokkenés, és melyeket
az dtértékelés™ részének.

A bekertilési értek modell valasztasa esetén az eszkdz periddusbeli értékvaltozasanak
megragadasat egyrészt a sztenderd szerint meghatarozott értékcsokkenés, masrészt az
IAS 36 sztenderdben meghatarozott értékvesztés és visszairds biztositja. Amennyiben az
értékesokkenés az IAS 16 sztenderd 60-as bekezdésében megfogalmazottak szerint, az
eszkOz jovobeni hasznainak elfogyasztasi mintajat tiikkrozi, ugy a periddusbeli nominal
¢s redl arvaltozasok figyelembevételével meg kell, hogy egyezzen a (61)-es egyenletben
meghatarozott idésor-értékcsokkenéssel, amennyiben az eszkdz periodus végi értéke
nem emelkedik a periddus eleji konyv szerinti érték folé. A bekeriilési érték modell
valasztasat a gyakorlatban az indokolhatja, hogy az eszkdz valds értéke nem mérhetd
megbizhatéan az egyes periddusok végén. Azonban az értékcsokkenés elszamolasaval
eléallo eszkozérték | feliilvizsgalatara” ekkor is sziikség van, melyet az IAS 36
sztenderdben meghatarozott értékvesztés és annak visszairasa biztosit. Az értékvesztés
elszamolasanak célja, hogy az eszkdz periodus végi értéke ne haladja meg annak

megtériilo értékét, mely az eszkoz értékesitési koltségével csokkentett valds érték és az

>3 A sztenderdben meghatérozott atértékelés.
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eszkoz haszndlati értéke koziil a magasabbik. Az IAS 36 sztenderd a hasznalati értéket
az eszkozbdl szarmazd jovobeni pénzaramok netto jelenértékeként hatdrozza meg. Ebbol
kovetkezéen az TAS 36 sztenderd hasznalati érték meghatidrozasa az adott gazdasagi
egységtél nem filiggetlen értéknek tekinthetd, szemben a valos értékkel, ami
Amennyiben tehat a bekeriilési érték modell szerint meghatarozott periddusvégi
eszkozérték a valos értéknél magasabb hasznalati értékkel egyezik meg, ugy az
eszkozérték koncepcidjaban eltér a (36)-os egyenletben meghatarozott periddusvégi
értektdl. Amennyiben az eszkoz periddus végi értéke az értékvesztés elszdmolasat, vagy
visszairasat kovetden az eszkoz valos értékével egyezik meg, tigy a periddusban
elszamolt értékvesztés vagy visszairds a (63)-as egyenletben meghatarozott &
tOkenyereségnek vagy veszteségnek feleltetheté meg, mely megfeleltetés azonban a
sztenderd szovegébdl egyértelmiien nem kovetkezik.

Az IAS 16 sztenderd 13-as bekezdése alapjan, amennyiben a vizsgalt tartds eszkozok
egyes részeinek miikddési €lettartama eltér magéatdl az eszkéz miikodési élettartamatol,
ugy ezeket a fO részeket Onallo eszkozként mutathatja ki a gazdalkodd egység,
amennyiben a bekeriilési értékiik megbizhatoan mérhetd, és beldliik varhatéoan jovobeni
gazdasagi hasznok szarmaznak. Amennyiben a tartos eszkézok imént emlitett eltéro
miikodesi élettartammal rendelkezo fobb részei azonosithatok és onallo eszkozként
ertelmezhetok, ugy az eszkoz egészének értékcsokkenése is pontosabban becsiilheto, mely
becslést a korabban ismertetett kimeriiles, elhasznalodas, valamint a testet 0lto és testet
nem 0lté6 avulas jelenségek befolyasolnak. A magyar szamviteli szabalyok ezzel
szemben nem rendelkeznek a tartés eszkozok eltéré miikodési élettartamu részeinek
onalld figyelembevételérdl, azonban az értékcsokkenési rata pontos meghatarozasanal
segitséget jelenthet ezen szemléletmod alkalmazasa.

Osszességében tehat megallapithatd, hogy a vizsgalt tartos eszkdozok az IAS 16
sztenderd atértékelési modellje szerint meghatarozott értékvaltozas konzisztens a 4.2-es
fejezetben targyalt értékvaltozassal, ezéltal biztositja a 2.2-es fejezetben bemutatott

nomindl tékemegOrzést, €s a periddusvégi eszkdzérték pontos megragadasat.
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4.4 A keresztmetszeti és az idosor-értékcsokkenés szerepe az eszkoz

értékvaltozasanak és a periodus végi értékének meghatarozasaban

A tartdos eszkozok értékvaltozasanak 4.3.1-as és 4.3.2-es fejezetekben bemutatott
szamviteli értelmezésébdl tehat egyértelmiien kitlinik, hogy a szamvitel dontden a tartds
eszk6zok piaci értékének valtozasat probalja megragadni, és a periddus végi
eszkozértéket az eszkoz periddus végi piaci értékével azonositja. Azonban ahogy arra a
3.1.4-es fejezetben mar utaltam, a vallalkozasok altal hasznalt tartds eszkozoknek csak
igen ritkan van olyan aktiv, transzparens piaca, melyek alapjan az eszk6zok peridodus
végi értéke mérhetd. Ezért a gyakorlatban a vallalkozasok altal hasznalt tartds eszkozok
értekét értékesokkenési ratdk segitségével hatarozzdk meg, mely értékcsokkenési rata
meg kell, hogy feleljen a (67)-0s egyenletben meghatarozott &7 idSsor-értékesokkenési
rataval, amely az Uj eszkoz szolgalatértékének az adott periddusbeli ex post i redl
valtozasabol, az iddszaki ex post p; inflaciobdl, illetve az eszkdz periodus végén

meghatarozott 5f+1‘s keresztmetszeti értékcsokkenési ratajabol épiil fel, azaz:

68) 6Ts=1—(1+7%)(1+5,)(1—601s)

Az T} redl arvaltozasi rata valamint az id6szaki ex post p; inflacid a ¢ periodus végén,
azaz a t+1 idépontban a piacon kinalt tokéletes helyettesitd 0j eszkdzok Pt’,o, vagy az Uj
eszkozok Ptlfo szolgalatértékének ¢ periddusbeli valtozasabol ex post megallapithato.
Azonban az eszkdz 8f,, ¢ keresztmetszeti értékcsdkkenési ratajanak meghatdrozasahoz
szlikséges a ¢ periddusban lezajlott, valamint a jovére vonatkozd kimeriilésének,
elhasznalodasanak, valamint testet 6lto és testet nem olté avuldsanak becslése, mely
jelenségek ¢€s a keresztmetszeti értékcsokkenési rata kapcsolatat a 4.1.1-es fejezetben
részletesen bemutattam. Ezeket a hatdsokat azonban nagymértékben befolyasoljdk az
eszkoz egyedi jellemzo6i, az eszkdz egyedi haszndlati modja, karbantartdsa és minden

hasznalat modjaval kapcsolatos egyéb koriilmény.

Bizonyos esetekben azonban lehetdség van a keresztmetszeti értékcsokkenési rata
empirikus meghatarozdsara, mely meghatdrozas egyben a hasznalt keresztmetszeti
értékcsokkenési rata ellendrzésére is szolgalhat. Ezek az empirikus vizsgalatok szinte
minden esetben piaci arakon nyugszanak, ezaltal a testet olto és testet nem 61t6 avuldason

tul az eszkoz ,,atlagos” elhasznaltsagat, allapotat is visszatiikrozik, amely azonban nem
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valoszinii, hogy teljességgel egybeesik az eszkoz egyedi  keresztmetszeti
értékcsokkenésével, azonban annak meghatarozasara iranymutatasként szolgalhat. A
kovetkezO fejezetben a keresztmetszeti €rtékcsokkenési rata és fiiggvény empirikus
meghatarozasanak kiilonbozé kozelitéseit mutatatom be, melyek segitségével a
valdsdghoz jobban illeszkedd iddsor-értékcsokkenési fliggvények és ratak szamithatok a

kiilonb6z6 eszkdzokre vonatkozdan.
4.5 A keresztmetszeti értékcsokkenési rata empirikus vizsgalata

A (42)-es egyenletben meghatarozott 55_,_1,5 keresztmetszeti értékcsokkenési rata
empirikus meghatarozasat leggyakrabban a haszndalteszkoz-piac arai, illetve az eszkozok
bérleti piacan kialakult elméleti beérleti dijak alapjan végzik, mely vizsgélatokban

alkalmazott kozelitéseket a kdvetkezo fejezetekben roviden ismertetem.
4.5.1 Az értékcsokkenési rata vizsgalata a piaci bérleti dijak alapjan

Amennyiben létezik a tartds eszkozok bérleti piaca, akkor a (42)-es egyenletben
meghatarozott ¢+/ idOponthoz tartozo 6f+1‘s keresztmetszeti értékcsokkenési rata a
kiilonb6z6 s koru eszk6zok Pt’fs bérleti dijanak megfigyelésével szamithat6. Ha a (42)-es
egyenlet jobb oldalan 1évé P/, ¢ és Pl ¢y, eszkdzértékek helyére a (8)-as egyenlet
jobb oldalan 1évé kifejezést helyettesitjiik, akkor a &f ;s keresztmetszeti
értékesokkenési rata a megfigyelt bérleti dijak segitségével a kovetkezOképpen

szamithato:

(69) 5tc+1s =1- [Pt+1 s+1/Pt+1s] =

[ZSHl (s+1) Pt+1+1’s+1+1:/25t+1 SPt+1+rs+r]
(A+7e41)7 (L+7e40)°

Azonban a kozelités egyik legnagyobb problémaja, hogy a tartdos eszkozoknek
jellemzden nincs olyan transzparens, aktiv bérleti piaca, ahol a kiilonb6z6 koru eszkdzok
szolgalatainak értékét, azaz a bérleti dijakat megfigyelhetnénk. A modszerrel
kapcsolatban Diewert [1996] kifejti, hogy amennyiben létezne is ilyen bérleti piac, akkor
sem valdszinii, hogy pontosan tudnank becsiilni a keresztmetszeti értékcsokkenést, mivel
ahhoz sziikséges a jovObeni bérleti dijak valtozdsanak, valamint az alkalmazando
diszkontratadk becslése, melyek azonban csak nagy bizonytalansdgok mellett végezhetdk.

Jorgenson [1996] a modszert a hasznélteszkdz-piaci arak alapjan torténd keresztmetszeti
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értékesokkenés vizsgalatanak alternativajaként emliti, mely alapjadn viszonylag kevés
empirikus munka sziiletett. A fenti nehézségek és bizonytalansag kovetkeztében a bérleti
piac informacioi nem valdszinii, hogy hasznosak a keresztmetszeti értékcsokkenési rata

empirikus meghatarozasara (Diewert [1996]).

4.5.2 A Kkeresztmetszeti értékcsokkenési rata vizsgialata a hasznalteszkoz-piac arai

alapjan

Az értékcsokkenési ratak empirikus megallapitasaval foglalkozo irodalom féaramaban
az eszk0zok hasznalteszkoz-piaci arait gyakran hasznaljak a (42)-es egyenletben
meghatérozott 7+ idéponthoz tartozd &8f,, keresztmetszeti értékcsokkenési rata
becslésére. Ekkor a P/, ¢és Pl,; 5,1 eszkozértékeket a t+1 iddpontban megfigyelt s és
s+1 koru eszk6zok hasznalteszkéz-piacon kialakult araival azonositjak, melyek

aranyabol az s koru eszkoz (Stcﬂ,s keresztmetszeti értékcsokkenési ratdja becsiilhetd.

