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szOvegben, az nem rajtuk malott.

Végiil, de nem utols6 sorban kdszéndm csaladomnak, hogy lehetévé tették az értekezés

megirasat és tiirelemmel viselték az ezzel jard nehézségeket.
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1 Bevezetés

A szamvitelelmélet és a szamvitelszabalyozas egyik kdzponti problémaja a szamviteli értékelés,
a szamvitel mint a gazdasagi jelenségek leképezésének értékhozzarendelési vetiilete.
Ezen értékhozzarendelés alapvets kérdése, hogy a szamviteli elszamolasok soran, illetve az
ezek alapjan 0Osszedllitott, a szamviteli folyamat végeredményét jelenté pénzlgyi
kimutatasokban (szamviteli beszamoldkban) milyen tulajdonsagokkal rendelkezé értékek
alkalmazandok annak érdekében, hogy a pénzigyi beszamolés alapvetd célja — a pénzigyi
kimutatasok felhasznaldinak dontéseikhez hasznosithaté informacidkkal val6 ellatasa — minél

inkabb érvényesuljon.

A szamviteli szabalyozas klasszikusan a bekertilési értékek (multbeli arak) alkalmazasara épiil,
azonban nem Uj keletd igény, illetve torekvés a bekertilési aras értékelés mellett, illetve helyett
az aktudlis piaci értékek szamviteli alkalmazasa. Ebbe a piaci-alapl szamviteli értékelési
aramlatba sorolhat6 a — szamvitelben definialt — valds értékek alkalmazasara épilé valos érték

szamvitel.

A magyar szabalyozas - 06sszhangban a nemzetkdzi tendencidkkal — meghatarozott
vagyonelemek korében szintén lehetévé teszi a valés értéken torténd értékelést, azonban
ennek valasztasat a gazdalkodd egység dontésére — szamviteli politikai valasztasara — bizza.
A valds értékelés modszertanilag is egy Osszetett értékelési modell, amely szintén sok dontési
pontot hordoz magaban, igy az elméleti modell gyakorlati érvényesiilése szadmos tényezd

fuggvénye.

Az értekezés vizsgalati fokuszaban a valos érték szdmvitel szerepe, illetve alkalmazasa all.
A valos érték szamvitel szerepén annak szabalyozast, illetve a tényleges szamviteli gyakorlatot
alakito voltat értem, mig az alkalmazas az elméleti modell gyakorlati vetllete: mennyiben
érvényesiilnek a valds érték szamvitel modelljének alapvets feltételezései a tényleges

alkalmazas soran.

Az értekezés célja tehat egyrészrél annak tisztazasa, hogy a valos érték szamvitel milyen
szerepet tolt be a jelenlegi magyar szabalyozasban, illetve a magyar szabalyozasi kérnyezetben
m(ikdds gazdalkodd egységek gyakorlatdban, masrészrél a valds érték szamvitel gyakorlati

alkalmazasanak néhany szempont alapjan térténg vizsgalata.
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A kutatds koOzvetlen eldzményeinek a valds érték szamvitel alkalmazasaval foglalkozd
nemzetkodzi kutatdsok, példaul: (Brown, lzan, & Loh, 1992), (Whittred & Chan, 1992),
(Cotter & Zimmer, 1995), (Barth & Clinch, 1998), (Aboody, Barth, & Kasznik, 1999),
(Lin & Peasnell, 2000), (Missonier-Piera, 2007), (Christensen & Nikolaev, 2010), (Nobes, 2011),
illetve a valds értékelés modszertanat vizsgal6 munkak, példaul: (Hunt & Hilton, 1997),

(Danbolt & Rees, 2008), (Song, Thomas, & Yi, 2010) tekintheték.

A magyar szamvitelkutatasi el6zmények kozil ki kell emelni a szamviteli politikai dontésekkel,
illetve az elmélet és a szabalyozas 0Osszefliggéseivel foglalkoz6 munkakat, példaul:
(Bosnyak, 2003), (Deak, 2006), (Lakatos, 2009), (Varga, 2009).

Az értekezés az alabbi kutatasi kérdésekre keres valaszt:

A jelenlegi magyar szabalyozasban hogyan lehet kérllhatarolni a valds érték szamvitel
érvényesdilési teriiletét?

A magyar szabalyozasi kdrnyezetben m(ikddé gazdalkodo egységek milyen korben, és
milyen gyakorisaggal alkalmazzak a valos érték szamvitelt a magyar szabalyok szerint
készllt pénziigyi kimutatasaikban?

Milyen tényezék befolyasoljak, illetve determinaljak a valds értékelés alkalmazasat a
magyar szabalyozasi kérnyezetben miikddés gazdalkodé egységek esetében?

A valds értékelés gyakorlati alkalmazasa sordn milyen értékelési eljarasokkal, illetve

milyen inputok alapjan hatarozzak meg a valos értéket?

A fenti kérdések megvalaszolasadhoz elvégzendé kutatasi feladat két részbél tevédott dssze.
Egyrészrél fel kellett tarnom a valés érték mint szamviteli fogalom szabélyozasi,
szamvitelelméleti és kozgazdasagi hatterét a szakirodalmi forrasok, illetve a hatalyos
szabalyozasok alapjan. Masrészrél empirikus vizsgalat alapjan képet kellett alkotnom a
gyakorlati alkalmazasrdl, konkrétan a magyar szabalyozasi kbrnyezetben mikddé gazdalkodd
egységek valds értékeléssel kapcsolatos szamviteli gyakorlatarol, ezen beliil szamviteli politikai
dontéseikrél, értékelési modszereikrél, az azok mdgott meghuzodo feltételezésekrél, illetve az

azokhoz felhasznalt informaciokrol.

A val6s érték szamvitellel kapcsolatos ismerethattér feltarasa soran szembesiltem azzal a
ténnyel, hogy a téma szakirodalmi feldolgozottsaga, bar igen széleskor(, a hazai irodalom
viszonylag behatarolt. Ennek kovetkeztében elsgsorban a kilféldi (ezen belll is angolszasz)
forrdsokra tudtam tamaszkodni, igyekeztem azonban ezeket Utkdztetni a magyar

szamvitelelméleti eredményekkel, illetve szabalyozasi és gyakorlati tapasztalatokkal.
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Az empirikus vizsgalat sordn a magyar szabalyok szerint elkészitett éves beszamoldkbol,
valamint egy sajat kérdgives felméréshél szarmazo adatok statisztikai modszerekkel torténé
elemzését, valamint a val6s értékelésnél alkalmazott, a beszamolékban megjelend valos

értékeket alatamaszt6 értékelési modellek vizsgalatat végeztem el.
Az értekezés — jelen bevezetésen tul — nyolc fejezetre tagozadik.

A masodik fejezetben egyrészrél korilhatarolom a kutatasi teriletet, masrészrél az

értekezésben alkalmazott szamvitelkutatasi megkozelitésmodot vazolom fel.

A harmadik fejezet a szamvitelelmélet és a szabéalyozas, az elméleti, illetve a gyakorlati
szamviteli modellek — a valos értékelés mint szamviteli modell mogott is meghtzédd —
legfontosabb 6Osszefliggéseit mutatja be. Bar kitérek a szamvitel szabalyozasanak néhany

alapkérdésére, nem célom a szamviteli szabalyozas elméletének atfogd elemzése.

A negyedik fejezet a szamvitelben érvényesilé alapnormékat foglalja 6ssze, amelynek célja
aszamviteli modellek, azok tulajdonsagainak, a kilonb6z6 alternativ.  modellek

osszehasonlitdsanak elemzési, értékelési kereteinek bemutatasa.

Az 6todik fejezet — bevezetendé a valés érték mint értékelési alap fogalmat — a szamviteli

értékelés, illetve mérés fogalomrendszerét, illetve jelenlegi gyakorlati megvaldsuldsat vizsgalja.

A hatodik fejezetben a kutatast kdzvetlenll megalapoz6 fogalmi keretet, a valds érték, illetve a
valés érték szamvitel fogalmat mutatom be. Fogalmi keret alatt nem pusztan az értekezés
téméajaval kapcsolatos alapfogalmak rovid 0Osszefoglalasat, sokkal inkdbb a mogottes

szamvitelelméleti hattér — sziikségesnek tartott részletezettség(i — bemutatasat értem.

A hetedik fejezet az empirikus vizsgalat kodzvetlen megalapozasat szolgalja, amelyben
egyrészrél osszefoglalom az elméleti megkozelitések alapjan felvet6ds kérdéseket, valamint a
vizsgalat szempontjabdl relevans korabbi empirikus kutatasok fébb eredményeit, felvazolom a

hipotézisekhez vezetd utat, és megfogalmazom a kutatas hipotéziseit.

A nyolcadik fejezetben mutatom be az elvégzett empirikus vizsgalatokhoz felhasznalt adatokat

és modszereket, a hipotézisek ellensrzésének részletes folyamatat és a kapott eredményeket.

A kilencedik fejezetben 0Osszegzem a kutatas fébb megallapitasait, az azokbdl levont

kovetkeztetéseket és javaslatokat.
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2 Megkozelitésmaod és a kutatasi terilet korulhatarolasa

White és szerzétarsai (1994) alapjan Bosnyak (2003) a szamvitelelméletben és empirikus

kutatasban érzékelhets f6bb megkozelitéseket hArom csoportra osztja.

A klasszikus — masképpen normativ — elmélet (classical theory) fokusza a gazdasagi jelenségek
(Iétez6 gazdasagi valdsag) szamviteli leképezése optimalis modjanak kialakitasa. A klasszikus

elmélet az alternativ szdmviteli modelleket ehhez az ideéltipikus leképezéshez viszonyitja.

A piaci-alapt szamvitelkutatas (market-based accounting research)! a piac értékitélete altal
adottnak tekinti a gazdasagi valdsagot, amelyen szamviteli eljarasok a priori nem valtoztatnak.
Vizsgalatuk fékuszaban a szamviteli adatok és az ezekre adott piaci valaszok, a szamviteli

informacidk és a piaci jelenségek kapcsolatanak vizsgalata all.

Ezzel szemben a pozitiv szamvitelelmélet (positive accountig theory)? nem fogadja el a
szamviteli adatok semlegességének tételét. Lényegében azt probalja bizonyitani, hogy a
kilénb6z6 szamviteli alternativak nemcsak leirjak, hanem befolyasoljak is az alapul szolgalé

gazdasagi valésagot. (Bosnyak, 2003, old.: 22-25)

Ertekezésem, illetve az empirikus vizsgalat megkozelitési modja alapvetéen a pozitiv szamvitel
talajan all: a valés értékelés mint szamviteli leképezés és a gazdasagi val6sag egymasra hatasat

kivanom vizsgalni.

Ugyanakkor a valos értékeléssel kapcsolatos vizsgalddasok jelentés hanyadat képvisel piaci-
alapu kutatasok elméleti jelentésége nem elhanyagolhatd, mivel ezek fébb eredményei a valds
érték fogalmi rendszerének kialakuldsdhoz, pontositasahoz nagyban hozzajarultak. Ezen kutatasi
eredményekre a valds érték elméleti tulajdonsagai kapcsan kitérek,® azonban nem tekinthetsk az

értekezés kdzvetlen kutatasi el6zményeinek.

YA piaci-alapti szamviteli kutatas alapmiveként Ball és Brown 1968-as An Empirical Evaluation of
Accounting Income Numbers cimi cikkét szoktak emliteni (Ball & Brown, 1968). A piaci-alapl vizsgalatok
eredményeirgl attekintést ad példaul: (Kothari, 2001), (Meek & Thomas, 2004).

2 A pozitiv szamvitelelmélet alapmdvei példaul: (Watts & Zimmerman, 1978), (Watts & Zimmerman,
1979), (Watts & Zimmerman, 1990).

3 Lasd 6.5. pont.
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2. Megkdzelitésmod és a kutatasi terulet korulhatarolasa

Bar a valds érték szamvitel fogalmanak tisztazasa ravilagit, itt is sziikségesnek tartom kiemelni,
hogy az értekezésben a szamvitel fogalmanak a pénziigyi szamviteli (financial accounting),’
egészen pontosan a kotelezé pénzigyi beszamolasi (financial reporting) vetuletét vizsgalom, a

kutatast a szamvitelnek erre a részteriletére sziikitem le.’

Kutatasom alapvetd célja kettds: a valds érték szamvitel fogalmabdl — és a fogalom elméleti
hatterébdl — kiindulva tisztdzzam, hogy a valés érték milyen szerepet télt be a jelenlegi magyar
szamvitelben, illetve az alkalmazott gyakorlat alapjan tudjam felvazolni a valés érték szamvitel
alkalmazasanak fébb vonasait. Az értekezésben nem titkoltan a magyar szamviteli gyakorlat,
illetve a szamviteli szabalyozas és fogalomrendszer fejlesztése szempontjabdl is esetlegesen
hasznosithatd eredményekre térekszem, éppen ezért a gyakorlati val6sagtol, az elméletnek a
szabalyozasban, illetve a szabalyok alkalmazasaban valé tényleges érvényestilésétsl nem
kivanok teljes mértékben elszakadni, ugyanakkor torekszem az elméleti hattér minél atfogébb

feltarasara.

Az értekezés vizsgalati fokuszaban a magyar szamviteli gyakorlat all, éppen ezért a relevans
szamviteli szabalyozast és az empirikus vizsgalat fokuszat a magyar szamviteli torvény
(2000. évi C. torvény — a tovabbiakban Szt.) jelenti. Ugyanakkor nem vonatkoztathatok el attdl
a ténytdl, hogy az eurdpai szamviteli harmonizacié kovetkeztében a magyar szabalyozasra,
illetsleg a gazdasagi kdrnyezetbdl adddoan (kis, nyitott gazdasag, a nagyvallalkozasok kdrében
meghatarozé kulféldi/nemzetkdzi tulajdonosi struktira) féként a nagyvallalkozasok szamviteli
gyakorlatara, a szamviteli informacidkkal szemben tdmasztott elvarasokra jelentés befolyassal
birnak a nemzetkozileg elfogadott szamviteli szabalyok, elsésorban — és direkt moédon - az
Eurdpai Unio altal — legnagyobb részben — befogadott Nemzetkdzi Pénzligyi Beszamoldsi

Standardok (International Financial Reporting Standards — IFRS-ek).°

* Bosnyak és szerzétarsai (2010) alapjan a pénziigyi szamvitel (tagabb értelemben) az dsszes kételezd
jellegdi, szabvanyositott szdmviteli informacié képzésével és kommunikaciojaval foglalkozik (Bosnyak,
Gyenge, Pavlik, & Székéacs, 2010, old.: 10).

> A szamvitel fogalmanak elemeirsl a magyar szakirodalomban lasd példaul: (Baricz, 1994), (Malasics,
2003), (Baricz & Roth, 2003), (Baricz, 2009), (Bosnyak, Gyenge, Pavlik, & Székacs, 2010).

® A szamviteli harmonizaciorl bévebben lasd példaul: (Beke, 2009), (Beke, 2010).
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A fogalmi rendszer felvazolasakor ennek megfeleléen kettds szabalyozasi keretet veszek
alapul: mind a magyar, mind az IFRS-ek rendszerének val6s érték szamvitelre vonatkozé

szabélyait attekintem.’

A kettés szabalyozasi keret fontossaga abbol a ténybél is kdvetkezik, hogy a valds érték
szamvitel alapvetéen angolszasz gyokerekkel bir,® a magyar szabélyozas az ott kidolgozott és
meghonosodott fogalmi rendszert vette at és alkalmazza. Ennek kdvetkeztében véleményem
szerint a valds érték szamvitel fogalmi rendszerének felvazoldsa a nemzetkdzi szamviteli
szabalyok alapjan célszerd, igy az értekezésben ebbdl az iranybdl kozelitek, és ezt a fogalmi
rendszert vetem 0Ossze a magyar szabalyokkal. llyen szempontbdl tehat a megkozelités
forditott: az értekezés vizsgalati fokuszaban all6 magyar szabalyozasi kérnyezetet megelézi a

nemzetkozi, a fentiek miatt azonban helyesebbnek tartom ezt az utat kévetni.

Az empirikus vizsgalat a magyar szamviteli szabalyok alapjan torténd, kettés kdnyvvitellel
alatdmasztott beszamolasra kotelezett, folyamatosan mikods és mikodésiiket azonos
nagysagrendi szinten fenntartani képes, nyereségorientalt gazdalkodé egységekre, illetve ezen
gazdalkod6 egységek magyar szabalyok szerint elkészitett pénzligyi kimutatasaira (éves

beszamoldira) fokuszal.

" Ebbél kévetkezéen egyéb szamviteli szabalyrendszerekre az értekezésben nem térek ki. Azt azonban
nem hagyhatom figyelmen kiviil, hogy az IFRS-ek és a US GAAP (United States Generally Accepted
Accounting Principles — az USA szamviteli szabalyrendszere) koézotti konvergencia(program)
kovetkeztében a két szabalyrendszer bizonyos elemei méara egységessé valtak. Azokban az esetekben,
ahol ennek a kdz0s szabalyozasnak jelentésége van — 4., 6.4. pontok — a US GAAP bizonyos szabdlyaira is
hivatkozom, azonban a hivatkozott szabalyok teljesen azonosak az IFRS-ek szabalyaival.

8 A valds érték szamvitel torténetével réviden a 6. fejezetben foglalkozom.
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3 Aszamvitel beagyazottsaga

Nobes és Parker (2010) szerint ,,a szamvitel egy olyan mddszertan, amelyet eltérg politikai,
gazdasagi és tarsadalmi kornyezetben gyakorolnak” (Nobes & Parker, 2010, old.: 5). Ezt a
definiciot abbdl a szempontbdl lesz(ikitének tartom, hogy a szamvitelt kizardlag mint
mddszertant ragadja meg. Ugyanakkor ravilagit arra is, hogy egy szamviteli fogalom, egy
szamviteli kutatasi kérdés vizsgalatakor nem lehet elvonatkoztatni a szdmviteli rendszert
befolyasolo (kialakitd) politikai, gazdasagi és tarsadalmi kornyezettsl.” Az értekezésben ezt a
jelenséget nevezem a szamvitel beagyazottsaganak, és a vizsgalat kiindulépontjaként ennek

néhany kdvetkezményére vilagitok ra.

Elséként azt kell rogziteni, hogy valamennyi esetben sziikséges és fontos feltarni a szamviteli
fogalmak (elméleti) kbzgazdasagi alapjait. Azonban a kdzgazdasagi elméletek érvényesiilése a
szamvitelben nem automatikus, éppen a beagyazottsaghol kbvetkezéen valamennyi szamviteli
fogalom esetében a mdogottes elmélet transzformacidja figyelhet6 meg. Demski és
szerzétarsai (2002) a szamviteli gondolkodas elméleti alapjait targyalva felhivjak a figyelmet,
hogy mind a matematikai kézgazdasagtan, mind a menedzsmenttudoméanyok™ eredményei

hatéast gyakoroltak a szamviteli gondolkodasra.

Hibas megkozelitésnek tartom tehat a szamvitel kizarolag k6zgazdasagi elméleti szempontu
vizsgalatat, ugyanakkor szintén hiba lenne a mdogottes kodzgazdasagi elméleti hatteret

figyelmen kiviil hagyva vizsgalni a szamvitel egyes kérdéseit.™*

Masodikként a szamvitelelmélet (kutatads) és szabalyozas, egészen pontosan a konkrét

szamviteli szabalyok és a szamvitelelmélet dsszefliggését kell tisztazni.

’ Megkdzelithets a kérdés arrél az oldalrdl is, hogy mivel a szdmvitel a val6sagot, a mogottes
jelenségrendszert kivanja leképezni, a valésag pedig a maga komplexitasaban érvényesil, igy a val6sagot
alakité valamennyi tényezé hatast gyakorol a szamviteli leképezésre.

19 |deértve elsésorban a mikro- és makroskonomiat, valamint a pénzugyi kbzgazdasagtant, a szervezés-
és vezetéselméleteket, a vallalati pénzligyeket, az informacids rendszerelméleteket stb.

1 A kozgazdasagtan és a szamvitel osszefliggéseinek vizsgalata komoly multra tekint vissza, a téma egyik
alapm(ivének szamit Canning 1929-es The Economics of Accountancy cimi konyve (Canning, 1929), a
késébbi munkak kozil ki kell emelni példaul: (Wheeler, 1955), (Mattessich, 1956), (Flanders, 1961), (Yu,
1966) cikkeit.
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Demski (1973) szerint a szamvitelelmélet elsédlegesen arra keres magyardzatot, hogy
meghatarozott korilmények kozott, meghatarozott térvényszeriségek érvényesiilése esetén
melyik szamviteli alternativa (kezelési, megjelenitési, elszdmolasi mod) alkalmazandé.
Az alternativak kozotti vélasztds azonban alapvetéen a szabalyozok dontése, ebbdl
kdvetkezéen az elmélet, bar kialakithatja a leginkabb megfelelének tartott szamviteli elveket
(normékat), egyedi szinten képes teljes és tranzitiv rendezését' adni a kiilonbdzé szamviteli
alternativaknak, ezek csak a szabalyozas sziirgjén keresztill érvényesilhetnek. A szerzé
végkovetkeztetése, hogy a normativ szabalyozas lehetetlen, ebbdl kovetkez6en a konkrét
szamviteli szabalyok nem jelentik a szamvitel normativ elméletének megnyilvanulasi formait.
Ezzel szemben Chambers (1976) elutasitja Demski altalanos lehetetlenségi tételét, ugyanakkor
azt nem céfolja, hogy egy adott konkrét, érvényesils szabalyrendszer elméleti tisztasagu

lenne.

Azt gondolom, hogy a kérdésfelvetés Iényegében visszavezet a bedgyazottsag problémajahoz,
nevezetesen: a szamvitel szabalyozas maga is szamos érdekkonfliktust hordoz magaban,
amelyek eredéjeként alakulnak ki a szamviteli szabalyok. Watts (1977) a szamviteli
szabalyokra, illetve az ezek alapjan készitett pénziigyi kimutatadsokra mint piaci és politikai
folyamatok eredményére tekint.™ Szintén a politikai folyamatok szabalyozasra gyakorolt
hatasat hangsulyozza — konkrétan az Egyesiilt Allamok esetét vizsgalva — (Sunder, 1988), (Zeff,
1999) és (Zeff, 2005), valamint a nemzetk6zi szabalyozas vizsgalata alapjan (Perry & Nolke,
2006), (Dye & Sunder, 2001), illetve (Konigsgruber, 2010).

Barth (2000) az elmélet és a szabalyozas kapcsolatarél megallapitja, hogy bar a szamvitel
kutat6i gyakran maguk is élénken érdeklédnek a szabalyozas kimenete irant,** nem a kutatok

feladata a lehetséges szabalyozasi megoldasok — szamviteli politikak — kozotti valasztas.

“Haheésh'a lehetséges szamviteli alternativdk halmazanak (H) két tetszéleges eleme, akkor a teljesség
kritériuma megkoveteli, hogy valamennyi alternativapar esetében eldéntheté legyen, hogy h
preferaltabb h’-nél, avagy h’ és h-nal, avagy egyforman (nem) megfeleléek. Ha tehat R jeldli ,,a legaldbb
olyan jo, mint” relaciot, akkor a teljesség esetén valamennyi h,h’'T H esetében hRh’ és h’Rh kozil
legalabb az egyik (vagy mindketté) fenndll. A tranzitivitas kritériuma azt kdveteli meg, hogy ha
h,h’,h”T H, és hRh’, valamint h’Rh”, akkor hRh” is fennalljon. (Demski, 1973, old.: 718-719)

B watts egy késsbbi munkajaban arra a kovetkeztetésre jut, hogy ,A szamviteli szabalyozas olyan
megfontolatlan valtozasai, amelyek nem veszik figyelembe a gazdasagi és politikai eréhatasokat, nem
maradnak fent, vagy ha mégis, akkor a beszdmolas formalitassa valik, és nem szolgal produktiv célokat.”
(Watts, 2006, old.: 22)

* Mary E. Barth maga is tagja volt az IASB-nek.
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3. A szamvitel beagyazottsaga

Az elméletnek — elsgsorban — a szabdalyozast informalé, nem pedig konkrét javaslattevé
funkcioja van, mivel a szabalyozasnak figyelembe kell vennie olyan tarsadalmi faktorokat is,
amelyek gyakran kiviil esnek a kutatok vizsgalédasain. Az elmélet és a szabalyozas, a kutatdk és
a szabalyozok perspektivaja eltéré: mig a szabalyozas alapvetéen a pénziigyi kimutatasok
egyes elemeinek — szabalyozasi hatokorik ala es6 — kérdéseivel (az egyes vagyonelemek
mérlegképességével, értékelésével, bemutatasaval, a kapcsolédd kozzétételekkel stb.)
foglalkoznak, addig a kutatok tagabb keretben vizsgaljak az adott kérdéseket, maguknal a
pénziigyi kimutatasokndl joval tagabb spektrumot atfogva.® Ennek illusztralasara Barth az

FASB CON5-ben'® talalhat6 abrat veszi alapul:

A (hitelezdi és befektetdi) dontéshozatalhoz hasznos informaciék kére

A
y

Pénzligyi beszamolas

A
y

A szdmviteli szab&lyozés hatdkore Egyéb

informaciok
(elemzések,
sajtéhirek,

kdzz,e_tetelek statisztikak stb.)
(Gzleti jelentés,

A
v

(Alapvetd) pénzligyi kimutatasok Egyéb

A
A 4

Megijelenités és

RY Egyéb _

értékelés ) : T vezetgi

< »  Aszamszaki szamviteli ssszefoalals

adatokhoz kozzétételek 0sszetogialo

e s sth.)