A hasznalteszkoz-piaci arak alkalmazasaval kapcsolatos kritikakat a 3.1.4 fejezetben
mar bemutattam, mely kritikdk a (Stcﬂ,s keresztmetszeti értékcsokkenési rata
meghatdrozasat szintén érintik. A korabban bemutatott kritikakon til, az igy szédmitott
keresztmetszeti értékcsokkenést az is torzitja, hogy a piacon csak a ,,talél6” eszkdzok
jelennek meg, mely problémaval elséként Hulten és Wykoff [1981a] foglalkozott az

empirikus vizsgalatukban.
4.5.2.1 A tuléld eszkozok torzité hatdsa

Hulten és Wykoff [1981a] empirikus vizsgalatukban a hasznalt eszkozok piacan
megjelend, és ezaltal a mintaba keriilé eszkdzoket ,,tuléld” eszkozoknek tekintik, mely
tuléld eszkozok kozott nem szerepelnek azok az eszkdzok, amelyek mar kordbban
selejtezésre keriiltek. Diewert és Wykoff [2006] szerint valoszinlileg Schmalenbach
[1959] volt az elsd, aki felismerte, hogy komoly problémakhoz vezet, ha figyelmen kiviil
hagyjuk a tuléld eszkozok torzitasat az értékcsokkenési rata szamitdsakor. A tuléld
eszkozok torzitasaval kapcsolatban Hulten és Wykoff [1981a] kifejti, hogy a korabbi
értékcsokkenéssel kapcsolatos vizsgéalatokban a szerzék implicite azt feltételezték, hogy
az eszk6zok azonos mukodési élettartammal rendelkeznek, azaz azonos korban
selejtezik Oket. Ez a feltételezés azonban nem életszerli, melyet azzal a példaval

szemléltetnek, hogy nyilvan kevesebb a husz éves eszkdzok szdma 1990-ben, mint a tiz
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éves eszk0zok szama 1980-ban, mivel id6kdzben néhany eszkéz elérte a miikodési
¢lettartamanak végét, azaz selejtezésre keriilt. Azonban a selejtezett eszkézok mar nem
jelennek meg a hasznalt eszk6zok piacan, igy a vizsgalt mintaba sem keriilnek be, ami
torzitia az  eértékcsokkenési rata  hasznalteszkoz-piac  drai  alapjan  toérténo
meghatarozasat. A problémat masként megfogalmazva, a hasznalt eszkozok piacan
megjelend adott évjarath taléld eszkdz nem az adott évjarat ,,atlagos” eszkozét
reprezentalja, hanem az adott évjarat ,,t0l€l6” eszkozeit. Azonban az ,,atlagos” eszk6zok
inkabb relevansak az eszkozérték mérése szempontjabol, mint az adott évjarat legtovabb
,»el0” eszkozei (Hulten és Wykoff [1981a]). Az eszkozok eltérd selejtezési idopontjanak
figyelembevételére, azaz a taléld eszkozok torzitd hatdsanak kiszlrésére Hulten és
Wykoff [1981a] vizsgalatukban az eszkdzre jellemzd selejtezési  eloszlassal
cenzlrazzak” a taléld eszkozok mintajat.”* Az eszkozokre jellemzd selejtezési eloszlast
Jorgenson [1996] ugy tekinti, mint egy s korG eszkoz adott periodusra vonatkozo
tulélésének valoszinliségét, mely valdszinliséggel megszorozva a taléld eszkdz piaci
arat, az adott évjarat atlagos eszkozének értékét kapjuk, mellyel egyben azt feltételezziik,

hogy a mar selejtezett eszk6zok értéke nulla.

Diewert [1996] az értékcsokkenés empirikus vizsgalati modjai koziil a hasznalteszkoz-
piac arain alapuld kozelitést tartja minden szempontbol a legkielégitobbnek, mely
vizsgalathoz azonban sziikséges, hogy létezzen az adott eszkdz szempontjabol relevans
hasznalteszkoz-piac. Ezért a kovetkezOkben megfogalmazott hipotéziseimet szintén a

hasznalt  eszk6zok  piacanak  keresztmetszeti  vizsgalataval ellendrzom.

> Az irodaépiiletek értékesokkenésének vizsgalata kapesan Hulten és Wykoff [1981a] Winfrey Ly eloszlast
hasznal az eltéré selejtezési idopontok figyelembevételére.
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5 Hipotézisek felallitasa

5.1 A hipotéziseket megalapozo kutatasi kérdések

Az eléz0 fejezetekben kifejtettem, hogy a tartds eszkozok felemésztddését a Hotelling
altal megalapozott értékvaltozas megkdzelités szempontjabol vizsgdlom. Ennek az
értékvaltozasnak egy meghatarozott része a Jorgenson és kovetoi altal kimunkalt érték-
kor profil, amely alapjan meghatarozott keresztmetszeti értékcsokkenési rata az eszkoz
jovobeni szolgalatainak jelen arakon szamitott elfogyasztasi mintdjanak tekintheto,
ezaltal meghatarozé része a (68)-as egyenletben bemutatott iddsor-értékcsokkenési

ratanak.

Az értékcsokkenés vizsgalatdt a munkamban azokra a tartds eszkozokre sziikitettem,
amelyeket emberi kéz alkotott, véges miikodési élettartammal ¢és szolgalatokkal
rendelkeznek, ezért a hipotézisek empirikus vizsgalatahoz szintén olyan tartds
eszkozokre van sziikség, amelyek rendelkeznek ezekkel a tulajdonsagokkal. Ilyen tartds
eszkozok lehetnek a személyautok, mivel kétségkiviil megallapithato, hogy véges
miikddési élettartammal és szolgalatokkal rendelkeznek, valamint emberi kéz alkotésai.
Ennek a kritériumnak a személyautokon kiviil rengeteg egyéb tartds eszkoz is megfelel,
azonban a személyautok rendelkeznek olyan méreti és — feltételezhetden — aktivitassal
kereskedett piaccal, mely piacon megjelend eszkozok jellemzéinek megfigyelései®
alkalmasak a hipotéziseim ellendrzésére. Ilyen jellemzd a személyautok hasznalteszkoz-
piaci ara, melyen tal a személyautok évjarata, valamint kora szintén megfigyelhetd. Az
eszk6zok korat a 4. fejezetben az értékcsokkenés magyarazéd valtozojaként tekintettem,
mely valtozd az eszkdzok kimeriilését, elhasznaldodasat illetve avulasat fejezte ki.
Azonban a személyautok esetében a koron kiviil azok futésteljesitménye szintén
megfigyelhetd, melyrél azt feltételezem, hogy az értékcsdkkenés szamitasdban a
személyautok ,,atlagos” elhasznaloddsanak ¢és kimeriilésének 06nalld magyarazo

valtozoja.

A hazai szamviteli gyakorlatban az értékcsokkenéssel kapcsolatban a 2.3.1-es fejezetben
bemutatott koltségallokacios nézet az uralkodo, mely allokéacié dontéen linearis médon
torténik. A lineéris allokéci6 azonban nagy valoszinliséggel nem képes az eszkoz

értekvaltozasanak reprodukalasara, mely azon til, hogy téves vagyoni és jovedelmi

> A 3.1.4-es fejezetben bemutatott kritikak figyelembe vétele mellett.

90



Hipotézisek felallitasa

képet sugaroz a vallalkozasrol, a vallalkozas outputjainak téves arazdsat is eldidézi.
Ezért kiemelten fontos, hogy a vallalatok altal alkalmazott értékcsokkenés tartalmazza a
3.1.5.3 fejezetben bemutatott kimeriilés, elhasznaldédas és avulas hatasait, mely hatasok
egyben az ¢értékcsOkkenés fliggvényének alakjat is meghatdrozzak, mely

fiiggvényalakhoz kapcsolodoan allitom fel az 1. és a 2. szamu hipotézist.

Az 4.1.1-es fejezetben a tartdos eszkozok keresztmetszeti értékcsokkenését négy fo
jelenségre, a kimeriilésre, elhasznalodasra, valamint a testet olto és testet nem o6lto
avulasra vezettem vissza. A kimeriilés és az elhasznalodas eszkozértékre gyakorolt
hatasait az értékcsokkenéssel foglalkozo szerzok szinte mindegyike azonos moddon
szemléli, azonban a testet 6lt6 és testet nem 6lté avulds eszkozértékre gyakorolt hatdsa
igen gyakran vitatott témaja az értékcsokkenéssel foglalkozo szakirodalomnak, ezaltal
hatdsait legtobbszor nem veszik figyelembe a keresztmetszeti értékcsokkenési rata
meghatdrozasanal, ami szintén téves vagyoni és jovedelemi értékeket eredményez,
tovabba hatassal van a vallalkozasi outputok drazasara. Ezért a testet olto és testet nem
olté6 avulasi jelenségek keresztmetszeti értékcsokkenésben valé megjelenéséhez

kapcsolodoan fogalmazom meg a 3. és 4. szamu hipotézist.

5.2 Hipotézisek megfogalmazasa

Az elézdekben ismertetett megfontolasok alapjan a kdvetkezd hipotéziseket allitom fel:

H1: Az azonos Kkategoriaba tartozo hasznalt személyautok életkoranak

novekedése alapjan vizsgalt keresztmetszeti értékcsokkenése mértani mintat kovet.

H2: Az azonos kategoriaba tartozé hasznalt személyautok futasteljesitményiik

novekedése alapjan vizsgalt keresztmetszeti értékcsokkenése mértani mintat kovet.

H3: Az azonos Kkategoriaba tartozo hasznalt személyautok Kkeresztmetszeti
értékcsokkenésében az életkoruk erdsebb magyarazé erovel bir, mint a

futasteljesitményiik.

H4: Az azonos kategdriaba tartozé hasznalt személyautok esetében, az azonos
futasteljesitményld hasznalt személyautok koziil az idésebb példanyok értéke

alacsonyabb.
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6 Az empirikus vizsgalat
6.1 A vizsgalat kore

A hipotézisek vizsgalatat a hasznalt személyautok piacanak informécidi alapjan
végeztem, kvantitativ  kutatasi modszerek hasznalataval. Mivel a hasznalt
személyautdknak nem létezik olyan transzparens piaca, ahol a személyautok jellemzoi és
a kotési ar is megfigyelhetd lenne, ezért a vizsgalatot a haszndlt személyautok piaci
kinalatdnak megfigyelésével végeztem. A hasznalt személyautok piacdnak kinalata
szamtalan internetes értékesitési portalon elérhetd, mely teljes kinalat egy ugynevezett
~crawling” eljarassal Osszegyijthetd. A hasznalt személyauto-piac tobb szakmai
szerepldjének véleményét figyelembe véve a vizsgdlatot a belga személyautok
kindlatanak megfigyelésével végzem, mivel a belga hasznalt személyautok kinalata
esetében tételezhetd fel legkevésbé, hogy azok futédsteljesitménye manipuldlt. A
manipulélatlansag kiilondsen fontos a vizsgalat szempontjabol, mivel a személyautok
futasteljesitmenyéet ugy tekintem, mint a kimeriilésiiket és az elhasznalodasukat kifejezo
fliggetlen valtozo. A hipotézisek vizsgalatat Belgium egyik legnagyobb hasznéltautd

értékesitési portaljanak, a www.autoscout24.be kinalati adatai alapjan végzem, mely

vizsgalathoz a portal 2011.03.01-1 teljes kindlata rendelkezésemre all. A teljes kinalat
75 614 megfigyelésbdl, azaz kiilonbozé koru és futdsteljesitményii, eladasra kinalt
személyautobol all, melyb6l a hipotézisek ellendrzéséhez sziikséges adatbazis

kialakithato.

Ahogy azt korabban bemutattam, a tékeévjarat-modell alkalmazasanak feltétele, hogy a
kiilonb6z6 kort eszkozok tokéletes helyettesitdi legyenek egymasnak, tehat sziikséges,
hogy a vizsgalt személyautok azonos iizemanyaggal miikddjenek. Ezért a tovabbiakban
kizarolag a dizel lizemii személyautok mintajan ellendrzom a hipotéziseim, melyek

sz4ma a teljes adatbazisbol 43 114 darab.>

Az egyes eladasra kinalt személyautok mint megfigyelési egységek a kovetkezo
valtozokbol épiilnek fel: mdrka, kindlati ar, tipus, gyartasi év, futott kilométer,
teljesitmeény (kilowatt). Tehat megfigyelésekben a piaci ar nem kotési arat, hanem

kinalati arat jelol. Kutatasomban azonban azt feltételezem, hogy a kotési arak felett a

*% A benziniizemii személyautok mintajanak vizsgalatat lasd Kaliczka [2012]
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kindlati arak esetében megjelend prémium minden személyautd-évjarat esetében stabil,

ezaltal a vizsgalatbdl levont kovetkeztetések helytallosagat nem befolyasoljak.

6.2 A hipotézisek ellenorzésének elokészitése

6.2.1 Az adatok elokészitése

Az adatok eldkészitését az egyes valtozok leiro statisztikdinak attekintésével kezdem,

melyek segitséget nyijtanak a kiugro értékek torzitd hatasainak kiszlirésében.

Néhany megfigyelés esetében a teljesitmény, illetve az ar valtozo nulla értéket vesz fel,
mely nagy valoszinliséggel rogzitési hiba eredménye. Azokat a megfigyeléseket,
amelyek valtozdjanak valamely értéke rogzitési hibanak tekinthetd, a torzitd hatés

elkeriilése érdekében elhagytam az adatbazisbol.

Mivel a tékeévjarat-modell alkalmazasanak feltétele, hogy a vizsgalt eszk6zok és az
eszk0z szolgalatai 1s tokéletes helyettesitéi legyenek egymadésnak, ezért a
megfigyelésekbdl elhagytam azokat a személyautokat, amelyek vélhetéen torott, vagy
olyan allapotiak, amelyek mér nem alkalmasak a személyautokra jellemzé normal

hasznalatra.