Pénziigyi kapcsolodo
kimutatasok kiegészits
szamszaki részei megjegyzések

1. dbra: A szamvitelelmélet és a szabalyozas eltéré spektruma. Forras: FASB CON5 alapjan (Barth, 2000, old.: 9)

A szamviteli szabalyozas alapvetéen — és rendeltetésébél, felhatalmazasabol kdvetkezéen —
csak a hatokorébe tartoz6 informacidkat fogja at, ezzel szemben a szamvitelelmélet nem
hagyhatja figyelmen kivil a tovabbi teriileteket — a pénzigyi beszamolas informéciés
kdrnyezetét — sem, hiszen csak igy lehetséges a szamviteli informacidk szerepének vizsgalata.

(Barth, 2000, old.: 10)

> Ez a logika tisztan érvényesiil az egyes részteriileteket szabalyozé standardok esetében. A szamviteli
szabélyozasban azonban kuldnleges helyet foglal el az adott szabalyrendszer miikddését meghatéarozé
altalanos elvek (koncepcionalis keretelvek) meghatarozasa. Ebben az esetben a szabalyozés szintjén is
magasabb fok( absztrakcié érvényesiil, ugyanakkor az alapelvek kozvetlenil nem szabalyoznak,
tartalmukat valamennyi esetben az egyes partikularis szabalyok konkretizaljak.

10 Concepts Statement No. 5 Recognition and Measurement in Financial Statements of Business
Enterprises

BK 17




3. A szamvitel beagyazottsaga

Liang (2001) az elmélet-szabalyozds Osszefliggésrendszerét, eltér6 megkozelitésmabdjait
jellemezve megéllapitia, hogy a szabalyozas kialakitasanal a kutatok vizsgalatainak
kdzéppontjaban a logikai kohézi6 és a belsd kdvetkezetesség all, ezzel szemben a szabalyozok
esetében fontos(abb) szerepet jatszanak egyéb (makro)gazdasagi és politikai tényezék is.
Mondhatjuk azt is, hogy a szamvitelkutatds elméleti modelleket dolgoz ki, melyek a

szabalyozéas gyakorlati modelljeiben képezédnek le.

Osszességében gy gondolom tehat, hogy egy adott gyakorlati szamviteli modell a konkrét
szabalyozasban olt testet, jollehet valamennyi modell vizsgélata esetén sziikséges feltarni
ennek szamvitelelméleti és tagabb kbzgazdasagi hatterét is. Ez azonban nem jelenti azt, hogy a
szamviteli szabalyozasban megalkotott modellek, fogalmak egy az egyben megfeleltetheték
egyes elméleti modelleknek. A szamviteli modellek bizonyos szempontbdl ,mesterséges
konstrukciok”: a fent felvazolt beagyazottsdg kovetkeztében szamos hatas eréterében
alakulnak ki. igy egy szamviteli modell (jelen esetben a valds érték) vizsgalatakor célszerdinek
tartom a konkrét szabalyozasbol (definiciébdl) kiindulni, és ebbél — induktiv médon — feltarni a
modell elméleti dsszefliggéseit. Ezzel pedig a bedgyazottsag egy Ujabb szintje definidlhatd: a
szamviteli modellek a szabalyozéasba is beagyazottan jelennek meg, csak ennek (fogalmi)

keretrendszerében értelmezhetdsk.

Azt azonban nem szabad figyelmen kivil hagyni, hogy maga a szamviteli szabalyozas sem
alland6, folyamatosan alakul (fejlédik). Bertomeu, Magee és Schneider (2011) a tarsadalmi
valasztasokat vizsgalva — és Demskit parafrazealva — a pozitiv szamviteli szabalyalkotas
specidlis lehetetlenségét mutatja be, amely szerint, ha a lehetséges alternativak halmaza
korlatlan, akkor nincs olyan szabalyrendszer, ami stabil lenne abban az értelemben, hogy a
szabalyrendszer megvaltoztatasat kivanok alulmaradnanak a valtozatlansag hiveinek
befolyasolasi torekvéseivel szemben. Bar az elemzés sajat bevallasa szerint is lesziikits, arra
ravilagit, hogy valamennyi szamviteli modellt csak egy allomasnak lehet tekinteni, és

vizsgalatanal a valtozas iranyat — honnan hova tart - is figyelembe kell venni.

Az éppen hatalyos szabalyozas alapjan vizsgalt szamviteli modellek tehat csak pillanatképnek
tekintheték, amelyek egy hosszabb folyamat éppen aktualis allapotat rogzitik. Ebbdl
kdvetkezéen az el6z6ekben vazolt induktiv megkdzelités alkalmazasakor mar a kiindulépontnal
(konkrét szabalyozas) sem lehet figyelmen kivil hagyni a folyamat korabbi, illetve varhatd

késébbi allomasait sem.
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4 Az alapnormék szerepe a szamvitelben

Egy adott, konkrét, a szabalyozasban megjelend szamviteli modell tehat egy kézgazdasagi és
szamvitelelméleti alapokon all6, de a szabalyozas sajatos logikdja és mkodési folyamatai
eredményeként létrejové konstrukcid. A szamviteli szabalyozasra sem lehet azonban egységes
egészként tekinteni; ahogy altalaban a szabalyozas valamennyi teriiletén, a szamvitelben is

kilénbdz4 szintl normak egymasra éplilé rendszerérél beszélhetlink.

A szamvitel sarokktveinek az adott szamviteli szabalyrendszer mogott hizodo feltételezések
(underlying assumptions), valamint az Gn. mingségi jellemzdék (qualitative characteristics) és
korlatoz6 tényezék (constraints), masképpen szamviteli alapelvek tekinthetsk.'” Ennek a
szamviteli szabalyozds mogott meghizodo axiomatikus rendszernek az egyméssal szorosan

Osszefliggs elemeit a tovabbiakban a szamvitel alapnormainak nevezem.

A mogottes feltételezések a szamviteli rendszer altalanos megkoézelitésmaddijat, mig a mingségi
jellemzék a pénzigyi kimutatasok tartalmaval, az azok altal hordozott informaciokkal szemben
tamasztott f6 kdvetelményeket jelentik, mig a korlatozd tényezék az elméleti kdvetelmények
érvényesitésének hatarait rajzoljak kordl. Az IFRS-ek rendszerében az alapnormékat a
Koncepcionalis keretelvek,'® valamint az 1AS 1, mig a magyar szamviteli szabalyozasban a

szamviteli térvény — egészen pontosan annak 15-16. §-ai — definialjak.

Az alapnormak szamvitelben bet6ltott szerepe, jelentésége a fentiek alapjan vilagos:
meghatarozzak az igazodasi pontokat, felallitigk a szamviteli modellek értékelésének
keretrendszerét. Kissé sarkitva Gouws és van der Poll (2004) Ggy fogalmaz, hogy a szamvitel
valojaban egy szimulalt valésagot teremt, amely szimulalt vilagban az alapnormaék jelentik a f&

torvényszeriségeket.

" Bar az alapelv (principle) és a minéségi jellemzé egymassal nem szinonim fogalom az angolszasz
sz&mviteli rendszerekben, a magyar szbhasznalatban a szdmviteli alapelvek a mingségi jellemzéknek

,,,,,

egylittesét értem. Wolk és szerzétarsai (2008) az alapnormakat (alap)felfogasnak (concept) nevezik,
ugyanakkor ramutatnak, hogy a jelentéstartalom kilénb6z6 neveken ismert a szamvitelelméletben,
mint példaul posztulatumok (postulates), axiomék (axioms), feltételezések (assumptions), doktrinak
(doctrines), konvenciok (conventions), kikotések (constraints), alapelvek (principles) és standardok
(standards) (Wolk, Dodd, & Rozycki, 2008, old.: 121).

'8 Conceptual Framework for Financial Reporting 2010, az IASB és az FASB 2010-ben elfogadott ,,Gj”
Keretelvei. A Koncepcionalis keretelvek részben tovabbra is az 1989-ben elfogadott ,,régi” Keretelvek
(Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements) szabalyait tartalmazza.
Az értekezésben a Keretelvek hivatkozas a 2010-es keretelveket jeldli, kivéve, ahol kiilén jeldlom, hogy a
mar hatalyon kivil helyezett szabalyokra hivatkozom.

91AS 1 — a Pénziigyi kimutatasok prezentalasa (Presentation of Financial Statements)
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A fentiekkel tartalmilag egyetértve, de kissé kevésbé sarkosan megfogalmazva azt emelném ki,
hogy az alapnormak egyfajta alapkovetelményeknek szamitanak: valamennyi modell
alkalmazhatdsaganak vizsgalatakor meg kell allapitani, hogy az mennyiben all 6sszhangban az
alapnormékkal. A kildnb6zé szamviteli modellek értékelését és Osszehasonlitasat ezen, a

szamviteli szabalyrendszer alapjat jelent6 normak terében lehet és kell elvégezni.

4.1 Alapnormak az IFRS-ek rendszeréeben
4.1.1 Mdogottes feltételezések

Az IFRS-ek rendszerében harom alapvetd jelent6ségld mogottes feltételezés hatarozza meg a
szamvitel &ltalanos felfogasat. Ezek a jelenlegi — altalanos céli — pénziigyi beszamolasban
érvényesils mogottes feltételezések a kovetkezék: az elkilonult gazdalkodd egység
koncepcioja (separate entity concept), a vallalkozas folytatasanak elve (going concern) és az

elhatarolas-alapa szamvitel (accrual basis of accounting).

Az elkilonult gazdalkodd egység koncepcidja azt feltételezi, hogy a gazdalkodd egység és
annak tulajdonosa két kulonall6 gazdasagi entitds. A tulajdonos vagyona elkilonil a
gazdalkodd egység vagyonatdl, a tulajdonossal folytatott tranzakciokat a harmadik (fliggetlen)
féllel lefolytatott tranzakciékhoz hasonléan kell kezelni. Ennek az elvnek valamennyi pénzigyi

kimutatas elkészitése soran érvényesulnie kell.

Az elkiilonllt gazdalkodd egység kapcsan még egy fogalmi kérdést szilkséges tisztazni.
A mogottes feltételezés a pénzlgyi beszdmolds alanydnak hatarait csak részben jeldli ki:
nevezetesen azt nem mutatja meg, hogy hol hdzddik a hatdr az egyes beszamolasi egységek
kozott. A Keretelvek 2010-ig hatdlyos — meglehetésen sziikszavi - definicidja szerint a
beszdmolasi egység ,,olyan gazdalkodo egység, amely esetében azonosithatdk olyan felhasznalok,
akik megbiznak a pénzigyi kimutatédsokban mint a gazdalkod6 egységgel kapcsolatos pénzigyi

informéciok legfébb forrasdban” (Keretelvek [1989] 8. bek.).

Ezzel szemben a Koncepcionalis keretelvek egyelére még csak tervezetként létezé 2. fejezete
(A beszamolasi egység) szerint a beszamolasi egység gazdasagi tevékenységeknek egy olyan
korllhatarolhaté teriilete, amely esetében a pénziigyi informéciék potencidlisan hasznosak
lehetnek a befektet6k szdmara. A tervezet harom konjunktiv, szilkséges, de nem elégséges
feltételt hataroz meg: (1) a gazdasagi tevékenységek létét; (2) ezek elkildnithet6ségét a
kornyezettsl és méas gazdalkodd egysegektsl, valamint (3) a gazdasdgi eseményekrdl sz6lo

pénzugyi informéciok potencialis dontéshozatali hasznossagéat. (IASB-FASB, 2010, old.: 12-13).

BK 20



4. Az alapnormak szerepe a szamvitelben

Eza definici6 véleményem szerint mér jobban korulhatarolja a fogalmat, ugyanakkor
probléméanak érzem, hogy a pénzigyi kimutatisok felhaszndléi felsl kozelitve a beszamolasi
egység egyik legfontosabb jellegadd tulajdonsaga vész el: a gazdasagi tevékenységek
»kOrulhatarolhatésaga” dnmagéaban nem irja le azt, hogy ezeknek a tevekenységeknek milyen
kapcsolatban kell allniuk egymassal, mi az, ami egységes egésszé tapasztja dssze a kiilonbdzé
tevékenységeket. Véleményem szerint szilkséges lenne a gazdasadgi tevékenységek kozotti

kapcsolat, koordinacid, céltételezettség megjelenitése is.

A vdllalkozas folytatasanak elve abbol indul ki, hogy a gazdalkodé egység mikodését a
belathato jévében folytatni tudja, nem varhatd annak jelentds besz(ikilése. Ha a gazdalkodo
egység szandékaban all, vagy varhatéan rakényszeril, hogy tevékenységét felszamolja, illetve
szdmottevéen csokkentse, akkor a pénziigyi kimutatdsok mas mogottes feltételezés alapjan is

késziilhetnek (ennek tényét kozzé kell tenni).

Az elhatéarolas-alapu (naturalszemléletid/naturalfolyamatokra épiilé) szamvitel esetében a
gazdalkodé egység abban az idészakban jeleniti meg az egyes tételeket eszkdzként,
kotelezettségként, sajat tékeként, bevételként és raforditasként (a pénziigyi kimutatasok
elemeiként), amikor azok tényleges bearamlasa, illetve kidramlasa megtortént (megfelelnek a
Keretelvekben az adott tételekre meghatérozott definicionak és megjelenitési kritériumoknak),
nem pedig az azokhoz kapcsol6dé pénzmozgassal egy idében. Az egyes vagyonvaltozasok
elszdmoldsanak tehat a tényleges gazdasagi jelenség az alapja, nem pedig a pénzlgyi

tranzakcio.?

Az elhatérolds-alapt szdmvitel szolgéltatja tehat az alapot a gazdalkodd egység pénzigyi
teljesitményének megitéléséhez is. Bordané (1990) kifejti, hogy az elhatarolas-alapu
(naturélfolyamatokra alapozott) szamviteli eljaras megkisérli ésszemérni a hozamokat az azok
realizdlasa érdekében felmeriilt raforditdsokkal, amely &sszemérés célja az adott idGszak

eredményének meghatarozésa.

A teljesitmény (a szamviteli eredmény) meghatarozasahoz tehat szamba kell venni mindazon
gazdasagi hasznokat, amelyek be-, illetve kiaramlottak a gazdalkodd egységhez/egységtél az
adott idészak soran. Ennek technikai megval6sitasat foglalja magdban az &sszemérés elve
(matching), ami tehat nem maés, mint az elhatérolas-alapt szdmvitel mogottes feltételezésének

egyik kdvetkezménye, nem pedig 6néallé mogottes feltételezés.

20V6. Koncepcionalis keretelvek 4.1. bek.; IAS 1, 25. bek.
2LV6. 1AS 1, 27. bek.
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A mogottes feltételezések kozul expliciten csak egy, a vallalkozas folytatasanak elve jelenik
meg a hatalyos Keretelvekben (Koncepciondlis keretelvek 4.1. pont). Az elhatarolas-alapu
szamvitel ugyanakkor a pénzligyi beszamolas céljaval kapcsolatban megfogalmazasra kertl
(Koncepcionalis keretelvek OB17-19), mig az elkilonilt gazdalkoddé egység magatol értet6ds
volta a pénzlgyi beszamolés alapvets céljabol is lathatd: a beszdmolasi egység (reporting
entity) és az informaciok cimzettjei kbzott megjelené tulajdonosok vilagos elkilonitése mar itt

megtorténik.

A fentieken tul az IAS 1 a lényegesség és 0sszevonas (materiality and aggregation),22 valamint a
brutté elszamolas (offsetting) kovetelményeit rogziti, ezeket azonban nem sorolom a mégottes
feltételezések kozé. Véleményem szerint ezek sokkal inkdbb a mogottes feltételezések

érvényesilését biztosito (technikai) kovetelmények.

4.1.2 A mindségi jellemzék és a korlatozé tényezé

A Koncepcionalis keretelvek a minéségi jellemzék hierarchikusan felépitett rendszerét
azonositjak:* megkilénboztetnek alapvets (fundamental) és hasznossagot névels (enhancing)
mingségi jellemzéket, valamint egy, az egész pénziigyi beszamolas esetében érvényesuls, azt
~athatd” korlatozd tényezét (kikdtést), nevezetesen a koltségek és hasznok egyensulyanak

elvét (cost constraint).

Alapveté mingségi jellemzék a relevancia (relevance) és a hi bemutatas/leképezés (faithful

representation).

A relevancia biztositja, hogy az informaciok a dontéshozatalhoz felhasznéalhatéak legyenek, a
gazdasagi dontéseknél tamogatd — elérejelzé és/vagy megerdsité — szereppel birjanak.
Arelevanciat befolyasolja az informacié lényegessége (materiality), ami egyfajta kiisz6bot
jelent az informécié hasznossadganak szempontjabdl. Egy informacié lényeges, ha elhagyasa
vagy hibas kdzzététele befolyasolja a felhasznaldk egy adott gazdalkodé egységre vonatkozd

gazdasagi dontéseit.*

,,,,,

A Iényegesség mint mingségi jellemzé a relevans informéciok korlatja, a lényegesség mint prezentécios
kovetelmény a pénzigyi kimutatdsok részletezettségének meghatérozoja. Természetesen a mogottes
elv ugyanaz: egy nem lényeges informacié nem segiti a dontések meghozatalat, ugyanakkor egy relevans
és lényeges (tehat megjelenitendd) informacié nem feltétlenil elkuléndlten kell, hogy bemutatasra
keriiljon, tehat 6sszevonhato.

2 Lasd: Koncepcionalis keretelvek 3. fejezet (QC1-QC39).

A standard megallapitja, hogy a Iényegesség gazdalkoddspecifikus fogalom: nem lehet altalanosan
érvényes kiiszobértéket meghatarozni. A — 2012. december 31-ig hatalyos — magyar szabalyozasban a
hib&k kapcsan megjelend |ényegességi kiszobérték (Szt. 3. 8 (3) bek. 5. pont) véleményem szerint nem
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A hi bemutatas megkoveteli, hogy a pénzligyi kimutatasok a mégottes gazdasagi jelenséget a
valosagnak megfeleléen tikrdzzék vissza. H{ a bemutatds, ha teljes (complete), semleges
(neutral), és nem tartalmaz hibat vagy hianyossagot (free from error). Teljes a bemutatas, ha a
felhasznalok szamara a gazdasagi jelenség megértéséhez sziikséges valamennyi informéaciot
megadja. Semleges, ha valamennyi kdzzétett informéacié azonos médon keril bemutatasra,
tekintet nélkul potencidlisan kedvezé vagy kedvezétlen hatésara, illetve a pénzlgyi
kimutatasok egyes kiemelt cimzettjére/cimzettjeire (&ltalanos céli pénziigyi beszamolas).
A hibamentesség nem tokéletes pontossagot jelent, azonban megkdveteli, hogy a becslések

esetében a becslésben rejlé bizonytalansag azonosithat6 legyen.

A hi bemutatas kapcsan fel kell tenni a kérdést, hogy a leképezés arra vonatkozik, ami
megtortént (valésag), vagy ami megtorténhet (lehetéség). A lehetdség visszatiikrozése
esetében a hi{ bemutatds természetesen kevésbé érvényesilhet, mint a valdsag

visszatikrozése esetében.

Hasznossagot novelé (masodlagos) mingségi jellemzék az ©sszehasonlithatésag
(comparability), az igazolhatdsag (verifiability), az iddszerdseg (timeliness) és az érthetdség

(understandability).

Az 0Osszehasonlithatésag, amely magaban foglalja — implikalja — a kovetkezetességet
(consistency) is, biztositja, hogy a pénzligyi kimutatasok idében (mult-jelen-jové) és térben
Osszehasonlithatoak legyenek. Az 6sszehasonlithatdsag azonban nem jelent uniformitast,
valamennyi pénzigyi informécié egyforma, ,séma szerinti” prezentalasdnak kovetelményét,
csupan a hasonlék hasonlésagat, illetve a kiilonb6zék kulonbdzéségét. Az 6sszehasonlithatdsag
masodlagos jellemzének tekinthetd, hiszen egy relevans jelenség — minden idészakbel, illetve
minden érintett gazdalkod6 egység altali — hi bemutatdsa eleve magaban hordozza az

dsszehasonlithatdsagot.

Az igazolhatosag megkdveteli, hogy kiildnb6zé tajékozott és fliggetlen megfigyelsk (legalabb

részleges) egyetértésre jussanak arrél, hogy a hd bemutatas kdvetelménye teljesil.

irja felul ezt az elvet, azonban az ismételt kdzzététel jogi kotelezettségéhez sziikséges egyfajta abszollt
kiiszob felallitasa. Az abszollt kiiszob 1éte tehat nem valtoztat azon a tényen, hogy a magyar szabalyozas
is a dontésbefolyasolasi képességbdl indul ki.
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Szintén fontos, hogy az informacidk idészerdek is legyenek, tehat késedelem nélkil
rendelkezésre alljanak a dontés meghozataldhoz. Figyelembe kell venni egydttal azt is, hogy a
pénziigyi beszamolas szukségszerdien idSigényes folyamat. Az idgszerdiség nem jelenti azt,
hogy a szukséges idéraforditas mellGzésével is torekedni kell a minél gyorsabb

informaciénydjtasra, hiszen ez a hii bemutatéast is veszélyeztetné.

Az érthetdség biztositja, hogy a pénziigyi kimutatasokban megadott informéaciok a felhasznaldk
szamara megérthetéek. Ehhez az informdciokat vildgosan és lényegre toréen kell
csoportositani, jellemezni és bemutatni. Az érthet6ség felhasznalé-specifikus fogalom, azt
azonban feltételezni kell, hogy a kimutatasok felhasznaléi rendelkeznek az elvarhat6
ismeretekkel, illetve azt, hogy az informécidkat gondosan, elegends id6t raforditva
tanulmanyozzak. Az érthet6ség annyiban alarendelt az alapveté mingségi jellemzéknek, hogy
egy hiien bemutatott, relevans informéacio csak azért nem hagyhat6 ki vagy valtoztathaté meg,
mert egyes felhasznalok szamara tul nehéz lenne a megértése a mogottes jelenség

komplexitasa miatt.

A minéségi jellemzsk korabbi rendszerében kulcsfontossagu szerepet toltott be a megbizhatdsag
(reliability), amely azt jelentette, hogy egy informacié nem tartalmaz lényeges hibat vagy
torzitést, illetve, hogy a felhaszndlék megbiznak az informécié valésdgtartalméaban.
A megbizhat6saghoz sziikséges a valdsadghd bemutatds (valamint az igazolhatésag), a tartalom
elsédlegessége a formaval szemben, a semlegesség, az dvatossag, a teljesség és a hibamentesség.
Ezek barmelyikének torzulasa az informaciék megbizhatosagat veszélyezteti. A megbizhatdsag
azonban éppen ezaltal a megbizhatdsagnak magéanak egzakt definidlasa (mennyiben jelent tébbet
az érvényesiléséhez sziikséges egyéb mingségi jellemzsknél) nem sikerilt, igy a fogalom torlésre

kerdlt, tartalmi elemei azonban — két kivétellel — tovdbbra is mingségi jellemzéként definialtak.

A h(i bemutatds magaban hordozza a tartalom elsédlegességét a formaval szemben (substance
over form): nem lehet egy jelenséget hiien bemutatni, ha a jelenség Iényegével (tartalmaval) nem

egyezd formaja alapjan ragadjuk meg, igy kiilon nevesitésére nincs sziikség.
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Az dvatossag/konzervativizmus elve (prudence/conservativism) a nyereségek és a veszteségek
kimutatasat eltéré bizonyossaghoz kéti, leegyszerdsitve: ,.elélegezz meg minden veszteséget, de
semmilyen nyereséget”.”® Ez a — tulértékelés elleni védelemnek is tekinthetd — megkozelités a
standardalkotok véleménye szerint azonban nem fér dssze a semlegesség, ebbdl kdvetkezéen a
hii bemutatés kovetelményével, igy a mingségi jellemzék kozil térlésre kertlt (illetve a US GAAP
rendszerében korabban sem volt nevesitve).” Bar az alapelv a US GAAP-bél hianyzott, Watts
(2003ab) megallapitja, hogy a konzervativizmus érvényesiilt korabban is az Egyesiilt Allamokban
(is) (Watts, 2003a). Ez a hatés pedig annyira athatd, hogy még ha a szabalyozas el is mozdul —
tovabbhalad — egy kevésbé konzervativ iranyba, valamilyen szinten akkor is érvényesiilni fog

(Watts, 2003b).”’