Az igy megtisztitott adatbazisban szerepld személyautok arait a kor és a futott kilométer

fiiggvényében a kovetkez6 abra szemlélteti.

Ar (EUR)
Ar (EUR)

100000 200000 300000 400000 500000
Kor (év) Futott kilométer (km)

15. dabra: A dizel iizemii személyautok dra a kor és a futott kilométer fiiggvényében. (Forras: sajdt)

93




Az empirikus vizsgalat

6.2.2 Az almintak szétvalasztasa

A megfigyelésekbdl igy kialakitott adatbazis azonban még nem alkalmas a hipotézisek
vizsgalatara, mivel tobb olyan személyautd ,,réteg” is megjelenik benne, amely igen
eltéré hatékonysaggal, miikodési élettartammal, illetve hasznalati céllal rendelkezik,
azaz a megfigyelésekben egyiitt jelennek meg a luxusautok, valamint az also, illetve
kozépkategorias személyautok, melyek szolgélatai, valamint maguk a személyautok sem
nevezhetok egymas helyettesitdjének. Ezért a vizsgdlatban a megfigyelések kozott
megjelend rétegekhez tartozd keresztmetszeti é€rtékcsokkenési ratat kiilon kell
meghatdrozni, melyhez az almintakat el kell kiiloniteni egymastol. Ezt kdvetden, a

szétvalasztott mintdkon csak kiilon-kiilon végezhetd el a hipotézisek vizsgalata.

Az almintdk szétvalasztasanak egy modja lehet, ha azokat a személyautok markéja
alapjan kiilonitem el, azonban ez a megoldds nem valoszinli, hogy megfeleld
eredményre vezet, mivel az egyes autdémarkakon beliil gyakran tobb kategoria is 1étezik,
melyek példanyai azon tal, hogy nem helyettesitdi egymasnak, konstrukcios
kiilonbségeikb6l ~ adodoéan  teljesen  eltéré  értékcsokkenési  fiiggvénnyel
rendelkezhetnek.’” fgy az almintak szétvalasztasahoz a markakon beliil az adott tipust is
figyelembe kellene, hogy vegyem. Ekkor viszont a kiilonboz6 automarkak egyes tipusait
kellene homogén csoportokba sorolni, amely munka elvégzése még két automarka
esetében is nehéz volna, azonban a megfigyeléseimben 55 autdmarka jelenik meg. Ezért
az almintdk szétvalasztisa automarkak és tipusok alapjdn megoldhatatlannak latszik,
mely feladatot tovabb neheziti, hogy az egyes markak tipusai a kiilonb6zd évjaratok
kozott gyakran valtoznak, azaz a markdk és tipusok alapjan kialakitott mintdk a

kiilonboz6 évjaratok esetében nem tekinthetdk stabilnak.

A fent emlitett nehézségek miatt az almintdk meghatidrozasdra a személyautdk
teljesitmény szerinti szétvalasztasat alkalmaztam, azaz azt feltételezem, hogy a hasonlo
teljesitményti személyautok szolgalataik tekintetében homogén csoportokat alkotnak. Az
adatbazisban szerepld személyautok teljesitmény szerinti hisztogramja tobb modusza
eloszlast mutat, amely tovabb erdsiti az almintak 1étezésére vonatkozo feltételezést, tehat

azok szétvalasztdsa nyilvanvaldéan indokolt. Az almintdk szétvalasztasat hierarchikus

°7 Példaul a Mercedes-Benz mérka esetében létezik A illetve S osztaly, mely osztalyok példanyai nagy
valoszintiséggel teljesen eltérd értékcsdkkenési fliggvénnyel rendelkeznek.
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klaszterezéssel’® kezdtem, mivel a teljesitmény alapjan kialakithatd homogén csoportok
szamat illetéen nem volt eldéfeltevésem. A vizsgdlathoz hasznalt szoftvercsomag59
szamitasi korlatai miatt a dizel személyautok 43 040 darabbol 4ll6 adatbazisa
kozvetleniil nem klaszterezhetd, ezért véletlen mintavétellel 1300 elemii mintat vettem,
ami mar elegendden alacsony elemszdmu ahhoz, hogy a klaszterezést elvégezhessem.
Az eredményiil kapott dendrogrammot ,,57-0s relativ tdvolsagi szintnél elvagva 4
klaszter kiilonithetd el, ami mar irdnyt mutat a K-k6zép klaszterezés elvégzéséhez. A K-
kozép klaszterezést mar a teljes adatbazison végeztem el, az eljaras 11-et iterdlt. A

klaszterezés eredményét ¢és az egyes klaszterkozepeket a kovetkezo tablazat szemlélteti.

Megfigyelesek | Végso klaszterkozepek
Klaszter
(db) (kilowatt)

1 17171 99

2 2 635 147

3 298 217

4 22915 65
Osszesen: 43040 -

1. tablazat: Az egyes klaszterekbe tartozo megfigyelések szama és az egyes klaszterkozepek. (Forrds: sajat)

A klaszterezés elvégzését kovetden az egyes klaszterekbe tartozd személyautdk darai
elhelyezkedését a kor és a futott kilométer fiiggvényében a kovetkezd pontdiagram

szemlélteti.

> Ward modszer, négyzetes euklideszi tavolsag alapjan sztenderdizals nélkiil.
> SPSS Inc. PASW Statistics 18
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16. dbra: A klaszterek elhelyezkedése az ar—kor, valamint az dr—futdsteljesitmény terekben. (Forrds:

sajdt)

A 16. abra abrabol latszik az egyes klaszterek rétegszerli elhelyezkedése, ami

alatamasztja az elOzetes feltételezést, azaz a személyautok teljesitmény szerinti

csoportjai rétegeket alkotnak az adatbazisban, amelyekbe tartozé személyautok

értékcsokkenése csak egymastol elkiiloniilten vizsgalhatd. A vizsgélatot a tovabbiakban

az egyes klaszterek esetében kiilon-kiilon végzem. Az egyes klaszterekbe tartozo

személyautok arainak elhelyezkedését a kor és a futdsteljesitmény fiiggvényében a

kovetkez6 diagramok mutatjak be.
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17. abra: A személyautok egyes klaszterei az dar-kor és az ar-futott kilométer terekben.
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A 17. abra 4brabol lathatd, hogy az egyes klaszterekbe tartozd személyautok kor és futott
kilométer fiiggvényében abrazolt értékcsokkenése egyik klaszter esetében sem linearis,
ezért az értékcsokkenési fliiggvény meghatarozasahoz olyan mddszerre van sziikség, ami

képes linearistol eltérd fiiggvényalak esetében is miikodni.

A 17. é&bran tovabba az is megfigyelhetd az egyes klaszterek esetében, hogy a
személyautok értékének csokkenése koriilbeliil 25 éves kor utan megall, és ezt kdvetden
novekedés tapasztalhatd, ami nyilvanvaldan az autok veteran korava valasa miatt 1ép fel.
Ez az ugynevezett veteran hatas azonban nem fedezhet6 fel ugyanazon klaszter ar-futott
kilométer szerinti megjelenitése sordn, tehat a veteran hatas a 25 év feletti, de keveset
futott személyautok esetében tapasztalhato.

A klaszterezéssel meghatarozott almintdk elemei mar egymas helyettesitdinek

tekinthetdk, mely klasztereken a hipotézisek tesztelése kiilon-kiilon elvégezhetd.

6.3 A hipotézisek ellendrzése

6.3.1 A H1 és H2 ellenorzése

A HI és a H2 hipotézisek tesztelésére a Hulten és Wykoff [1981a] altal alkalmazott Box-
Cox transzforméciot haszndlom, mivel a benne 1évd fiiggvényforma igen flexibilis
ahhoz, hogy alkalmazasaval a keresztmetszeti értékcsokkenés fliggvény leggyakrabban
targyalt (mértani, linearis, egylovas bricska) alakjait azonositani lehessen, mely

fiiggvényalakokat mint specialis eseteket a 6. abran kordbban bemutattam.

A keresztmetszeti értékcsokkenés fliggvényalakjanak meghatarozasara hasznalt Box-Cox
transzformécio a linearis regresszids fliggvény egy specialisan transzformalt valtozata,
azaz:

A1 _ Az _
70 Tlog4pEiliy
P Ay

Megmutathatd, hogy abban az esetben, ha A;,4, — 0, akkor a modell InY = a +
B In X + u log-log formara egyszertisodik. Amennyiben A; = A, = 1 akkoraz ¥V —1 =
a+ (X —1)+u linearis esetet kapjuk, mig 14 >0 és A, =1 esetén a modell
InY =a+ X —-1)+u szemi-logaritmikus format eredményezi (Ramanathan
[2002]), mely szemi-logaritmikus fiiggvényforma megegyezik a mértani mintdt koveto

ertékcsokkenési  fiiggvénnyel. Tehat a A kiilonbozé felvett értékei alapjan az

98



Az empirikus vizsgalat

értékesokkenési fliggvény alakja, és ezaltal a személyautok értékcsokkenési mintédja

meghatdrozhato.

A Box-Cox transzformacioval mddositott regresszids egyenlet a kovetkezoképpen irhato
fel a keresztmetszeti értékcsokkenés vizsgalatara:

A1 Az

I s; -1
(71) ™ =a+p o

+ul-, i = 1, ...,N,

ahol P a kinalati arat, az s pedig a kort mint fliggetlen valtozot jeldli.

Amennyiben a vizsgalatban a fliggetlen valtozé6 nem a személyauté kora, hanem a
futasteljesitménye, akkor a Box-Cox transzformdacioval képezett regresszids egyenlet a

kovetkezdképpen irhato fel:

A1 A

pri_ A2 _

(72) Lo =a+pl
P A

1

+ul-, i= 1, ...,N,

ahol P a kinalati arat, az m pedig a futasteljesitményt mint fiiggetlen valtozot jeloli.

Ramanathan [2002] egy, a legjobb illeszkedést biztositd A;és A, meghatarozasanak

modszerét kdvetve eldszor a (71)-es €s (72)-es egyenlet fiiggd és fiiggetlen tagjaibdl a

pM_1 f2_q
kovetkezd 0j valtozokat képzem: P;" = ‘T , S == L

milz—l

Az

Majd ezt kdvetden megkeresem azokat a A,és A, értékeket, amelyek mellett a (73)-as és
a (74)-es linearis regressziok reziduumainak négyzetdsszege minimalis, azaz a legjobb

illeszkedést mutatjak.

(73) P'=a+pfs/+u,i=1..,N
(74) P'=a+pmi+uy,i=1,..,N

Az igy eredménylil kapott A;és A, értékeit a kovetkezd tabladzat Osszegzi az egyes

klaszterekre vonatkozodan.
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Klasster Klaszterkozeép Fiiggetlen A i 5 . e
(kilowatt) valtozo
Kor 0,000 0,766 -0,240| 10,191| 0,619
- ” Futott kilométer 0,000 0,826 0,000| 10,268| 0,507
Kor 0,000 0,800 -0,229| 10,722| 0,624
> 147 Futott kilométer 0,000 0,783 0,000| 10,815| 0,458
Kor 0,000 0,658 -0,303 | 11,086| 0,822
> 27 Futott kilométer 0,000 0,761 0,000| 11,193| 0,677
Kor 0,000 0,756 -0,244 | 9,698| 0,687
! o Futott kilométer 0,000 0,863 0,000 9,761 | 0,543

2. tablazat: A Box-Cox transzformdcio becsiilt paraméterei. (Forrds: sajdt)

A 2. tablazatbol lathato, hogy a A; értékei a kor és a futasteljesitmény esetében is a
nulldhoz igen kozel esnek, masrészt a A, értékei az egyhez kozelitenek, melybdl az
kovetkezik, hogy a személyautok értékcsokkenési fiiggvénye a kor €s a futott kilométer
alapjan is szemi-logaritmikus, azaz az értékcsokkenési fiiggvény mindkét esetben

mértani mintdt kovet, mely eredmények alapjan a H1 és H2 hipotézist elfogadom.

Tehat a tartos eszkozok valos keresztmetszeti értékcsokkenése mértani haladvanyu
mintat kovet, mind az életkor, mind pedig a fizikai teljesitményvaltozo fiiggvényében,
ezaltal a gyakorlatban alkalmazott linearis allokacio a hasonlo tulajdonsagokkal
rendelkezo tartos eszkozok esetében torzitolag hat a vallalkozas vagyoni és jovedelmi

kepére.
6.3.2 A H3 ellenorzése

Mivel a Box-Cox transzformacio eredményei azt mutatjak, hogy a vizsgalt személyautok
értékcsokkenési fliggvénye szemi-logaritmikus, azaz mértani mintat kovet, igy a kinalati

arak logaritmizalasaval az értékcsokkenés fliggvénye a kovetkezd formaban is felirhato.

(75) InPi=a+pfs;+u, i=1,..,N

A regresszi6 futtatasahoz tehat az adatbazisban az arak logaritmizalasaval egy 0j In P;
valtozot definialtam, amelyek elhelyezkedését a kor és a futott kilométer valtozok szerint

a kovetkez0 abra szemlélteti klaszterenként elkilonitve.
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18. abra: A logaritmizalt kinalati arak a kor és a futott kilométer fiiggvényében. (Forras: sajat)

A 18. abradbrabol lathatd, hogy az arak logaritmizaldsdval a megfigyelések a linedris
elhelyezkedéshez allnak kozel, ezért a H3 hipotézis tesztelésében a logaritmizalt drakat

szerepeltetem mint fliggd valtozo.

A regresszio futtatasat klaszterenként végeztem a kor és a futott kilométer fliggetlen
valtozok bevonasaval, ,,stepwise” mddszer haszndlatdval. A futtatds eredményeit az 1.
szamu melléklet tartalmazza. A leird statisztikdk attekintése utan lathato, hogy a valtozok
relativ szorasa egyik klaszter esetében sem tobb ketténél, azaz nem jellemzi 6ket tulzott
heterogenitas, igy bevonhatok a modellbe. A korrelacios matrixokbdl lathato, hogy a kor
¢s a futott kilométer fiiggetlen valtozok erdsen korrelalnak a logaritmizalt 4r valtozoval.
A kor és a futott kilométer fiiggetlen valtozok kozott szintén erds korrelacio fedezhetd
fel minden klaszter esetében, amely multikollinearitds a valtozok természetébdl
nyilvanvaloan kovetkezik. Mind a négy klaszter esetében elséként a kor valtozo 1ép be a
regresszioba, elhagyasra egyik klaszter esetében sem keriil valtozo. Az R? értéke a nagy
elemszamu 1. és 4. klaszter esetében csak kis mértékben javul a futott kilométer valtozo
beléptetésével, ami a fliggetlen valtozok kozotti erds multikollinearitds kovetkezménye.
A kisebb elemszamu 2. és a 3. klaszter esetében a fiiggetlen valtozok kozotti
multikollinearitas mar gyengébb, ezek esetében az R* javulasa a futott kilométer véltozo

beléptetése utan 0,1-gyel javul.

A (75)-6s egyenletben meghatarozott regresszid szamitasa eredményeként az egyes
klaszterekre egyediil a kor fliggetlen valtozd bevonasaval szamitott értékeket a

kovetkezd tablazat mutatja be.

101



Az empirikus vizsgalat

Klaszterkozep B
Klaszter a Vi R
(kilowatt)
L. 99 10,228 | -0,155 0,614
2. 147 10,641 -0,126 0,526
3. 217 10,946 -0,131 0,690
4. 65 9,650 -0,141 0,650

3. tablazat: A kor viltozo alapjan futtatott regresszio értékei. (Forrds: sajdt)

Tehat lathato, hogy a regresszids fliggvény illeszkedése kozel azonos a 2. tdblazatban

bemutatott Box-Cox transzformacioval meghatarozott egyenlet illeszkedéséhez.

A sztenderdizalt rezidualisok hisztogramja a négy klaszter esetében koézel normalis
eloszlast mutat. A normalis valdszinliség abrdjan a pontok néhol eltérnek a 45 fokos
egyenest6l, azonban nagy eltérések nincsenek, tehat a regressziok futtatdsdnak

eredményei megfeleldek a hipotézisek ellendrzésére.

A kapott eredményekb6l megallapithaté, hogy a kor fiiggetlen valtozé nagyobb
magyarazo erovel bir minden klaszter esetében, mint a futott kilométer, tehat a H3

hipotézist a fenti eredmények alapjan elfogadom.

Tehat beigazolodni latszik, hogy mig a tartos eszkézok fizikai teljesitményvaltozoja
onmagaban csak a kimeriilés és elhasznalodas jelenségét hordozza magaban, addig a
személyautok kora a kimeriilésen és az atlagos elhasznalodason tul az avulds jelenséget
is magaban foglalja, ezaltal az eszkéz életkoranak figyelembevételével szamitott

ertékcsokkenés pontosabb eredményre vezet.

6.3.3 A H4 ellenérzése

A H4 hipotézis ellendrzéséhez az ugynevezett hedonikus moédszert hasznalom, mely
abbol a feltevésbdl indul ki, hogy a vizsgdlt személyautok kindlati ara az egyes
személyautok jellemzdibdl adoédik, mely jellemzdk ez esetben a haszndlat altal
eloideézett kimeriilés és elhasznalodas, tovabba a technologiai fejlodés kovetkeztében
fellepo testet olto és testet nem 6lté avulas. A H4 hipotézis tesztelésére hasznalt
hedonikus modszert ugy épitem fel, hogy az egyes klaszterekben szerepld
megfigyeléseket a futott kilométer valtozo decilisei alapjan 10 csoportra osztom, ezaltal
az egyes csoportokba keriil6 megfigyelések kozel azonos futdsteljesitménnyel

rendelkeznek. Majd ezt kovetden egy 1j valtozot definidltam a kor és a futott kilométer
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hanyadosabol, melyet kor/km-el jelolok. A megfigyelések kozt szerepld 1) személyautok
esetében a futott kilométer 0 értékét 1-re cseréltem azért, hogy a kor/km valtozé
szamitasanal az osztas elvégezhetd legyen. Majd ezt kovetden a megfigyeléseket jabb
harom csoportra osztom a kor/km valtozo 33. és a 66. percentilisei alapjan, ahol az
alacsony kor/km értékkel rendelkezd megfigyeléseket az 1. csoportba, mig a magas
kor/km értékli megtigyeléseket a 3. csoportba sorolom. A kor/km valtozo alacsony értéke
ez esetben azt jelenti, hogy egy adott kilométer megtétele viszonylag rovid 1d6 alatt
tortént a személyautd ¢letében, mig a magas kor/km érték azt jelenti, hogy adott
kilométer megtétele viszonylag hosszabb id6 alatt kovetkezett be. Ezt kdvetden
kiszamitom a kor/km valtoz6 alapjan képzett 1. és 3. csoportok atlagarainak kiilonbségét
mind a futott kilométer altal képzett tiz csoport esetében azért, hogy megallapithassam:
az azonos kilométert futott személyautok esetében az Oregebb személyautok ara

tartalmazza-e az avulas miatti negativ prémiumot.

Negativ préemiumok klaszterek
Percentilisek
szerint (EUR)
futott km szerint
1 2. 3. 4.
1. -14861,2 - - -1442,2
2. -5541,3| -11722,2| -9930,8 | -2812,0
3. -6122,6 | -14635,8 | -33893,6| -3157,0
4. -6089,6 | -8659,2 | -24033,7| -3524,0
5. -5346,6 | -10790,5| -23959,9 | -3728,8
6. -5778,8 | -11687,9| -17208,8 | -4034,3
7. -5688,9| -9021,8 | -16387,5| -4225,3
8. -5641,0| -11680,0 | -18092,0 | -3747,5
9. -4565,5| -12914,2| -13849,0 | -2615,3
10. -3691,5| -7118,0| -6933,3| -1098,6

4. tablazat: Az egyes klaszterekben jelentkezd negativ prémiumok klaszterek szerinti bontasban. (Forrds: sajdt)

Az 4. tadblazatbol jol lathato, hogy a futott kilométer szerint képzett csoportok szinte
mindegyikében azonosithatd negativ prémium az idésebb személyautok kindlati araban,
mely negativ prémiumot az avulas hatdsanak tulajdonitok. A 2. és a 3. klaszterben nem
fordult el6 a kor/km valtozo szerint képzett 1. csoportba tartoz6 megfigyelés, ami

nyilvan a 2. és a 3. klaszter kis elemszamanak kdszonhetd.
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Az azonositott negativ prémium létezésének igazoldsdra a paros t-probat is elvégeztem a
teljes adatbazisra vonatkozoan. A paros t-probat a teljes adatbazis kor/km valtozdjanak
33. és 66. percentilisei szerint 3 csoportra osztott adatbazis 1. €s 3. csoportjaba esé
megfigyelések kindlati araira végeztem. A paros t-proba futtatdsanak eredményét a 2.
szamu melléklet tartalmazza. A futtatas eredményébdl jol latszik, hogy az F-proba értéke
szignifikans, tehat az F-proba nullhipotézisét el kell vetniink, azaz az 1. és a 3. csoportba
tartozo személyautok kindlati drainak variancidja nem egyezik meg, ezért a d-préba
értékei lesznek szamunkra relevansak. A d-proba eredménye szignifikans, melynek
nullhipotézisét elvetve bizonyitottuk, hogy az 1. és a 3. csoportba tartozd személyautok
kindlati arainak 4tlaga nem egyezik meg, tehat az azonos futdsteljesitményii

személyautok esetében az idésebb példanyoknal 1étezik az avulas negativ prémiuma.

A hedonikus mddszer illetve a paros t-proba eredményei alapjan a H4 hipotézist
elfogadom.

Tehat a tartos eszkozok értékcsokkenését a kimeriilésen és az elhaszndlodason tul az
eszkoz szolgalatainak testet Olto és testet nem olto avuldasa is meghatarozza, ezaltal

figyelembevételiik elengedhetetlen a tartos eszkozok értékcesokkenésének szamitasanal.
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7 Osszefoglalas

A tartés eszkozok értékcsokkenését a vallalat jovedelme szempontjabol vizsgalva
egyértelmilen megéllapithatd, hogy az értékcsokkenés elméleti hattere tilmutat az
egyszerli koltségallokaciés nézeten, azaz az értékcsokkenés szamitdsa inkdbb
eszkozértékelési kérdésnek tekinthetd. Az értékcsokkenés szamitdsa a vallalkozas
periodus végi tokeértékén keresztiil hatassal van a vallalkozas jovedelmére, ezéltal az

értékcsokkenés elszamolésa biztositja a periodus eleji toke intaktsdganak megdrzeését.

A téke megorzésének bemutatott valtozataibol lathatd, hogy nincs egy altalanosan
elfogadott, minden  gazdasdgi  szerepld szamara  egységesen  megfeleld
jovedelemkoncepcid, melyet a kiilonbozd téke és tokemegdrzési koncepciok szerint
képzett jovedelmek 1étezése igazol. A vallalati toke értéke azonban nem mas, mint a
vallalat nett6 eszkOzeinek Osszessége, azaz a (nem csak szamviteli értelemben vett)
teljes eszkozeinek értéke csokkentve a vallalat kotelezettségeinek értékével, mely
vallalati nettd eszkozok bizonyos részét alkotjak a tartds eszkozok. Ezen eszkozok
tartossaga abban all, hogy tobb peridduson keresztiil szolgaljdk a vallalkozas

tevékenységét.

A hasznalat periddusai soran végbemend fizikai és arhatasok egyarant befolyasoljak az
eszk6zok jovobeni hasznainak megitélését, melybdl az eszkoz értéke szarmaztathatd. A
nemzetkozi szakirodalom az eszkozok értékének valtozasat a kimeriilés, az
elhasznalodas, a testet O1t6 €s testet nem 6lté avulds jelenségeivel magyardzza, mely

jelenségek ezaltal hatassal vannak az eszk6zok értékcsokkenésére is.

Az eszkozok értékvaltozasat a szakirodalom a jovOre vonatkoz6 pontos ismeret és
bizonyossag feltétele mellet i1dosor-értékcsokkenésnek nevezi, mely iddsor
értékcsokkenés tovabbi két részre, keresztmetszeti értékcsokkenésre és atértékelésre
bonthatd. A keresztmetszeti értékcsokkenés egy adott idépontban fejezi ki az eszkoz
értékének kor szerinti valtozasat, mig az atértékelés az adott kora eszkdz két kiilonb6zo
idopontban mért értékei kozti kiillonbséget jelenti, mely hatasok kor és datumhatasnak is
nevezheték. A jovOre vonatkozo pontos ismeret hidnyaban, bizonytalansadg esetén az
eszkoz értékvaltozasa kiegésziil az eltérdé idépontokban tett becslésekbdl szarmazd
kiilonbségekkel, mely kiilonbségeket a szakirodalom tdkenyereségnek vagy

veszteségnek nevez.
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A keresztmetszeti értékcsOkkenés tehat szerves részét képezi az eszkdz két
(beszamolasi) idépont kozti értékvaltozasanak, mely értékvaltozas, és ezaltal maga a
szamitott keresztmetszeti értékcsokkenés alapjaiban hatarozza meg a vallalkozas

jovedelmét.