Bar csak arnyalatnyinak tiinik a valtozas, egyfajta hangsulyeltol6dast jelent: a megbizhatosag
kdzponti ismérve a hibamentesség, egyfajta statisztikai értelemben vett pontossag volt, ezzel
szemben a hd bemutatas fokuszaban a mogottes gazdasagi jelenség tartalmi megragadésa all

(Whittington, 2008, old.: 157).

A pénzugyi beszamolas korlatjaként jelenik meg a koltségek és a hasznok kozotti egyensuly
elve: egy informécié hasznossaga mindig meg kell, hogy haladja eléallitasanak koltségeit. Mind
a koltség, mind a haszon szubjektiv fogalom: egyedi értékeléstél fligg. Ebbdl kdvetkezéen a
megfelels arany, illetve a pénziigyi beszamolassal szembeni kdvetelményrendszer mas és mas
lehet killonb6z6 gazdalkodd egységek esetében, mérettél, finanszirozasi formatol, felhasznaléi

igényektsl és egyéb tényezsktsl fuggsen.?

% Basu (1997) értelmezésében a konzervativizmus a pénziigyi kimutatasokban gy jelenik meg, hogy a
»r0ssz” hirekre a szadmvitel sokkal gyorsabba reagal, mint a ,,j6” hirekre, ebbdl kdvetkezéen egyfajta
id6zitésbeli aszimmetriat jelent.

% Fontos azonban megjegyezni, hogy a megbizhatdsagot mint fogalmat a megjelenités kapcsan tovabbra
is a hasznalja a Keretelv: tovabbra is beszél egy adott mérés megbizhatésagarél mint megjelenitési
kritériumrél  (Koncepciondlis keretelvek 4.38. bek.). Ez azonban nem Kkeverendé &ssze a
megbizhat6saggal mint mingségi jellemzével.

"\gaz ez a konkrét szabalyok szintién ma is: az értékvesztés, illetve a leirasok elszamolasa, a
céltartalékok kimutatdsa a legtipikusabb konzervativ szamviteli mddszerek, amelyek szabélyai a
Keretelvek mddositasa utan sem valtoztak. (Lasd példaul: IAS 36, IAS 2, IAS 37)

% Hozza kell tenni ugyanakkor, hogy a koltségek és a hasznok kozotti egyenstly elvét a szabalyozas
feltlirhatja, amikor mérlegelési lehet6ség nélkiil kdtelezd teszi meghatarozott informaciok bemutatasat.
Ennek magyar példajaként az A&llamhaztartds szervezeteinek beszdmolasi és konyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairdl sz6l6 kormanyrendelet egyes elgirdsait hozhatjuk fel.
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4.1.3 A pénziugyi beszamolas céljanak kapcsolata a minéségi jellemzékkel

A mingségi jellemzék irjak eld, hogy a peénzlgyi kimutatdsoknak milyen ,megfelelé
tulajdonsagokkal” (Joyce, Libby, & Sunder, 1982), ,,csoméponti tartalmi elemekkel” (Lakatos,
2009) kell rendelkezniiik ahhoz, hogy a pénzligyi beszamolas célja megvaldsuljon. A mingségi
jellemzék szerepének megértéséhez tehat a pénzigyi beszamolas alapvets céljabdl kell
kiindulni. Az alapvetd célt kildnb6zé szdmviteli rendszerek mas és més szavakkal, de

Iényegében azonos tartalommal fogalmazzak meg.

Az IFRS-ek és a US GAAP kozos koncepcionalis keretelvei a dontési hasznossag (decision
usefulness) koncepciodjat fogalmazzak meg: ,,A(z altalanos céli) pénziugyi beszamolas feladata,
hogy olyan pénziigyi informaciokat nyujtson a gazdalkodé egységrél, amelyek a jelenlegi és a
potencidlis befektetsk, kdlcsonnyljtdk és egyéb hitelezék szamara hasznosak finanszirozasi

129

dontéseik meghozatalakor.”* (Koncepcionalis keretelvek, OB2)

A Keretelvek tehat a hasznossag fogalmat helyezik el6térbe, az informéacidk hasznossagat pedig
a minéségi jellemzéknek valdo megfeleléssel mérik: ha egy informacié teljesiti a mingségi
jellemzékben megjelend kdvetelményeket, akkor ,legnagyobb val6szindség szerint hasznosak”

(Koncepcionalis keretelvek, QC1).

A 4.1.1. pontban bemutatott mogdttes feltételezések nincsenek dsszefiiggésben a hasznossaggal,
egy ellentétes — vagy legalabbis kiilonbdzé — alapokon all6 sz&mviteli rendszer is teljesitheti a
mingsegi jellemzék kovetelményeit, illetve pusztdn a mogottes feltételezéseknek vald megfelelés

nem determinalja a hasznossagot.

A pénziigyi beszamolas eredményeként Iétrejové pénzligyi kimutatasok célja, hogy
»a gazdalkodo egység pénziigyi helyzetérdl, pénzigyi teljesitményérél és cash flow-irdl olyan
informécidkat nyujtsanak, amelyek a felhasznalok széles kére szamara hasznosak gazdasagi
doéntéseik meghozatala soran.” (IAS 1, 9. bek.) A pénziigyi kimutatasokkal kapcsolatosan az
IAS 1 még egy altalanos kévetelményt fogalmaz meg: a pénziigyi kimutatasokban valésan kell
bemutatni a gazdalkodé egység pénzlgyi helyzetét, teljesitményét és cash flow-it (valos

bemutatés — fair presentation kdvetelménye). (IAS 1, 15. bek.)

2 Itt vissza kell utalni a szamvitelelmélet és szabalyozas kapcsan mar emlitett tényre: a szamviteli
informéaciok nem jelent(het)ik a teljes informéciés bazist, ebbsl a szempontbdl tehat a szamvitel
hat6kdre korlatozott.
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A valos bemutatas altalanos kévetelménye kapcsan az IAS 1 kiemeli, hogy ,,a val6s bemutatéas
(fair presentation) megkoveteli az Ugyletek, egyéb események és feltételek hatasainak, az
eszkodzok, kotelezettségek, bevételek és raforditasok Keretelvekben meghatarozott fogalmaival
és megjelenitési  kritériumaival Osszhangban torténs, hd  bemutatasat  (faithful
representation).”* (IAS 1, 15. bek.)* A valés bemutatas tehat egyrészrél a hii bemutatast,
méasrészrél a Keretelvekben lefektetett fogalmi keretnek val6 megfelelést jelenti.
Természetesen a fogalmi keret értelmezésének alapjat, illetve mogottes hatterét a mingségi
jellemzék teljes rendszere jelenti. Ebb&l kdvetkezéen a valés bemutatds nem Aallit fel
tobbletkdvetelményt, inkabb csak parhuzamos magyarazatnak tekinthetd, ilyen szempontbol

tehéat redundans.

A valés bemutatés kdvetelményének Iényegére az IAS 1 azon szabalya vilagit ra, amely kiemeli,
hogy ,,a vonatkoz6 IFRS-eknek valé megfeleléssel a gazdalkod6 egység lényegileg minden
esetben megval6sitja a valds bemutatast” (IAS 1 17. bek.). A valés bemutatas tehat egyuttal a
szabalyoknak megfelelé pénzligyi beszdmolast jelenti. Ez elméleti szempontbdl problémékat
vet fel, hiszen a szamviteli mint a gazdasagi jelenségek leképzése nem minden esetben

szorithatd elére meghatarozott szabalyok kozé.

Ezt az ellentmondast oldja fel az a rendelkezés, amely szerint: ,,azon rendkiviil ritka esetekben,
amikor a vezetés arra a kovetkeztetésre jut, hogy egy adott IFRS eldirasainak valé megfelelés
annyira félrevezetd lenne, hogy az a pénziigyi kimutatasok Keretelvekben meghatarozott
céljaval ellentétben lenne, a gazdalkodd egységnek el kell térnie az adott elsirastol” (IAS 1 19.
bek.) Ez a ,felllirasi alapelv” (overriding principle) a szamviteli szabalyozas egyik legfontosabb
rendelkezésének tekinthets. Véleményem szerint — a fentiek miatt — a szabalyoktdl indokolt
esetekben, a mogottes cél érvényesiilése érdekében valo eltérés lehetségét kizard szamviteli
szabalyozas nem tudja bet6lteni szerepét, ellentétben all, de legalabbis relativizalja tébbek

kdzott a hii bemutatas kdvetelményét is.

A beszamolas céljanak, valamint mingségi jellemzéknek és a koéltségkorlatnak a kapcsolatat

mutatja be a kbvetkezé abra.

% Kisebb fogalmi zavart okoz, hogy a magyar szaknyelvben mind a presentation, mind a representation
bemutatas értelemben hasznalatos. Fel kell azonban hivni a figyelmet, hogy a faithful representation a
mogottes gazdasagi jelenség visszatlikrozésére, leképezésére, mig a fair presentation a pénzigyi
kimutatasokra, az azok altal hordozott informaciok prezentalasara utal.

%L A valés bemutatas tehat bizonyos szempontbdl egy adott szabalyrendszernek (itt az IFRS-eknek)
megfelels leképezést jelent, igy tehat semlegességrél is csak ebben a keretben lehet sz6.
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Mingségi jellemzék (Qualitative Characterictics) ! Kéltségek « hasznok
i (Pervasive cost constraint) ;

Dontési hasznossag (Decision usefulness) / Valos bemutatas (Fair presentation)

< l{ A T k\ 5“
Hibamentesség i
(Free from error) ,
Igazolhatdsag S‘(EAT;L(atgael?fig Erthetdség
(Verifiability) y (Understandability)
L& ) Teljesség g
! enyeges_seg (Completeness) K
(Materiality)
7'y 7'} \\
Osszehasonlithat6sag Hd bemutata Idészer(iség
Comparabilit : u bemutatas Timeliness
(Comp ) Relevancia (Faithful ( )
(Relevance) representation)

2. abra: A pénziigyi kimutatasok mingségi jellemzai. Forras: (Bosnyak, 2006), sajat médositasokkal.

Ahhoz, hogy az informaciok egyaltalan hasznosak legyenek, egyszerre kell teljestinie a
relevancianak és a hi bemutatasnak mint alapveté minéségi jellemzéknek. Hiszen egy relevans
informacié teljesen haszontalan, ha nem tikrézi hden a mogottes gazdasagi jelenséget, de
természetesen ez forditva is igaz: egy irrelevans — akar amiatt, mert jelentéktelen — gazdasagi
jelenség hi bemutatéasa teljességgel haszontalan. Az informéacié haszontalan abban az esetben
is, ha a masodlagos minéségi jellemzék érvényesiilnek, de a relevancia, illetve a hid bemutatas

sérul.

Barth (2011) kiemeli: a koltségkorlat nem érvényesilhet az alapveté mingségi jellemzék
érvényesilésének karara. A koltségkorlat ugyanis alapvetéen marginalis szemléletben
vizsgalandé: ha a marginalis koltségek meghaladjak a marginalis hasznokat, akkor Iép
mikodésbe a korlat. Azonban ez visszafelé is igaz: az alapvetd mingségi jellemzék sériilése
olyan hasznossagcsokkenést eredményez (az informéacié haszontalanna valik), hogy ez a

hasznossagcsokkenés mindenképpen meghaladja a koltségek csokkenését.

Egyetértve a fentiekkel annyi kiegészitést még tennék, hogy az természetesen egy masik kérdés,
hogy egy adott egyedi gazdalkodd egységnél méas és méas konkrét kdvetelményeket jelent az
alapveté mingségi jellemzék érvényesilése, ami indirekt médon magét a kéltségek szintjét is
befolyasolja. Altalanos elv azonban, hogy egy relevans informacié hi bemutatésat kizardlag a

koltségekre valod hivatkozassal nem lehet mell6zni, vagy az informéciot torzitani.
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Bizonyos szempontbdl azonban az alapveté mindgségi jellemzék kozott is atvaltds van: a
gazdasagi jelenség megragadasakor a potencialisan elérheté informacidkat relevancia
szempontjabél rangsorolni kell, azonban ha az informéacié nem elérhetd, vagy nem teljesiti a hii
bemutatés kdvetelményét, akkor egy relevanciaszinttel lejjebb kell Iépni, ezaltal csokkentve a
relevanciat a h(i bemutatas érdekében. Tehat egyrészrél az adott gazdasagi kdrnyezetben meg
kell taldlni a megfelels aranyt a relevancia és a hi bemutatas kdzott, masrészrél az alapvets
mingségi ismérvek ezen elvart aranya sem allandd, dinamikusan valtozik, a gazdasagi-

tarsadalmi jelenségek valtozasaval parhuzamosan.

Dye és Sridhar (2004) a relevancia és a megbizhatésdg (hi bemutatas) kozotti atvaltast
sziikségszeriinek tartja, pusztdn abbdl a ténybdl kdvetkezéen, hogy a pénziigyi kimutatasok
Osszefoglalo jellegd, aggregalt dokumentumok. ,,Ha nem lenne korlatja a pénzigyi kimutatasok
hosszanak és részletezettségének, akkor szamos megbizhatdsag-relevancia atvaltas eldénthetévé
valna, amint az 0©sszes, a megbizhatésag-relevancia spektrumot kifeszité informéaciot
kozzétennénk, és a pénzigyi kimutatasok felhasznaldira biznank ezek értékelését.” (Dye &
Sridhar, 2004, old.; 52)%

Az elsédleges minéségi jellemzék érvényesilése esetén a modell tovabb bévitends: tovabbi
valtozoként jelennek meg a mésodlagos ismérvek, illetve a koltségkorlat, és csak ennek a
masodik fazisnak az eredményeként alakul ki a hasznossag egy adott idépillanatban — pénziigyi
kimutatasban - érvényesllé szintje. Bosnydk (2004) megfogalmazasaban: egy adott

kombinécio csak egy dinamikus egyensulyi palya statikus egyensuilyi pontjat jelenti.

32 Ugyanakkor ez a teljes kord kdzzététel pl. az érthetsséget is jelentésen rombolna.
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4.2 A magyar szamviteli szabalyozéas alapnormai

A magyar szamviteli szabalyozas 13+1 alapelvet nevesit: a vallalkozas folytatasanak (mdgottes)
elvét; a teljesség, Ovatossag, valddisag és az 6sszemérés (tartalmi) alapelvét; a folytonossag,
vilagossag és kovetkezetesség (formai) elveit; valamint az egyedi értékelés, a bruttd
elszamolas, az idébeli elhatarolds, a Iényegesség, a tartalom elsédlegessége a formaval

szemben és a koltség-haszon (kiegészits) elveit. (Szt. 15-16. §8)*

A szakirodalomban ezeken fellll az idGszer(iség, a semlegesség, a megbizhatdsag és a helytallésag
(a szabalyozas altal nem nevesitett) alapelveit szoktak megfogalmazni (Garajszki, 2004, old.: 156).
Mas szerzék ide soroljdk még a realizacios, illetve az idéérték elvet és a relevanciat is (Roth,
Adorjén, Lukacs, & Veit, 2009, old.: 4).34A realizicios és az idéérték elv szamviteli alapelvként
vald besorolasat vitatom, hiszen ezek sokkal inkadbb az értékeléssel kapcsolatosak, nem

illeszkednek az alapnormék rendszerébe.

A magyar szamviteli szabalyozas csak korlatozottan hasznalja az alapelvek hierachizélasat,
illetve nem tesz kiilénbséget mingségi jellemzék, korlatok és mogottes feltételezések kozott,
azonban lathatd, hogy gyakorlatilag valamennyi, az IFRS-ek rendszerében definialt fogalmat

alkalmazza.*®

Az elkiildénilt gazdalkodd egység mogottes feltételezése az egyetlen, ami nem szerepel az
alapelvek kozott, és kozvetlenil nem is vezethets le bel6lik. A szamviteli térvény személyi
hatalyat (2.8) megvizsgalva azonban lathatd, hogy ©nallo, tulajdonosaiktol elkiilénilt jogi

entitdsokra vonatkoznak a torvény rendelkezései.

Az 0Osszemérés és az idébeli elhatarolas elve kapcsan fontos rogziteni, hogy a magyar
szabélyozasban az 6sszemérés elve felel meg az elhatdrolds-alapd szamvitel mogottes
feltételezésének. Az idSbeli elhatarolas elve ezzel szemben csak kiegészits, technikai jellegd,
valdjaban nem ad sokkal tébbet az 6sszemérés elvében foglaltakhoz képest, csak egy specidlis

eset pontositasat jelenti.

%Az alapelvek tartalmi, formai és kiegészité elvekre vald bontasa a térvényben nem jelenik meg, a
szabdlyozas — explicit médon — nem tesz kiilénbséget az alapelvek k6zott fontossaguk alapjan.

% A magyar szamviteli gyakorlat és az alapelvek sajatsagos viszonyat fogalmazzak meg R6th és
szerzgtarsai (2008), miszerint ,,ha egy alapelv, vagy akér egy keretelv ellentmondéasos a térvénnyel, vagy
standarddal, akkor a tételes szabalyok irAnyaddk a végrehajtas szempontjabol” (Réth, Adorjan, Lukacs,
& Veit, 2008, old.: 4). Ez Iényegében nem jelent mést, mint az elvi-alapl (principle based) — IFRS-ek —,
illetve a szabdlyalapu (rule based) — magyar szabalyozas — szamviteli rendszerek kozotti alapvets
szemléleti kiildnbséget. Ugyanakkor még a szabalyalapl rendszerekben is igaz, hogy az alapelvektél vald
eltérés a kivétel, semmint a fszabaly.

% A magyar szamviteli alapelvek és az IFRS-ek min&ségi jellemzéinek 6sszefiiggéseit lasd részletesebben
példaul: (Lakatos, 2009), (Madarasing, 2009).
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A magyar szabalyozassal kapcsolatban azonban fontos kitérni az dvatossag elvének szerepére,
amely, ahogy azt bemutattam, az IFRS-ek mingségi jellemzéi kozil torlésre kerll. A magyar
szabalyozads hagyomanyosan a kontinentdlis, elsésorban német szabalyozas Ovatossagon
alapul6 szemléletét kovette, bar ez a szabalyozas fejlédésével oldodni latszik. Eppen ennek az
oldédasnak az egyik allomasa a valos értékelés lehetévé tétele, amely abbél a szempontbol
szembemegy az Ovatossag elvével, hogy a nem realizalt, bizonytalan pénziigyi realizalasu
nyereségek elszamolésat is lehet6vé teszi.* Természetesen a bizonytalansag fokat valamennyi
esetben mérlegelni kell, azonban a mérlegelési kitelezettség egyben azt is jelenti, hogy van a

bizonytalansagnak egy elfogadhaté mértéke.

Az alapnormak kapcsan a magyar szabalyozas esetében is szilkséges kitérni a pénzlgyi
beszamolas céljara, ami a szamviteli térvény megfogalmazasaban a kovetkezéképpen
foglalhaté ©ssze: ,,A piacgazdasag mdkddeéséhez nélkilozhetetlen, hogy a piac szerepldi
szamara hozzaférhetden, dontéseik megalapozasa érdekében mind a vallalkozok, mind a nem
nyereségorientalt szervezetek, valamint az egyéb gazdalkodast folytato szervezetek vagyoni,
pénziigyi és jovedelmi helyzetérsl és azok alakulasarél objektiv informaciok alljanak
rendelkezésre. E torvény olyan szamviteli szabalyokat rogzit, (...) amelyek alapjan megbizhat6
és valds 0Osszképet biztositd tajékoztatds nyljthatdé e torvény hatalya ald tartozok
jovedelemtermeld képességérdl, vagyonarol, vagyonanak alakulasarol, pénzigyi helyzetérél és

jovébeli terveirgl.” (Szt. Preambulum)

A torvény szerint készitett beszamoléknak — pénziigyi kimutatasoknak — ,,megbizhaté és valés
Osszképet kell adnia a gazdalkodd vagyonarol, annak sszetételérdl (eszkozeirdl és forrasairol),

pénzlgyi helyzetérsl és tevékenysége eredményérdl.” (Szt. 4. § (2) bek.)

A magyar szabéalyozas ugyan a hasznossag fogalmat nem bontja ki, attételesen szintén a
szamviteli alapelveknek (mingségi jellemzéknek) valdé megfelelést irja el6 a pénzigyi
beszamolas alapvet6 céljanak teljesiléséhez. Ez véleményem szerint kdzvetlentl a térvénybél
levezethetd, kiindulva a hasznossagbol (Preambulum 1. fordulat), nevesitve a megbizhaté és
valos Osszkép kovetelményét (Preambulum 2. fordulat, konkretizalva a beszamoléra: 4. 8),

eléirva a szamviteli alapelveknek megfelels pénziigyi beszamolast (14. 8).

% Nem lehet eredményt kimutatni akkor, ha az arbevétel, a bevétel pénziigyi realizalasa bizonytalan.
A targyévi eredmény meghatarozasa soran az értékvesztés elszamolasaval, a céltartalék képzésével kell
figyelembe venni az elérelathatd kockazatot és feltételezhets veszteséget akkor is, ha az az uzleti év
mérlegének fordulonapja és a mérlegkészités idépontja kdzott valt ismertté. Az értékcsokkenéseket, az
értékvesztéseket és a céltartalékokat el kell szamolni, fliggetlendl attél, hogy az lzleti év eredménye
nyereség vagy veszteség (az 6vatossag elve).” (Szt. 15. § (8) bek.)
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Hasonlé véleményt fogalmaz meg Lakatos (2009): ,Ugy is érvelhetiink, hogy a nevesitett
szamviteli alapelvek — a szabalyoz6 szandéka szerint — lényegében elvezetnek a megbizhat6 és
valds Osszképhez, igy attételesen ezen alapelvek testesitik meg azokat az ismérveket, amelyek a

hasznossagot jelentik.” (Lakatos, 2009, old.: 106)

A magyar szamviteli térvény 4. 8 (4) bekezdése nevesiti a felllirasi elvet, kiemelve, hogy
amennyiben a megbizhatd és valos 6sszkép masképpen nem biztosithatd, a torvény tételes

szabalyaitol el lehet térni.*’

Ugyanakkor figyelembe kell venni azt a tényt is, hogy a magyar szamviteli- és addszabalyozas
Osszefonodasanak kovetkeztében kilonds jelentsséget kap az addtérvény azon szabélya, hogy
»a szamvitelrdl sz6l6 torvény eldirasaitdl a megbizhatd és valds 6sszkép biztositasa érdekében
torténd eltérés nem eredményezheti az adokotelezettség valtozasat.” (Tao tv. 1. § (5) bek.) Ez az

elvi szabaly érvényesiilését igencsak megkérdsjelezi.®

%" Ez természetesen egy rendkiviil szik mezsgye, az idézett torvényhely valéban indokolt alkalmazasara
igen kevés esetben van lehetéség. Részletesebben lasd: (Lukacs, 2002)
3 A szamviteli és addszabalyok kapcsolatardl bgvebben példaul: (Kovacs & Mohl, 2012)
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5 Meérés és értékelés a szamvitelben

5.1 Aszamviteli mérés fogalma

A mérés fogalmat altalanossagban Campbell (1952) ugy definidlja mint ,szamjegyek
hozzarendelése nem szamokbol allé anyagi rendszerek tulajdonsagainak reprezentalasara a
tulajdonsagokat meghatarozo térvények alapjan” (Campbell, 1952, old.: 25). Stevens (1946)
szerint a mérés ,szamok hozzarendelése bizonyos objektumokhoz vagy eseményekhez
meghatarozott szabalyok szerint” (Stevens, 1946, old.: 667). Bar a kétféle definicié annyiban
kilénbozik, hogy az elsé tulajdonsagokat, mig a masodik magat a dolgot méri kdzvetlendl,
megegyeznek a mérés alapvets lényegében, ami nem mas, mint szamok objektumokhoz

valamilyen szabalyok szerint térténé hozzarendelése.®

A mogottes szabalyrendszerek kildnbozéségébsl kovetkezéen kulonféle mérési skaldk és
kilénb6z6 mérések adodnak. Egy adott mérés esetén harom alapveté fontossagu kérdést kell
tisztdzni: (1) magukat a hozzarendelési szabalyokat, (2) a mérési skala matematikai
tulajdonsagait (illetve a mogottes struktirakat), (3) a skalak alapjan végezheté statisztikai

miveleteket.
Vehmanen (2007) a mérési folyamat harom |épését azonositja:

1) Koncepcidalkotas. Elséként pontosan definialni kell a mérési célt (amit mérni
szeretnénk), ami annyit jelent, hogy a mérendé objektumot (illetve annak
tulajdonsagat) pontosan meg kell hatarozni, expliciten le kell irni egy masik fogalmi

rendszer segitségével.