A tartos eszkozok értékvaltozasanak bemutatott értelmezésébdl lathato, hogy a vallalati
jovedelemszamitasban a tartds eszkdzok piaci értékének valtozasa jelenik meg, azonban
a vallalkozéasok altal hasznalt tartds eszkozoknek csak igen ritkdn van olyan aktiv,
transzparens piaca, melyek informacioi alapjan az eszkozok periodus végi értéke
mérhetd lenne. Ezért a gyakorlatban a vallalkozasok altal hasznalt tartés eszkozok
értekét értékesokkenési ratak segitségével hatarozzak meg, mely értékcsdkkenési ratanak
az iddsor-értékcsokkenést kell leképeznie, ami az eszkdzszolgalatok dranak ex post mért
redl valtozasabol, az idészaki ex post inflaciobdl, illetve az eszkdz periddus végén

meghatarozott keresztmetszeti értékcsokkenésébol all.

A redl arvaltozasi rata valamint az iddszaki ex post inflacié a periddus végén, a piacon
kinalt tokéletes helyettesitd ) eszk6zok, vagy az 0) eszk6zok szolgalatértékének
periodusbeli valtozasabol ex post megallapithatd. Azonban az eszkoz keresztmetszeti
értékesokkenésének meghatarozdsdhoz sziikséges az adott periddusban lezajlott,
valamint a jovOre vonatkozo kimeriilés, elhasznadlodas, testet olto és testet nem olto
avulas becslése, mely jelenségek kirajzoljak az eszkozre €s annak hasznalati mddjara

jellemz6 értékcsokkenési mintat.

Az eszk6zok keresztmetszeti értékesokkenési mintai a jorgensoni tokeévjarat-modellben,
a haszndlt eszkozpiac informacioi alapjan szamithatok, mely eredmények segitségiil
szolgalnak az egyes eszkozok értékcsokkenésének meghatarozdsaban. Ezért a
hipotézisek empirikus ellendrzése soran a hasznalt személyautok értékcsokkenését a
tokeévjarat-modell elméleti bazisan vizsgaltam, amelyben a H1 és H2 hipotézisek
tesztelésére alkalmazott Box-Cox transzformaciok eredményei azt mutatjdk, hogy a
személyautok értékcsokkenése mértani haladvanyu mintat kévet, melyrél a H3 hipotézis
ellendrzése soran lathatova valt, hogy a személyautok kora erdsebb magyarazderdvel bir,
mint azok futdsteljesitménye. Ez az eredmény a kor valtozdéban megjelend avulasnak

tudhatd be, mely avulas hatas 1étezését a H4 hipotézis elfogadasa szintén alatdmaszt.
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Az eredmények szemléltetésére a (75)-0s egyenletet helyettesitve a (43)-as egyenletbe, a

regressziobol becsiilt értékesokkenési rata a kovetkezoképpen fejezhetd ki:

(76) ‘Stc,s =1- [Ptl+1,s+1/PtI+1,s] =1- [ea+ﬁ(s+1)/ea+ﬁs] =1-eF.

Az értékesokkenési rata meghatdrozasa soran azt feltételezem, hogy a vizsgalt
személyautok milkddési élettartamainak hossza olyan kiilsé behatasok miatt tér el
egymastol, mint példaul karambol, illetve torések, mely behatdsokat nem tekintem a
személyautok keresztmetszeti értékcsokkenésének részeként. Ezért az 4.5.2.1-es
alfejezetben bemutatott eloszlassal nem modositom a keresztmetszeti értékcsokkenési

fliggvény meghatarozasat.

A regresszido futtatdsanak a 3. tabldzatban szerepld [ értékeivel szamitott

értékcsokkenési ratakat a kovetkezo tdblazat mutatja be.

Klaszter | 8 1—6¢

1. 0,144 0,856
2. 0,118 0,882
3. 0,123 0,877
4. 0,132 0,868

5. tablazat: Az egyes klaszterekre szdamitott értékcesokkenési ratak. (Forrds: sajdt)

Az 5. tablazatbol lathatd, hogy az egyes klaszterek értékcsokkenési ratai csak
minimalisan térnek el egymastol. A kiszamitott értékcsokkenési ratak altal az egyes
klaszterekre meghatarozott értéklefutasokat a kovetkezd abra mutatja be 40 éves

id6szakra vonatkozoan.
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)

N)

g 1. klaszter

7y

- 7 klaszter

a 3. klaszter
4. klaszter

0 10 20 30 40
Kor (év)

19. abra: Az egyes klaszterekre szamitott értékcsokkenési mintdak. (Forrds: sajdt)

Az abrabol lathatd, hogy a vizsgalt személyautok becsiilt értékcsokkenése mértani
haladvanyi mintat kdvet, mely mintat az értekezésben bemutatott elmélet szerint a
személyautok kimeriilése, elhasznalodasa és avulasa alakit, amely jelenségek 1étezését a
hipotézisek vizsgalatanak eredményei is alatdmasztanak.

A mértani haladvanyl minta azonositasa azért is kiemelkedden fontos tény, mivel a
magyar szamviteli gyakorlatban az eszkozok értékcsokkenését jellemzoen linedris
allokacio alapjan hatarozzak meg, ami a jelen empirikus eredményeim tiikrében azt
jelenti, hogy a személyautok linearis allokacio alkalmazasa esetén tulértékeltte valnak a
meérlegben. Ebbol tovabba az is kovetkezik, hogy az egyes periodusok értékcsokkenési
leirasait a kezdeti periodusokban ald, majd késobb folé becslik, ami torzitia a
vallalkozdas vagyoni és jovedelmi képét, valamint a vallalkozasok outputjainak
egysegkoltséget a felosztott értékcsokkenés révén, ami hatassal van a vallalkozdsok

termek- és tokepiaci versenyképességere.
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Koszonetnyilvanitas

Egy doktori értekezés megirdsa nem pusztan egyetlen ember érdeme, hanem azon
tamogatoké is, akik a szerzét az értekezés megirdsdban segitették. Nekik szeretnék
ezuton koszonetet mondani. K6szonom témavezetdimnek, a néhai Bosnyak Janosnak és
Baricz Rezsonek a lehetéséget, a segitséget és a tamogatast, melyet az értekezes
megirdsa soran nyujtottak. Koszonettel tartozom Bélydcz Ivan akadémikusnak a téma
kutatasi irdnyanak kialakitasaban nyujtott segitségéért, és azokért a szakirodalmi
javaslatokért, amelyek feldolgozasaval az értekezés sziiletett. Koszondm Boda Gyérgy
eldopponensnek a téma kibdvitésére tett javaslatait.

Nem utolsé sorban koszonetet mondok csaladomnak, akik osztoztak az értekezés

megirdsanak emberi terheiben, és biztositottdk az irashoz sziikséges 1égkort.
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Mellékletek

1. szamu melléklet: Az egyes klaszterekre szamitott regressziok futtatdsdanak

eredmeényei

Regression 1

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
Ln Ar (EUR) 9,3721 ,58723 17171
Kor (év) 5,5088 2,95995 17171
Futott kilométer (km) 119288,05 66610,643 17171
Correlations
Futott kilométer
Ln Ar (EUR) | Kor (év)
Pearson Correlation Ln Ar (EUR) 1,000 -, 783 -712
Kor (év) -,783 1,000 ,707
Futott kilométer (km) -712 , 707 1,000
Sig. (1-tailed) Ln Ar (EUR) ,000 ,000
Kor (év) ,000]. ,000
Futott kilométer (km) ,000 ,000] .
N Ln Ar (EUR) 17171 17171 17171
Kor (év) 17171 17171 17171
Futott kilométer (km) 17171 17171 17171
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Variables Entered/Removed?®

Model

Variables

Entered

Variables

Removed

Method

Kor (év)

Futott kilométer
(km)

Stepwise
(Criteria:
Probability-of-F-
to-enter <=
,050,
Probability-of-F-
to-remove >=
,100).

Stepwise
(Criteria:
Probability-of-F-
to-enter <=
,050,
Probability-of-F-
to-remove >=
,100).

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Model Summary®

Model Adjusted R Std. Error of the
R R Square Square Estimate

1 ,783° ,614 ,614 ,36499

2 ,814° ,663 ,663 ,34074

a. Predictors: (Constant), Kor

b. Predictors: (Constant), Kor

(év)
(

év), Futott kilométer (km)

c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Model Summary®

Model Change Statistics
R Square
Change F Change df1 df2 Sig. F Change | Durbin-Watson
1 ,614 27276,007 1 17169 ,000
2 ,050 2531,604 1 17168 ,000 ,498
c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
ANOVA°

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3633,626 1 3633,626 27276,007 ,000?

Residual 2287,201 17169 ,133

Total 5920,827 17170
2 Regression 3927,555 2 1963,777 16913,962 ,000°

Residual 1993,272 17168 ,116

Total 5920,827 17170
a. Predictors: (Constant), Kor (év)
b. Predictors: (Constant), Kor (év), Futott kilométer (km)
c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Coefficients®
Model Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 10,228 ,006 1738,030 ,000

Kor (év) -,155 ,001 -,783 -165,154 ,000
2 (Constant) 10,316 ,006 1789,541 ,000

Kor (év) - 111 ,001 -,561 -89,490 ,000

Futott kilométer (km) -2,778E-6 ,000 -,315 -50,315 ,000

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Coefficients?®

Model 95,0% Confidence Interval for B Correlations
Lower Bound Upper Bound Zero-order Partial Part
1 (Constant) 10,217 10,240
Kor (év) -,157 -,154 -,783 -,783 -, 783
2 (Constant) 10,305 10,327
Kor (év) -,114 -,109 -,783 -,564 -,396
Futott kilométer (km) ,000 ,000 -,712 -,358 -,223
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Coefficients®
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 (Constant)
Kor (év) 1,000 1,000
2 (Constant)
Kor (év) ,500 2,001
Futott kilométer (km) ,500 2,001
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Excluded Variables®
Model Partial
Beta In t Sig. Correlation
1 Futott kilométer (km) -,315° -50,315 ,000 -,358
a. Predictors in the Model: (Constant), Kor (év)
b. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Excluded Variables®
Model Collinearity Statistics
Minimum
Tolerance VIF Tolerance
1 Futott kilométer (km) ,500 2,001 ,500

b. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Coefficient Correlations®

Model Futott kilométer
Kor (év) (km)
1 Correlations Kor (év) 1,000
Covariances Kor (év) 8,856E-7
2 Correlations Kor (év) 1,000 -, 707
Futott kilométer (km) -, 707 1,000
Covariances Kor (év) 1,544E-6 -4,852E-11
Futott kilométer (km) -4,852E-11 3,049E-15

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Collinearity Diagnostics®

Model  Dimension Variance Proportions
Futott kilométer
Eigenvalue | Condition Index | (Constant) Kor (év) (km)
1 1 1,881 1,000 ,06 ,06
2 ,119 3,974 ,94 ,94
2 1 2,791 1,000 ,02 ,01 ,01
2 141 4,442 ,97 ,10 A7
3 ,067 6,435 ,01 ,88 ,82
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Casewise Diagnostics®
Case Number Std. Residual | Ln Ar (EUR) | Predicted Value | Residual
9 -9,719 5,70 9,0153| -3,31154
56 -4,026 6,11 7,4809( -1,37170
57 -4,026 6,11 7,4809( -1,37170
71 -4,070 6,21 7,6014( -1,38680
72 -4,152 6,21 7,6294( -1,41480
124 -3,148 6,40 7,4696| -1,07267
125 -5,030 6,40 8,1110| -1,71403
174 -3,722 6,48 7,7451 -1,26808
199 -8,508 6,51 9,4138( -2,89906
202 -3,314 6,55 7,6803| -1,12926
203 -4,496 6,55 8,0831 -1,53201
204 -4,116 6,55 7,9536( -1,40256
239 -3,750 6,62 7,8980| -1,27789
345 -3,821 6,75 8,0472| -1,30197
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455
468
469
470
471
472
473
631
692
693
815
816
908
909
958
959
996
1083
1116
1117
1118
1119
1120
1466
1467
1468
1611
1788
1979
1980
1982
1983
2190
2191
2192
2196
2238
2275
2513

-4,049
-3,695
-3,695
-5,021
-4,211
-5,937
-7,501
-3,741
-4,100
-4,280
-4,182
-4,182
-3,523
-3,105
-3,284
-4,209
-4,050
-4,519
-3,799
-3,919
-5,598
-5,598
-4,571
-3,415
-3,415
-4,000
-3,385
-3,271
-3,319
-3,319
-3,596
-3,596
-3,342
-3,342
-3,204
-3,412
-3,416
-3,963
-3,214

6,90
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
7,00
7,09
7,09
7,13
7,13
7,17
7,17
7,21
7,21
7,24
7,31
7,31
7,31
7,31
7,31
7,31
7,44
7,44
7,44
7,49
7,55
7,60
7,60
7,60
7,60
7,63
7,63
7,64
7,65
7,67
7,70
7,74