Brody (1990) szemléletes példajaval: ,Kavicsok megszamolasa elétt példaul meg kell
mondanunk, hogy mit tekintsink kavicsnak. A »kavics-sdg elméletébe« tartozik példaul a
legkisebb és a legnagyobb méret meghatarozasa, killénben a porszemeket és a szikladarabokat
is hozzaszamolnénk. (...) Szigordan tekintve tehat nem a kavicsoknak van szamossaga, hanem
annak, amit kavicsnak tekintiink. (...) A mérték nem flggetlen az elzetesen talan kimondott, de

az esetek tobbségéeben kimondatlanul maradd megallapodasoktdl.” (Brody, 1990, old.: 522)

% Azt is latni kell, hogy a tulajdonsagok mérésének célja természetesen maganak az objektumnak a
megragadésa, igy tehat a mérés végcélja mindkét definicié alapjan azonos.
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Vickrey (1970) a szamviteli mérések esetében az objektumokat (jelenségeket) 7 csoportra
osztja: (1) a fizikai formaval biré objektumok (pl. targyi eszkdzok, készletek, készpénz); (2)
jovébeni pénzbsszegekre vonatkozo jogosultsagok (pl. kovetelések, értékpapirok); (3) jovsbeni
szolgaltatasokra vonatkozd jogosultsdgok (pl. adott elslegek); (4) technol6giai folyamatok
hasznélatara vonatkoz6 jogok (pl. hasznélati jogok, szabadalmak); (5) jovébeni gazdasagi
hasznok (pl. aktivalt K+F koltségek);* (6) pénzeszkozok visszafizetésére vonatkozo igérvények
(kotelezettségek); (7) szolgaltatasok nyujtasara vonatkozd igérvények (pl. kapott elslegek).
A sajat téke reziduumként val6 felfogésa jol lathatd: a sajat téke értékelése 6nmagaban nem

kérdés, az eszkozok és kotelezettségek értékének killonbségeként adodik.*

2) Kvantifikalas. Masodikként meg kell hatarozni, hogy milyen médon kivanunk szdmokat
rendelni az adott objektumhoz. Ez a 1épés nem magat a hozzarendelést jelenti, csak a
megfigyelés modjanak meghatarozasat, illetve a funkcionalis &sszefliggések
definialasat.

3) A mérés végrehajtasa. Ez maga a hozzarendelés, a megfigyelések, illetve a megfelels

mérési eszkdzok segitségével. 2

Ebbél kovetkezéen a mérésnél a mogottes szabalyrendszert az adott mérési cél
(tudomanyteriilet) hatarozza meg. A mérés mogottes szabalyrendszere alapjan allapithaté meg

a mérési skala, illetve annak matematikai tulajdonsagai.

Flstds és szerzétarsai (2004) alapjan az események reprezentaldsara kijelolt szdmok az alabbi
tulajdonsagokkal rendelkezhetnek:

a) aszamok egymast kizaréak,

b) aszdmok rendezettek,

c) aszdmok kozotti kiilbnbségek rendezettek,

d) aszdmsoroknak egységes kezdépontja van, és ezt a 0 jeldli.

Természetesen a méréskor biztositani kell, hogy a szamok k&zotti relaciok, tulajdonsagok az
események, dolgok kdzoétti relaciot tikrozzék. A megfeleltetéskor tehat a szamoknak csak azokat

a tulajdonségait tekinthetjiik érvényesnek, amelyek érvényesek a dolgokra.

0 Az (5)-6s szam csoport esetében annyi pontositas sziikséges, hogy valdjaban minden eszkoz jovébeni
gazdasagi hasznokat testesit meg. Itt — ahogy a példabdl is latszik — val6jdban az elhatérolt koltségek egy
specidlis csoportjardl van sz6.

*1 A csoportosités lényegében lefedi az eszkozok és kotelezettségek teljes korét, de természetesen egyéb
csoportositas is elképzelhetd (pl. a kdtelezettségek részletesebb kibontasaval).

*2 Ezzel szemben példaul Kircher (1959) 5 lépésre tagolja a mérés folyamatat: (1) célkitiizés, (2) a mérési
objektum meghatarozasa, (3) a mérends jellemzék meghatarozasa, (4) a mérési moédszer és a
mértékegység rogzitése, valamint (5) a mértékegység és az objektum osszevetése. Osszevetve az altalam
idézett szakaszokkal, lathatd, hogy Kircher az elsé, koncepcidalkotasi lépést felbontja, ennek elemei
azonban itt is azonosithatdak. Részletesebben lasd példaul: (Lazéar, 2002, old.: 30-31).
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A fenti tulajdonsagok érvényesilésétsl fliggéen négy alapvets skalatipust kilénboztetiink meg,
ezek:

a nominalis skala, amely esetében csak a) érvényes,

az ordinalis skala, amely esetében a) és b) érvényes,

az intervallumskéla, amely esetében a), b) és c) érvényes, és

az aranyskala, amely esetében valamennyi tulajdonsag érvényes.

Ha A és B jeldl két eseményt (objektumot), mig x az 6ket reprezentald mérés (valtozd), amely A
esetén x,, B esetén xg értéket vesz fel, akkor a nominalis skala csupan megkilonbozteti ezeket az
objektumokat, kodztiik csak az azonossag vagy a kildnbozéség viszonyét tételezi fel. Vagyis A-rél

és B-rél csak annyit tudunk mondani, hogy Xa = Xg vVagy Xa # Xs.

Az ordinalis skéla definialja az objektumok viszonylagos helyét is, megvaldsitja az objektumok
rendezését. Vagyis azon tul, hogy killénbséget tesziink x, = Xg s Xa # Xg k6z0tt, azt is mondhatjuk,

hogy Xa < Xg vagy Xa > Xg.

Az intervallumskalan a kulénbségek mértékét is értelmezhetjik. Vagyis az x, < Xg vagy Xa > Xa

rendezésen tdl azt is mondhatjuk, hogy az A a B-t8l x, - Xs egységgel kildnbozik.

Az aranyskala az intervallumskala tulajdonséagain tdl még értelmezhets kezdéponttal, O ponttal is
rendelkezik, vagyis ha x, > Xg, akkor nem csak azt mondhatjuk, hogy A X, - xg egységgel nagyobb,
hanem azt is, hogy xa / xg-Szer nagyobb, mint B.

(FUstos, Kovacs, Meszéna, & Simonné, 2004, old.: 24)

A szamviteli mérés a gazdasagi jelenségekhez, eseményekhez kivan szamokat rendelni.
A szamviteli mérés — lényegében a mai szabalyozasban is érvényes — egzakt definiciéjat
elséként talan az Amerikai Szamviteli Tarsasdg (American Accounting Association — AAA)
1971-es jelentése adta meg, amely szerint: ,a szamviteli mérés szamok hozzarendelése egy
gazdalkodo egység mult-, jelen- vagy jovébeli gazdasagi jelenségeihez, maltbeli vagy jelenbeli

megfigyelések alapjan, meghatarozott szabalyok szerint” (AAA, 1971, old.: 3).

A Koncepciondlis keretelvek jelenleg hatalyos mérés-definicidja szerint ,a mérés azon
pénzosszegek meghatarozasanak folyamata, amelyeken a pénziigyi kimutatasok elemei®
megjelenitendék és - a késsbbiek soran — kimutatandok a mérlegben és az

eredménykimutatasban.” (Koncepcionalis keretelvek, 4.54. bek.)*

* Eszkozok, kotelezettségek és sajat téke (forrasok) — a magyar szamvitelelméletben bevett fogalommal:
vagyonelemek -, valamint bevételek és raforditdsok (koltségek) - magyar fogalommal:
vagyonvaltozasok.

* A Keretelvek ezen részének atdolgozasa folyamatban van, ennek részeként a mérés Gj definiciojaval
kapcsolatban is megjelent egy tervezet, mely szerint: ,,A mérés a pénzigyi kimutatasokban eszkdzok
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A definicié kapcsan roviden ki kell térni arra, hogy a szdmviteli mérésen belll kilonbséget kell
tenni az un. kezdeti (elsé) értékelés, valamint az ezt kdvets (késébbi) mérés kozott. Kezdeti
mérés alatt az adott vagyonelem vagy vagyonvaltozas gazdalkodohoz valé bekeriilésekor, a
pénzugyi kimutatadsokban val6 elsé megjelenitésekor végrehajtott mérését, mig kovets értékelés
alatt egy adott, a bekerulést kovets idépontra vonatkozd (késébbi) pénzigyi kimutatasban

megjelend dsszeg meghatarozasat értjuk.

Kiindulva a pénzigyi kimutatadsok eleminek definicidjabdl (Koncepcionalis Keretelvek 4.4.,
4.25. bek. alapjan), mely szerint:

az eszkdzok jovébeni gazdasagi hasznok megtestesitéi,

a kotelezettségek jovébeni kiaramlasok,

a sajat téke ezek kiilonbsége; mig

a bevételek jelenbeli gazdasagi hasznok,

a koltségek pedig jelenbeli negativ gazdasagi hasznok,
megallapithatd, hogy ezek valamennyien gazdasagi jelenségek lecsapddasai. A pénzértékben
valo kifejezés nem maés, mint szdamok hozzarendelése a pénziigyi kimutatasok elemeihez, amit
magatoél értetédének tekintiink egy szamviteli mérés esetében, a mogottes szabalyrendszert
pedig adottnak (hiszen maga a definicié is egy szabalyrendszer része), akkor Ugy gondolom,
kdnnyen lathatd, hogy a két meghatarozas tartalmdban megegyezik. A tovabbiakban ezt a

definiciot — illetve mégottes tartalmat — kdvetem az értekezésben.

Mar a szamviteli mérés fogalma kapcsan fontos utalni a pénzértékek (&rak) hozzarendelését
eredményezd mérések veszélyeire. Brody (1990) hivja fel a figyelmet arra, hogy ,,Kildndsen
veszélyes illziokkal terhes az olyan mérés, amely az arakat figyeli meg, vagy arak segitségével
szamit ki gazdasagi mutatékat. A megfigyelt arakat dnkéntelendl teljesen szabatosnak tartjuk,
mert az arak a valtépénz legkisebb egységéig meghatarozhatok. Egy adott beruhazés kéltségeit a
fokonyveld latszolag teljesen pontosan ki tudja mutatni, és igy is kell kimutatnia: harommilliard
hatszazezer forint és 12 (nem 11 és nem 13) fillér. Az Edtvost is megszégyenitd pontossagu mérés
azonban csak latszat. Az marad homdlyban, hogy mit ér a fillér és mit mér a fillér, hogyan
viszonylik a forint-fillér a pengd-fillérhez, a centhez, a pennyhez vagy éppen a tegnapi értékhez.”
(Brody, 1990, old.: 525)

vagy kotelezettségek (illetve az ezekben bekdvetkezd valtozasok) meghatarozott bazis szerinti numerikus
rendezése vagy Osszehasonlitasa mas eszkdzokkel vagy kotelezettségekkel (illetdleg mas eszkdzokben
bekdvetkezs véltozdsokkal) a bézishoz tartozd pénzértékben kifejezve, melynek eredményeként az
eszk0z vagy kotelezettség egy pénzértékalapl aranyskalan megfelelsen elhelyezhetd.” (IASB, 2007, old.:
21). A fenti definicié(terv) kapcsédn azonban egyetértek Whittington (2008) megjegyzésével, miszerint
bar szigorian méréselméleti alapokon all, a pénziigyi kimutatasok készitsi és felhasznaldi szemszdgéebdl
nem igazan tdnik a jelenlegi definicional jobb (nem rosszabb) elméleti alapnak. A mérés definiciojanak a
megalkotasandl is a pénziigyi beszamolas céljabdl kell(ene) kiindulni. Valdjaban a mérés csak az egyik
alkotéeleme a szamvitel alapnormdakbol kiinduld és a (tdgan értelmezett) kdrnyezetbe beégyazott
modelljének.
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Azt gondolom, hogy Brody megéllapitdsa a mai szamviteli rendszerekre ugyanugy igaz. A piaci
arak mint referenciarendszer atvételével annak inkonzisztencidit is atveszik, legyenek azok

multbeli, jelenbeli vagy jovsbeli arak, esetleg ezek keveréke is.