8,2825
8,1666
8,1666
8,6187
8,3427
8,9308
9,4637
8,2779
8,4872
8,5483
8,56557
8,56557
8,3704
8,2280
8,3269
8,6419
8,6206
8,8523
8,6076
8,6484
9,2208
9,2208
8,8708
8,6021
8,6021
8,8012
8,6484
8,6642
8,7318
8,7318
8,8263
8,8263
8,7644
8,7644
8,7308
8,8124
8,8373
9,0467
8,8359

-1,37977
-1,25888
-1,25888
-1,71091
-1,43496
-2,02307
-2,55591
-1,27479
-1,39708
-1,45825
-1,42482
-1,42482
-1,20028
-1,05791
-1,11909
-1,43407
-1,37997
-1,53975
-1,29442
-1,33521
-1,90756
-1,90756
-1,55755
-1,16368
-1,16368
-1,36284
-1,15345
-1,11462
-1,13088
-1,13088
-1,22536
-1,22536
-1,13877
-1,13877
-1,09167
-1,16275
-1,16410
-1,35052
-1,09522
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2514
2515
2662
2768
2853
2854
2855
3370
3470
3471
3745
3948
4018
4019
4090
4091
4099
4367
4530
4531
4961
4962
5363
5401
5561
6332
6333
6981
7937
8707
9086
9467
9468
9639
9694
9695
13529
14314
15152

-3,803
-4,024
-3,287
-3,192
-3,126
-4,763
-5,287
-3,162
-3,145
-3,145
-4,814
-3,485
3,581
3,581
-3,216
-3,216
-3,162
-3,462
-3,145
-3,036
3,558
3,558
-3,047
-3,103
-3,157
3,199
3,199
4,263
4,213
5,108
3,540
6,299
6,271
-3,251
3,959
3,959
3,810
3,164
3,343

7,74
7,74
7,78
7,82
7,82
7,82
7,82
7,90
7,92
7,92
7,97
8,00
8,01
8,01
8,01
8,01
8,01
8,07
8,09
8,09
8,16
8,16
8,17
8,19
8,22
8,29
8,29
8,38
8,48
8,52
8,56
8,59
8,59
8,61
8,61
8,61
8,84
8,85
8,92

9,0366
9,1116
8,9032
8,9078
8,8893
9,4470
9,6255
8,9782
8,9911
8,9911
9,6128
9,1904
6,7860
6,7860
9,1023
9,1023
9,0838
9,2507
9,1579
9,1209
6,9482
6,9482
9,2131
9,2460
9,2918
7,2040
7,2040
6,9253
7,0407
6,7765
7,3502
6,4480
6,4572
9,7185
7,2636
7,2636
7,5410
7,7754
7,7769

-1,29590
-1,37099
-1,12002
-1,08773
-1,06529
-1,62297
-1,80141
-1,07755
-1,07172
-1,07172
-1,64031
-1,18733
1,22033
1,22033
-1,09593
-1,09593
-1,07748
-1,17976
-1,07154
-1,03452
1,21235
1,21235
-1,03835
-1,05730
-1,07575
1,09002
1,09002
1,45259
1,43570
1,74066
1,20624
2,14620
2,13693
-1,10783
1,34893
1,34893
1,29823
1,07826
1,13909
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16380
16388
16964
18558
19692
20089
22830
22831
23516
23517
24146
24718
27275
28149
28623
30021
30022
30981
31357
33444
33940
34461
34855
36565
37037
37038
37039
37040
37043
39212
39510
40084
40437
41162
41163
41808
42070
42127
42486

4,033
3,230
3,309
5,230
4,252
6,844
5,588
5,588
6,681
3,405
4,185
3,121
4,174
3,692
5,985
3,506
3,506
4,494
3,681
3,317
3,903
4,687
3,627
4,867
4,673
4,673
4,379
4,379
3,623
3,498
4,553
3,128
3,838
3,843
3,204
3,346
3,860
3,045
3,144

8,96
8,96
8,98
9,05
9,09
9,10
9,21
9,21
9,21
9,21
9,26
9,28
9,39
9,43
9,44
9,51
9,51
9,54
9,565
9,65
9,67
9,68
9,71
9,80
9,83
9,83
9,83
9,83
9,83
10,00
10,04
10,09
10,13
10,23
10,23
10,37
10,46
10,46
10,61

7,5875
7,8613
7,8534
7,2658
7,6393
6,7674
7,3013
7,3013
6,9340
8,0500
7,8331
8,2193
7,9697
8,1756
7,3980
8,3160
8,3160
8,0119
8,2927
8,5185
8,3443
8,0831
8,5093
8,1370
8,2331
8,2331
8,3333
8,3333
8,5909
8,8070
8,4863
9,0284
8,8189
8,9247
9,1428
9,2335
9,1450
9,4256
9,6378

1,37438
1,10063
1,12752
1,78205
1,44885
2,33202
1,90406
1,90406
2,27638
1,16029
1,42603
1,06336
1,42216
1,25787
2,03946
1,19448
1,19448
1,53131
1,25413
1,13011
1,32976
1,59722
1,20186
1,65836
1,59239
1,59239
1,49220
1,49220
1,23463
1,19185
1,55125
1,06574
1,30769
1,30955
1,00177
1,14003
1,31527
1,03755
1,07126
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42624 3,625 10,71 9,5133 1,20094
42700 4,474 10,78 9,2515 1,52433
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Residuals Statistics®
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value 6,4480 10,3154 9,3721 47827 17171
Residual -3,31154 2,33202 ,00000 ,34072 17171
Std. Predicted Value -6,114 1,972 ,000 1,000 17171
Std. Residual -9,719 6,844 ,000 1,000 17171
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Charts
Histogram
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Mean = -2 61E-13
- Std. Dev. =1
2000 M=17 171
1 500
-
o
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]
=
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0 T T T T
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Partial Regression Plot
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Regression 2

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
Ln Ar (EUR) 10,0280 ,60231 2635
Kor (év) 4,8814 3,47796 2635
Futott kilométer (km) 108867,21 68886,919 2635
Correlations
Futott kilométer
Ln Ar (EUR) | Kor (év)
Pearson Correlation Ln Ar (EUR) 1,000 -, 725 -,665
Kor (év) -,725 1,000 ,553
Futott kilométer (km) -,665 ,553 1,000
Sig. (1-tailed) Ln Ar (EUR) ,000 ,000
Kor (év) ,000]. ,000
Futott kilométer (km) ,000 ,000].
N Ln Ar (EUR) 2635 2635 2635
Kor (év) 2635 2635 2635
Futott kilométer (km) 2635 2635 2635
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Variables Entered/Removed?®

Model Variables Variables

Entered Removed Method

1 Kor (év) . Stepwise
(Criteria:
Probability-of-F-
to-enter <=
,050,
Probability-of-F-
to-remove >=
,100).

2 Futott kilométer | . Stepwise

(km) (Criteria:
Probability-of-F-
to-enter <=
,050,
Probability-of-F-
to-remove >=
,100).

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Model Summary®

Model Adjusted R Std. Error of the
R R Square Square Estimate

1 ,725° ,526 ,526 41478
2 ,791° ,626 ,626 ,36837

a. Predictors: (Constant), Kor (év)
b. Predictors: (Constant), Kor (
c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

év), Futott kilométer (km)

Model Summary®

Model Change Statistics

R Square

Change F Change df1 df2 Sig. F Change | Durbin-Watson
1 ,526 2921,015 1 2633 ,000
2 ,100 706,282 1 2632 ,000 ,764

c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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ANOVA°

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 502,549 1 502,549 2921,015 ,000°

Residual 452,997 2633 172

Total 955,546 2634
2 Regression 598,389 2 299,195 2204,864 ,000°

Residual 357,156 2632 ,136

Total 955,546 2634
a. Predictors: (Constant), Kor (év)
b. Predictors: (Constant), Kor (év), Futott kilométer (km)
c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Coefficients?
Model Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 10,641 ,014 764,065 ,000

Kor (év) -,126 ,002 -, 725 -54,046 ,000
2 (Constant) 10,825 ,014 763,596 ,000

Kor (év) -,089 ,002 -,515 -36,004 ,000

Futott kilométer (km) -3,324E-6 ,000 -,380 -26,576 ,000
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Coefficients®
Model 95,0% Confidence Interval for B Correlations
Lower Bound Upper Bound Zero-order Partial Part

1 (Constant) 10,614 10,668

Kor (év) -,130 -,121 -, 725 -, 725 -, 725
2 (Constant) 10,797 10,853

Kor (év) -,094 -,084 -, 725 -,574 -,429

Futott kilométer (km) ,000 ,000 -,665 -,460 -,317

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Coefficients?

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 (Constant)
Kor (év) 1,000 1,000
2 (Constant)
Kor (év) ,694 1,441
Futott kilométer (km) ,694 1,441

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Excluded Variables®

Model Partial

Beta In t Sig. Correlation
1 Futott kilométer (km) -,380° -26,576 ,000 -,460
a. Predictors in the Model: (Constant), Kor (év)
b. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Excluded Variables”
Model Collinearity Statistics
Minimum

Tolerance VIF Tolerance

1 Futott kilométer (km) ,694 1,441 ,694

b. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Coefficient Correlations®

Model Futott kilométer
Kor (év) (km)
1 Correlations Kor (év) 1,000
Covariances Kor (év) 5,400E-6
2 Correlations Kor (év) 1,000 -,553
Futott kilométer (km) -,553 1,000
Covariances Kor (év) 6,136E-6 -1,713E-10
Futott kilométer (km) -1,713E-10 1,564E-14

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Collinearity Diagnostics®

Model  Dimension

Variance Proportions

Futott kilométer

Eigenvalue | Condition Index | (Constant) Kor (év) (km)
1 1 1,814 1,000 ,09 ,09
2 ,186 3,127 91 ,91
2 1 2,680 1,000 ,03 ,03 ,03
2 ,187 3,787 ,80 ,50 ,02
3 ,133 4,483 A7 A7 ,96

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Casewise Diagnostics®

Case Number Std. Residual | Ln Ar (EUR) | Predicted Value | Residual
23214 -10,036 6,68 10,3815 -3,69685
23216 -5,349 7,24 9,2146 | -1,97032
23217 -5,349 7,24 9,2146 | -1,97032
23218 -4,696 7,28 9,0094 -1,73005
23219 -3,391 7,31 8,5625( -1,24926
23220 -3,391 7,31 8,56625( -1,24926
23221 -3,753 7,47 8,8497 -1,38232
23222 -3,142 7,52 8,6802( -1,15725
23229 -3,013 7,82 8,9338( -1,10975
23230 -3,013 7,82 8,9338( -1,10975
23231 -3,866 7,82 9,2481 -1,42407
23234 -3,529 8,07 9,3707 -1,29981
23242 -3,347 8,16 9,3936( -1,23306
23243 -4,419 8,16 9,7882( -1,62773
23256 -3,152 8,34 9,5040( -1,16119
23327 -3,014 8,90 10,0060 | -1,11040
23386 4,710 9,10 7,3643 1,73510
23412 -3,286 9,18 10,3882 -1,21034
23421 5,287 9,21 7,2617 1,94764
23422 5,287 9,21 7,2617 1,94764
23509 4,945 9,39 7,5670 1,82151
23591 5,601 9,51 7,4473 2,06314
23777 3,209 9,65 8,4665 1,18209
23778 3,209 9,65 8,4665 1,18209
23782 4,334 9,65 8,0520 1,59656
25844 3,910 11,51 10,0726 1,44031
25845 3,201 11,51 10,3338 1,17914
25847 3,220 11,51 10,3268 1,18615

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Residuals Statistics®

Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value 7,2007 10,8243 10,0280 ,47663 2635
Residual -3,69685 2,06314 ,00000 ,36823 2635
Std. Predicted Value -5,932 1,671 ,000 1,000 2635
Std. Residual -10,036 5,601 ,000 1,000 2635

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Charts

Frequency

Expected Cum Prob

Histogram
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Ln Ar (EUR)

Ln Ar (EUR)

Partial Regression Plot
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Regression 3

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
Ln Ar (EUR) 10,2243 ,68669 298
Kor (év) 5,5043 4,34789 298
Futott kilométer (km) 111664,53 77100,054 298

Correlations

Futott kilométer
Ln Ar (EUR) Kor (év) (km)
Pearson Correlation Ln Ar (EUR) 1,000 -,831 -, 763
Kor (év) -,831 1,000 ,602
Futott kilométer (km) -,763 ,602 1,000
Sig. (1-tailed) Ln Ar (EUR) . ,000 ,000
Kor (év) ,000 . ,000
Futott kilométer (km) ,000 ,000] .
N Ln Ar (EUR) 298 298 298
Kor (év) 298 298 298
Futott kilométer (km) 298 298 298
Variables Entered/Removed?
Model Variables Variables
Entered Removed Method
1 Kor (év) . Stepwise
(Criteria:
Probability-of-F-
to-enter <=
,050,
Probability-of-F-
to-remove >=
,100).
2 Futott kilométer | . Stepwise
(km) (Criteria:
Probability-of-F-
to-enter <=
,050,
Probability-of-F-
to-remove >=
,100).

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Model Summary®

Model Adjusted R Std. Error of the
R R Square Square Estimate

1 ,831° ,690 ,689 ,38301

2 ,893° ,798 7197 ,30948

a. Predictors: (Constant), Kor (év)
b. Predictors: (Constant), Kor (év), Futott kilométer (km)

c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Model Summary®

Model Change Statistics

R Square

Change F Change df1 df2 Sig. F Change | Durbin-Watson
1 ,690 658,691 1 296 ,000
2 ,108 158,347 1 295 ,000 1,063

c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

ANOVA°
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 96,625 1 96,625 658,691 ,000°
Residual 43,421 296 ,147
Total 140,046 297
2 Regression 111,792 2 55,896 583,592 ,000°
Residual 28,255 295 ,096
Total 140,046 297

a. Predictors: (Constant), Kor (év)
b. Predictors: (Constant), Kor (év), Futott kilométer (km)
c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Coefficients?

Model Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 10,946 ,036 305,501 ,000
Kor (év) -,131 ,005 -,831 -25,665 ,000
2 (Constant) 11,141 ,033 339,591 ,000
Kor (év) -,092 ,005 -,582 -17,770 ,000
Futott kilométer (km) -3,672E-6 ,000 -,412 -12,584 ,000
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Coefficients®

Model Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 10,946 ,036 305,501 ,000
Kor (év) -,131 ,005 -,831 -25,665 ,000
2 (Constant) 11,141 ,033 339,591 ,000
Kor (év) -,092 ,005 -,582 -17,770 ,000
Futott kilométer (km) -3,672E-6 ,000 -,412 -12,584 ,000

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Coefficients®

Model 95,0% Confidence Interval for B Correlations
Lower Bound Upper Bound Zero-order Partial Part
1 (Constant) 10,876 11,017
Kor (év) -, 141 -121 -,831 -,831 -,831
2 (Constant) 11,076 11,205
Kor (év) -,102 -,082 -,831 -, 719 -,465
Futott kilométer (km) ,000 ,000 -,763 -,591 -,329
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Coefficients®
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 (Constant)
Kor (év) 1,000 1,000
2 (Constant)
Kor (év) ,637 1,570
Futott kilométer (km) ,637 1,570
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Excluded Variables®
Model Partial
Beta In Sig. Correlation
1 Futott kilométer (km) -,412° -12,584 ,000 -,591

a. Predictors in the Model: (Constant), Kor (év)
b. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Excluded Variables®

Model Collinearity Statistics
Minimum
Tolerance VIF Tolerance
1 Futott kilométer (km) ,637 1,570 ,637

b. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Coefficient Correlations®

Model Futott kilométer
Kor (év) (km)
1 Correlations Kor (év) 1,000
Covariances Kor (év) 2,613E-5
2 Correlations Kor (év) 1,000 -,602
Futott kilométer (km) -,602 1,000
Covariances Kor (év) 2,678E-5 -9,098E-10
Futott kilométer (km) -9,098E-10 8,516E-14

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Collinearity Diagnostics®

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Model  Dimension Variance Proportions
Futott kilométer
Eigenvalue | Condition Index | (Constant) Kor (év) (km)
1 1 1,785 1,000 11 11
2 215 2,883 ,89 ,89
2 1 2,645 1,000 ,04 ,03 ,03
2 ,220 3,469 ,85 ,38 ,04
3 ,135 4,420 11 ,59 ,94
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Casewise Diagnostics®
Case Number Std. Residual | Ln Ar (EUR) | Predicted Value | Residual
22916 -6,823 6,80 8,9129( -2,11166
22917 -4,815 7,50 8,9858 | -1,49030
22924 3,339 8,85 7,8202 1,03348
22925 3,339 8,85 7,8202 1,03348
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Residuals Statistics®

Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Predicted Value 7,6786 11,1396 10,2243 ,61352 298
Residual -2,11166 1,03348 ,00000 ,30844 298
Std. Predicted Value -4,149 1,492 ,000 1,000 298
Std. Residual -6,823 3,339 ,000 ,997 298
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Charts
Histogram
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Mean = -1,06E-14
20— Stl. Dev. = 0,997
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Expected Cum Prob
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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Partial Regression Plot
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Regression 4

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
Ln Ar (EUR) 8,7285 ,71369 22915
Kor (év) 6,5523 4,09134 22915
Futott kilométer (km) 120956,38 70959,059 22915

Correlations

Futott kilométer
Ln Ar (EUR) Kor (év) (km)
Pearson Correlation Ln Ar (EUR) 1,000 -,806 -, 737
Kor (év) -,806 1,000 ,740
Futott kilométer (km) -, 737 ,740 1,000
Sig. (1-tailed) Ln Ar (EUR) . ,000 ,000
Kor (év) ,000]. ,000
Futott kilométer (km) ,000 ,000].
N Ln Ar (EUR) 22915 22915 22915
Kor (év) 22915 22915 22915
Futott kilométer (km) 22915 22915 22915
Variables Entered/Removed®
Model Variables Variables
Entered Removed Method
1 Kor (év) . Stepwise
(Criteria:
Probability-of-F-
to-enter <=
,050,
Probability-of-F-
to-remove >=
,100).
2 Futott kilométer | . Stepwise
(km) (Criteria:
Probability-of-F-
to-enter <=
,050,
Probability-of-F-
to-remove >=
,100).

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Model Summary®

Model Adjusted R Std. Error of the
R R Square Square Estimate

1 ,806° ,650 ,650 42212

2 ,833° ,694 ,694 ,39493

a. Predictors: (Constant), Kor

b. Predictors: (Constant), Kor

(ev)
(

év), Futott kilométer (km)

c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Model Summary®

Model Change Statistics

R Square

Change F Change df1 df2 Sig. F Change | Durbin-Watson
1 ,650| 42589,801 1 22913 ,000
2 ,044 3264,790 1 22912 ,000 413

c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

ANOVA°
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 7588,767 1 7588,767 | 42589,801 ,000°
Residual 4082,701 22913 ,178
Total 11671,467 22914
2 Regression 8097,964 2 4048,982| 25960,599 ,000°
Residual 3573,503 22912 ,156
Total 11671,467 22914

a. Predictors: (Constant), Kor (év)

b. Predictors: (Constant), Kor (év), Futott kilométer (km)
c. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Coefficients®

Model Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 9,650 ,005 1832,879 ,000
Kor (év) -,141 ,001 -,806 -206,373 ,000
2 (Constant) 9,765 ,005 1835,007 ,000
Kor (év) -,101 ,001 -,576 -105,963 ,000
Futott kilométer (km) -3,125E-6 ,000 -,311 -57,138 ,000
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Coefficients?
Model 95,0% Confidence Interval for B Correlations
Lower Bound Upper Bound Zero-order Partial Part
1 (Constant) 9,640 9,660
Kor (év) -,142 -,139 -,806 -,806 -,806
2 (Constant) 9,755 9,776
Kor (év) -,102 -,099 -,806 -,573 -,387
Futott kilométer (km) ,000 ,000 -, 737 -,353 -,209
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Coefficients®
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 (Constant)
Kor (év) 1,000 1,000
2 (Constant)
Kor (év) ,452 2,213
Futott kilométer (km) ,452 2,213
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Excluded Variables®
Model Partial
Beta In t Sig. Correlation
1 Futott kilométer (km) -,311° -57,138 ,000 -,353

a. Predictors in the Model: (Constant), Kor (év)
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Excluded Variables®

Model

Beta In

Sig.

Partial

Correlation

1

Futott kilométer (km)

-,311°

-57,138

,000

-,353

a. Predictors in the Model: (Constant), Kor (év)
b. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Excluded Variables®

Model Collinearity Statistics
Minimum
Tolerance VIF Tolerance
1 Futott kilométer (km) ,452 2,213 ,452

b. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Coefficient Correlations®

Model Futott kilométer
Kor (év) (km)
1 Correlations Kor (év) 1,000
Covariances Kor (év) 4,646E-7
2 Correlations Kor (év) 1,000 -, 740
Futott kilométer (km) -, 740 1,000
Covariances Kor (év) 9,000E-7 -3,842E-11
Futott kilométer (km) -3,842E-11 2,992E-15

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)

Collinearity Diagnostics®

Model  Dimension Variance Proportions
Futott kilométer
Eigenvalue | Condition Index | (Constant) Kor (év) (km)
1 1 1,848 1,000 ,08 ,08
2 ,152 3,490 ,92 ,92
2 1 2,761 1,000 ,03 ,02 ,01
2 ,170 4,033 ,96 ,16 ,08
3 ,069 6,315 ,02 ,83 ,91

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Casewise Diagnostics®

Case Number Std. Residual | Ln Ar (EUR) | Predicted Value | Residual
1 -4,621 5,30 7,1231 -1,82483
2 -6,253 5,30 7,7679( -2,46956
3 -5,579 5,52 7,7247( -2,20327
4 -4,285 5,52 7,2137 -1,69222
5 -5,628 5,52 7,7441 -2,22267
6 -5,921 5,52 7,8599( -2,33846
7 -5,819 5,52 7,8194 | -2,29796
8 -4,536 5,70 7,4920( -1,79153
9 -4,125 5,70 7,3330( -1,62923
10 -3,779 5,70 7,1962( -1,49237
11 -5,010 5,70 7,6825( -1,97871
12 -5,384 5,70 7,8300( -2,12625
13 -4,504 5,70 7,4827 -1,77894
14 -5,681 5,70 7,9473 | -2,24352
15 -6,578 5,70 8,3017 | -2,59795
20 -4,379 5,86 7,5874( -1,72951
21 -3,889 5,86 7,3939( -1,53597
22 -4,396 5,86 7,5942 -1,73628
23 -4,503 5,86 7,6361 -1,77816
24 -4,442 5,86 7,6123( -1,75441
25 -3,710 5,86 7,3231 -1,46513
26 -4,063 5,86 7,4627 -1,60478
27 -4,388 5,86 7,5910( -1,73305
28 -4,980 5,86 7,8248 | -1,96687
29 -4,369 5,86 7,5832| -1,72531
30 -5,209 5,86 7,9152 -2,05725
32 -4,395 5,94 7,6757 | -1,73556
39 -3,035 5,99 7,1902| -1,19876
40 -3,319 5,99 7,3023| -1,31083
41 -3,394 5,99 7,3317| -1,34021
42 -4,111 5,99 7,6151 -1,62362
43 -3,811 5,99 7,4966| -1,50512
44 -4,207 5,99 7,6529| -1,66139
45 -3,595 5,99 74112 -1,41973
46 -3,579 5,99 7,4051 -1,41361
47 -3,585 5,99 7,4072| -1,41573
48 -3,447 5,99 7,3526| -1,36111
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49
50
51
52
53
54
58
59
60
61
62
63
64
65
66
76
78
80
83
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105

-3,447
-3,805
-4,664
-4,243
-4,623
-6,494
-3,531
-3,044
-5,480
-5,480
-3,477
-4,720
-4,720
-5,193
-5,193
-3,302
-3,308
-3,018
-3,354
-3,263
-3,453
-3,393
-3,193
-3,789
-3,805
-3,906
-3,436
-3,755
-3,850
-4,439
-3,445
-4,661
-4,661
-3,319
-4,195
-4,581
-4,999
-4,655
-5,841

5,99
5,99
5,99
5,99
5,99
5,99
6,11
6,11
6,11
6,11
6,11
6,11
6,11
6,11
6,11
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21
6,21

7,3526
7,4944
7,8333
7,6670
7,8172
8,5563
7,5037
7,3114
8,2735
8,2735
7,4822
7,9734
7,9734
8,1601
8,1601
7,5187
7,5211
7,4067
7,5391
7,5031
7,5781
7,5546
7,4755
7,7110
7,7173
7,7571
7,5715
7,6976
7,7351
7,9678
7,5751
8,0554
8,0554
7,5252
7,8713
8,0239
8,1887
8,0529
8,5212

-1,36111
-1,50289
-1,84181
-1,67555
-1,82570
-2,56483
-1,39445
-1,20219
-2,16420
-2,16420
-1,37298
-1,86419
-1,86419
-2,05088
-2,05088
-1,30408
-1,30646
-1,19208
-1,32447
-1,28848
-1,36349
-1,34000
-1,26086
-1,49640
-1,50265
-1,54251
-1,35688
-1,48302
-1,52053
-1,75319
-1,36052
-1,84083
-1,84083
-1,31064
-1,65669
-1,80929
-1,97412
-1,83824
-2,30657
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111
112
113
114
118
147
151
152
154
155
156
157
158
159
161
162
163
164
165
179
180
181
185
186
187
188
189
200
219
220
222
223
224
225
249
250
261
265
266

-3,914
-3,012
-3,751
-4,169
-3,849
-3,693
-3,166
-4,353
-3,805
-3,747
-3,383
-3,041
-3,342
-3,381
-3,164
-4,148
-3,827
-4,415
-4,284
-3,364
-3,417
-3,581
-3,424
-3,446
-3,771
-3,433
-3,893
-3,005
-3,046
-3,323
-3,617
-3,320
-3,150
-3,551
-3,326
-3,326
-3,174
-3,222
-3,307

6,31
6,31
6,31
6,31
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,40
6,48
6,48
6,48
6,48
6,48
6,48
6,48
6,48
6,55
6,55
6,55
6,55
6,55
6,55
6,55
6,62
6,62
6,62
6,62
6,62

7,8555
7,4995
7,7914
7,9564
7,9154
7,8555
7,6474
8,1162
7,8997
7,8768
7,7331
7,5977
7,7166
7,7323
7,6464
8,0352
7,9082
8,1404
8,0886
7,8056
7,8265
7,8913
7,8293
7,8378
7,9662
7,8329
8,0145
7,7380
7,7540
7,8634
7,9796
7,8624
7,7949
7,9535
7,9337
7,9337
7,8735
7,8927
7,9260

-1,54560
-1,18956
-1,48147
-1,64651
-1,52017
-1,45859
-1,25044
-1,71925
-1,50273
-1,47985
-1,33621
-1,20082
-1,31971
-1,33534
-1,24946
-1,63827
-1,51126
-1,74343
-1,69168
-1,32866
-1,34954
-1,41431
-1,35231
-1,36081
-1,48921
-1,35595
-1,53756
-1,18687
-1,20294
-1,31233
-1,42848
-1,31135
-1,24385
-1,40237
-1,31363
-1,31363
-1,25345
-1,27259
-1,30597
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267
268
269
321
322
323
324
325
326
327
344
386
399
400
401
427
496
547
548
557
563
566
573
574
575
576
580
581
582
583
584
588
589
590
641
750
751
757
842

-3,020
-3,633
-4,168
-3,300
-3,257
-3,257
-3,634
-3,399
-3,399
-4,492
-3,050
-3,010
-3,250
-3,250
-3,684
-3,049
-3,079
-3,135
-3,135
-3,315
-3,129
-3,298
-3,242
-3,364
-3,364
-3,500
-3,206
-3,427
-3,522
-3,602
-3,602
-3,039
-3,150
-3,150
-3,009
-3,148
-3,526
-3,499
-3,034

6,62
6,62
6,62
6,68
6,68
6,68
6,68
6,68
6,68
6,68
6,75
6,80
6,80
6,80
6,80
6,86
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
6,91
7,05
7,09
7,09
7,09
7,13

7,8127
8,0550
8,2660
7,9881
7,9707
7,9707
8,1197
8,0271
8,0271
8,4588
7,9499
7,9912
8,0861
8,0861
8,2571
8,0607
8,1239
8,1458
8,1458
8,2170
8,1433
8,2101
8,1881
8,2362
8,2362
8,2899
8,1738
8,2614
8,2989
8,3301
8,3301
8,1081
8,1516
8,1516
8,2360
8,3335
8,4825
8,4719
8,3292

-1,19258
-1,43488
-1,64592
-1,30345
-1,28608
-1,28608
-1,43510
-1,34247
-1,34247
-1,77418
-1,20468
-1,18877
-1,28368
-1,28368
-1,45473
-1,20425
-1,21616
-1,23806
-1,23806
-1,30921
-1,23558
-1,30234
-1,28031
-1,32847
-1,32847
-1,38217
-1,26609
-1,35360
-1,39111
-1,42236
-1,42236
-1,20036
-1,24385
-1,24385
-1,18850
-1,24342
-1,39244
-1,38184
-1,19834
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849

850

889

897

898

1215
1216
1217
1655
1715
1718
2000
2012
2080
2081
2082
2203
2304
2551
2552
2553
2554
2555
2556
2565
2894
2895
2012
2913
3285
3339
3434
3435
3548
3549
3578
3579
3580
3779

-4,686
-4,686
-3,515
-3,423
-3,051
-3,070
-3,473
-4,002
4,251
-3,039
-3,176
-3,006
-3,189
3,346
3,470
3,470
-3,121
3,503
6,070
6,070
4,000
4,937
4,937
3,676
3,446
-4,022
-4,022
3,013
3,013
3,323
3,531
-3,364
3,352
3,470
3,470
5,748
3,507
3,874
3,568

7,17
7,17
7,17
7,17
7,17
7,31
7,31
7,31
7,55
7,55
7,55
7,60
7,60
7,70
7,70
7,70
7,70
7,74
7,82
7,82
7,82
7,82
7,82
7,82
7,82
7,82
7,82
7,86
7,86
7,96
7,97
7,97
7,99
8,01
8,01
8,01
8,01
8,01
8,04

9,0202
9,0202
8,5584
8,56218
8,3750
8,5256
8,6850
8,8938
5,8708
8,7498
8,8037
8,7881
8,8601
6,3749
6,3260
6,3260
8,9288
6,3571
5,4267
5,4267
6,2445
5,8744
5,8744
6,3724
6,4631
9,4124
9,4124
6,6734
6,6734
6,6428
6,5779
9,3010
6,6656
6,6355
6,6355
5,7364
6,6215
6,4765
6,6300

-1,85081
-1,85081
-1,38828
-1,35167
-1,20490
-1,21234
-1,37173
-1,58062
1,67886
-1,20021
-1,25413
-1,18717
-1,25923
1,32127
1,37023
1,37023
-1,23255
1,38355
2,39731
2,39731
1,57954
1,94968
1,94968
1,45161
1,36093
-1,58831
-1,58831
1,18990
1,18990
1,31232
1,39460
-1,32850
1,32393
1,37050
1,37050
2,26996
1,38488
1,52988
1,40916
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3820
3821
3970
4199
4254
4333
4655
4656
4740
4855
5177
5178
5179
5408
5409
5411
5731
5940
6051
6052
6053
6062
6063
6353
6354
6375
6432
6621
6622
6623
6892
6893
7214
7215
7220
7442
7443
7468
7564

4,855
4,855
3,158
5,294
3,259
4,095
5,747
3,785
3,410
4,954
3,790
3,769
3,844
5,267
5,267
3,139
6,531
4,239
6,635
6,635
6,214
3,387
3,387
-3,424
-3,424
3,023
3,147
4,706
3,316
3,181
3,452
4,305
6,342
4,736
3,770
4,860
4,860
3,152
3,623

8,07
8,07
8,09
8,13
8,15
8,16
8,19
8,19
8,20
8,23
8,28
8,28
8,28
8,29
8,29
8,29
8,35
8,39
8,41
8,41
8,41
8,41
8,41
8,41
8,41
8,43
8,44
8,48
8,48
8,48
8,51
8,51
8,52
8,52
8,52
8,54
8,54
8,56
8,57

6,1537
6,1537
6,8394
6,0409
6,8589
6,5432
5,9192
6,6940
6,8559
6,2732
6,7845
6,7929
6,7633
6,2139
6,2139
7,0542
5,7756
6,7153
5,7915
5,7915
5,9579
7,0742
7,0742
9,7642
9,7642
7,2401
7,2016
6,6177
7,1666
7,2200
7,1439
6,8071
6,0127
6,6468
7,0284
6,6177
6,6177
7,3116
7,1746

1,91725
1,91725
1,24698
2,09065
1,28723
1,61731
2,26946
1,49470
1,34656
1,95631
1,49695
1,48857
1,51818
2,08014
2,08014
1,23984
2,57909
1,67403
2,62036
2,62036
2,45395
1,33767
1,33767
-1,35235
-1,35235
1,19369
1,24301
1,85872
1,30975
1,25636
1,36319
1,70007
2,50448
1,87039
1,48879
1,91934
1,91934
1,24477
1,39135
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7565
7708
7792
7793
7912
7913
7914
7915
7916
7917
7918
7919
8214
8215
8323
8577
8611
8800
8801
8802
8803
9128
9129
9130
9315
9428
9594
10281
10779
11152
11153
11460
11667
11884
11885
11886
11887
11888
12350

3,623
5,032
3,489
3,489
5,739
5,739
3,680
3,680
4,172
4,172
3,271
3,271
3,556
3,086
3,107
3,904
6,619
4,145
4,145
3,104
3,104
6,106
4,965
4,965
3,843
3,281
3,290
4,300
4,380
4,888
4,716
4,348
3,232
5,974
5,018
5,018
4,313
4,463
3,761

8,57
8,58
8,60
8,60
8,61
8,61
8,61
8,61
8,61
8,61
8,61
8,61
8,62
8,62
8,65
8,67
8,68
8,69
8,69
8,69
8,69
8,70
8,70
8,70
8,72
8,74
8,76
8,81
8,85
8,85
8,85
8,89
8,91
8,92
8,92
8,92
8,92
8,92
8,94

7,1746
6,5977
7,2256
7,2256
6,3459
6,3459
7,1592
7,1592
6,9650
6,9650
7,3208
7,3208
7,2174
7,4027
7,4211
7,1323
6,0688
7,0542
7,0542
7,4655
7,4655
6,2880
6,7386
6,7386
7,1984
7,4447
7,4568
7,1117
7,1168
6,9234
6,9911
7,1715
7,6329
6,5634
6,9408
6,9408
7,2195
7,1602
7,4504

1,39135
1,98719
1,37775
1,37775
2,26663
2,26663
1,45329
1,45329
1,64755
1,64755
1,29174
1,29174
1,40418
1,21889
1,22716
1,54185
2,61387
1,63694
1,63694
1,22567
1,22567
2,41149
1,96090
1,96090
1,51768
1,29563
1,29941
1,69817
1,72973
1,93026
1,86258
1,71727
1,27637
2,35927
1,98187
1,98187
1,70316
1,76244
1,48551
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12351
12577
13145
13402
13629
14586
15398
16020
16842
17457
17678
17679
18040
19011
19012
19251
19430
19431
20351
20352
20747
21082
21442
21613
21614
22135
22136
22214
22215
22248
22457
22590
22841

3,761
3,991
4,187
7,808
4,211
3,649
3,157
7,487
6,507
4,334
4,982
3,239
3,393
4,952
3,122
4,023
4,635
4,635
5,000
3,401
4,257
4,530
8,435
7,710
5,209
4,030
4,030
4,247
4,247
3,344
7,724
3,357
3,128

8,94
8,96
8,99
8,99
9,01
9,07
9,10
9,16
9,21
9,24
9,26
9,26
9,29
9,37
9,37
9,39
9,39
9,39
9,47
9,47
9,563
9,565
9,61
9,62
9,62
9,71
9,71
9,73
9,73
9,74
9,79
9,84
10,04

7,4504
7,3857
7,3323
5,9036
7,3490
7,6298
7,8582
6,2023
6,6354
7,5234
7,2917
7,9801
7,9472
7,4158
8,1386
7,7997
7,5623
7,5623
7,4982
8,1296
7,8477
7,7579
6,2780
6,5711
7,5588
8,1194
8,1194
8,0488
8,0488
8,4144
6,7420
8,5106
8,8081

1,48551
1,57615
1,65368
3,08355
1,66287
1,44124
1,24663
2,95672
2,56998
1,71163
1,96747
1,27906
1,34010
1,95583
1,23296
1,58878
1,83035
1,83035
1,97451
1,34310
1,68107
1,78893
3,33112
3,04473
2,05700
1,59168
1,59168
1,67735
1,67735
1,32067
3,05056
1,32568
1,23515

a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Residuals Statistics®

Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value 5,4267 9,7642 8,7285 ,59448 22915
Residual -2,59795 3,33112 ,00000 ,39491 22915
Std. Predicted Value -5,554 1,742 ,000 1,000 22915
Std. Residual -6,578 8,435 ,000 1,000 22915
a. Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
Charts
Histogram
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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Ln Ar (EUR)

Partial Regression Plot
Dependent Variable: Ln Ar (EUR)
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2. szamu melleklet: A paros t-préba futtatdsanak eredménye

Group Statistics
Fercentilis Std. Errar
Ml Mean Std. Deviation Mean
Frice 1,00 14339 12063,4294 TEA3031T72 B3,81300
3,00 14340 117745,5462 10188,37017 aa,080482
Independent Samples Test
Equality of Variances t-test for Equality of Means
Sig.(2- | Mean | Std. Error Interval of the
F 3ig. t df tailed) |Difference |Difference | Lower Upper
Price Equal 330,425 oo 2705 28676 J007|287,88325|106,41432| 79,30629(496, 46022
variances
assumed
Equal 2 705|26612 624 007|287 ,88325(106,41225| 79,30966 (496 45685
variances
not
assumed
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