5.2 Amérés és az értékelés kapcsolata

A magyar szamviteli szabalyozas a mérés fogalmat nem hasznélja. Bar definiciét nem ad r4, a
méréssel azonos értelemben az értékelés fogalma valt bevetté mind a szabalyozasban, mind

pedig a szamvitelelméletben.®

A jelenlegi szabdalyozas ,,a szamviteli torvénynek megfelels értékelési eljarasokrél” beszél,
azonban ennek fogalmat nem definidlja. Baricz (1994) megfogalmazasaban az értékelés
»egyrészrél a mennyiségben felvett anyagi javak pénzértékre valé atszamitasat, masrészt a
mennyiségi felvételt nem igénylé anyagi €s nem anyagi javak pénzértékének esetleges
modositasat foglalja magaban” (Baricz, 1994, old.: 62). Az értékelési eljaras pedig:
»az értékelési tevékenység konkrét megjelenési formaja, és attdl fliggden valtozik, hogy miként
kozelitjuk az értékelés targyait és milyen konkrét &rakat vagy részértékeket alkalmazunk a
pénzértékre vald atszamitas, illetve a mérlegérték megallapitasa céljabdl” (Baricz, 1994, old.:
63).

Ha a fenti definiciot 6sszevetjik az el6z6 pontban definialt szamviteli mérés fogalmaval, akkor
lathatjuk, hogy lényegében ugyanarrdl van sz6: a cél a pénziigyi kimutatasok elemeinek, a
vagyonelemek és a vagyonvaltozasok (pénz)értékének meghatarozasa; az atszamitas nem mas,
mint pénzosszegek (szamok) hozzarendelése; a pénzérték, illetve a mogottes szabalyozas itt is
adottsag. Ebbdl kovetkezéen a magyar fogalomrendszerben (és a szabalyozashan) megjelené
szamviteli értékelés tartalmilag azonos a nemzetkozi fogalomrendszerben bevett szamviteli
méréssel, a klilonbség pusztan formai. Mondhatnank azt is, hogy az értékelés ilyen értelemben

az érték mérése.

A mérés (measurement), illetve az értékelés (valuation, de sokkal inkabb evaluation) tagabb,
altalanos értelemben azonban nem feleltethet6k meg egymassal. Az értékelés fogalma példaul
a Magyar értelmezé kéziszotar szerint ,valaminek, valakinek mérlegelé megitélése”, mig egy
masik altalanosnak tekinthets definicid szerint: ,annak a szabalya, hogy megallapitsuk,

mennyit ér — mennyire értékes — egy adott dolog”.*®

* Ez az oka annak is, hogy az IFRS-ekben megjelend mérés (measurement) hivatalos magyar forditasa
értékelés.
*® The act of ascertaining the worth of a thing”. Lasd pl.: http://definitions.dictionary.net/valuation
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Vehmanen (2007) ugy fogalmaz, hogy az értékelés valdjdban egy értékszimbolum hozzaadasa
egy objektumhoz, amely annak az értékességét (worth) tukrdzi valamilyen meghatarozott
értelemben (meghatarozott rendszer alapjan). Az, hogy ez az értékszimbolum milyen
rendszerben értelmezends, az adott értékelés fiiggvénye. Lazar (2002) értelmezésében
az értékelés ,,az a céliranyos tevékenység, melynek keretében az értékels egy valdsagelem
értékét megallapitja. E »megallapitas« kettds értelmd: az értékels vagy dontést hoz, s § maga
rendel értéket az értékelendéhoz, vagy egy mar addig is létezd (»talalt«) értéket tudatosit és
hasznal fel” (Lazar, 2002, old.: 31). Az értékelés tehat egy meghatarozott referenciarendszer
szerinti értékitélet-alkotas, amely referenciarendszer lehet az értékelés ,,sajatja”, de atvett is.
Cairncross (1960) példaul o6t kilonbozs értékelési rendszert hatdroz meg: erkolcsi jOsag,

esztétikai szépség, hasznosséag, csereérték, idedlis csereérték, de a sort még folytathatnank.*’

Ha tehat az értékelésre mint mérlegelé megitélésre, értékitélet-alkotasra tekintiink, mig a
mérés szamok hozzarendelése, ami implikalja a szamok kdzott fennalld relaciok, ezen relaciok
altal képviselt értékitéletek atvételét, akkor a két fogalom nem azonos. Ugyanakkor a mérés
elengedhetetlen 1épése az értékkészlet kivalasztdsa. Ha azonban ezt az egyes alternativ
értékkészletek — ezaltal az alternativ értékkészletek esetében érvényesuls belsé relaciok —
kozotti valasztast vizsgaljuk, a kép mar nem ilyen tiszta. llyen szempontbdl a mérés igenis

magaban foglalja az értékitélet-alkotast, attdl nem valaszthatd el.

Littleton (1929) ugy érvel, hogy ,az Uzletemberek, a bankarok, a befekteték szamos
alkalommal »értékelhetik (evaluate)« egy adott dolog tulajdonsagait, piacat, a benne rejlg
lehetdségeket vagy annak éallomanyat, a szamvitel azonban nem. A szamvitelnek rogzité
(recording), nem pedig értékeld (valuation) funkcidja van.” (Littleton, 1929, old.: 153). Peloubet
(1935) szerint a szamvitel nem értékel a fenti értelemben, a szamvitel ,jél informalt
laikusként” csak megallapitja, hogy a masok altal elvégzett értékelés mennyiben megfelels a
szamvitel céljaira. A mérlegel6 megitélés azonban nem feladata a szdmvitelnek. Berle és
Fisher (1932) szerint az értékelés technikai értelemben nem a szamvitel feladata, azonban
azéltal, hogy gyakran tekintetbe kell vennie a kiildonb6zé értékeléseket, a szamviteli gyakorlat

részévé valt. Egészen pontosan a szamvitelnek kell ellenériznie masok értékeléseit.

A szamviteli értékelés értékelési rendszere kozvetlen megnyilvanulasaban a pénzértékek, de ezek
mogott valamennyi esetben a piaci értékitélet atvétele hiizédik meg.
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A fenti harom megfogalmazas latszélag leszdkiti a szamvitel funkcidit, azonban figyelembe kell
venni, hogy az 1930-es években irédtak. Véleményem szerint egy nagyon lényeges dologra
viszont ravilagitanak: a szamvitel nem értékitéletet mond, hanem leképez, ebben az
értelemben tehat valoban nem értékel. Annak megallapitasa azonban valamennyi esetben a
szamvitel feladata, hogy az adott értékelés — végezze azt barki —, mennyiben van 6sszhangban

az adott szamviteli rendszerrel, illetve annak alapnormaival.

Az angolszasz szamviteli gondolkodasban — és a szabalyozas nyelvezetében — érvényesils
mérési perspektiva (measurement perspective) gyOkere visszavezet a 4.1.2. pontban
bemutatott mogottes feltételezésekhez, egészen pontosan a hii bemutatas kérdéseihez. Barth
(2000) ugy fogalmazza meg ezt, hogy a ,,A megbizhatésag — hii bemutatas (sajat betoldas —
KDM) - annak a mértékét jelenti, hogy mennyiben tudjuk leképezni azt, amit le kivanunk
képezni. Az a mérési perspektiva kiindulépontja. A mérési perspektivabol kdvetkezé alapvetd
kérdések, hogy a szamviteli jovedelem mennyire jol méri a kdzgazdasagi jovedelmet, illetve egy
szamviteli eszkdz vagy kotelezettség mennyire jol méri a mogottes kdzgazdasagi eszkozt vagy
kotelezettséget” (Barth, 2000, old.: 16). A mérési perspektivab6l kiindulva tehat a fenti
altalanos értelemben a szdmvitel nem értékel, hanem mér, célja a gazdasagi jelenségek

leképezése, hii bemutatasa, nem pedig értékitélet alkotasa.*®

Ez az értéksemlegesség teljesen nyilvanvald, amikor a hozzarendelés piaci arak — példaul a
bekerilési érték (bekeriilési koltség) — hozzarendelését jelenti (mark to market mérés).
Kevésbé nyilvanval6 azonban az un. altalanos értékelési eljarasok (modellek) alkalmazasa
esetében (mark to model mérés). Aztviszont nem szabad figyelmen kivil hagyni, hogy a
szamviteli értékelési modellek nem ,,a semmibdél teremtenek Gj vilagot”, leegyszerdsitve: a piac
értékitéletét probaljak a mérés idépontjara vonatkozéan megallapitani. Az természetesen egy
masik — fontos — kérdés, hogy ezek a modellalapu értékelések mennyiben tudjak ténylegesen
elérevetiteni a jovSbeni folyamatokat. Abdel-Magid (1979) ugyanakkor felhivja a figyelmet
arra, hogy a konvenciondlis szamviteli értékek alapvetéen két folyamat eredményeként
alakulnak ki: (1) szamok elemi eseményekhez (pl. adasvételi tranzakciok) valé hozzarendelése
soran; (2) szamitasok — kalkulaciék, mérési modellek — alapjan. Szigor( értelemben véve
mérésnek csak az elsé folyamat nevezhetd, s6t ebben az esetben, a tranzakcio pillanataban — a
pénzértékek hasznalatdbdl kdvetkezéen — a mérés empirikusan igazolhatd és aranyskalan

torténik.

*® A mérési perspektiva, bar a sz6hasznalatban jelen van, dominancidja egyre inkdbb megkérdéjelezhets.
Részletesebben lasd az 5.4.3. pontban.
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A modellalapu értékelések, a modelleknél alkalmazott paraméterek megvalasztasa alapvetéen
befolyasolja a mérés kimenetelét, ami pedig szétfesziti ezt a deklaraltan értéksemleges, a
mogottes tartalmat minél hiibb médon leképezé megkozelitést. Azt sem lehet figyelmen kivdil
hagyni, hogy a hi bemutatds nem értelmezheté énmagaban, ahogy ezt a 4.1.2. pontban
kifejtettem. Val6jaban mar a relevans jelenségek kivalasztasa is egyfajta értékitélet-alkotas,

ebbdl kbvetkezéen a szamviteli mérés ilyen szempontbol sem lehet sosem értéksemleges.

Osszefoglaldan azt kell rogziteni, hogy egyrészrél a nemzetkozi fogalomrendszerben szamviteli
mérésként hivatkoznak a magyar szaknyelvben bevett szamviteli értékelésre, masrészrél a
fogalmak — kéz6s — mogottes tartalma, a hozzarendelés lényegesebb kérdés a mérés és az
értékelés kozotti valasztasnal, ami sokkal inkabb megkdzelitésmodbeli (filozédfiai), semmint
szamvitelelméleti kérdés. Az értekezésben az értékelés szOot haszndlom az érték
megallapitasara. A mérés kifejezés talan jobban hangsulyozza a hozzarendelést, am a magyar
szamviteli szaknyelvben az értékelés honosodott meg, és nem tartandm szerencseésnek a

bevett szamviteli fogalmak lecserélését.

A probléma tisztazasat neheziti, hogy a jelenlegi szamvitel az érték fogalmat kiterjedten
hasznélja. A szamviteli (kényv szerinti) érték®® azonban nem mas, mint a hozzarendelési
folyamat eredményeként megallapitott pénzdsszeg, a hozzarendelt szam. Visszautalva a mérés
folyamatanak harom lépésére, lathatd, hogy a definicid, illetve a mogoéttes fogalomrendszer a
koncepcidalkotast jelenti, a hozzarendelés szabalyairdl (kvantifikacid) azonban nem mond
semmit. A szamviteli mérés fogalomrendszere a szamviteli mérés elméletének tehat csak egyik
— bar kiemelkedéen fontos — alkotéeleme, a hozzarendelési szabalyok azonban 6nmagébdl a

fogalombol még nem kovetkeznek.

* Ezt azonban a valds érték mérése esetében nem tudom kovetkezetesen alkalmazni, lasd 6.4 pont,
illetve 137. labjegyzet.

Az angol szamviteli terminolégidban, bar a kényv szerinti érték (carrying amount) magat az érték
(value) sz6t nem tartalmazza, szdmtalan esetben talalkozhatunk az érték fogalmaval (nett6 realizalhaté
érték — net realizable value, valds érték — fair value, maradvanyérték — residual value, hasznalati érték —
value in use stb.). A magyar szamviteli szaknyelvben altalanosnak tekinthets az érték megnevezés,
illetve a kilonbdzs, eredetileg a ,value” helyett mas kifejezést hasznalé fogalmak ,,érték”-kel valé
megfeleltetése (megtérils érték — recoverable amount, bekerdilési érték — historical cost stb.).
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5.3 Ertékelés a jelenlegi szamviteli szabalyozasban

A szamviteli értékelés — szamviteli mérés — elméletének tehat arra kell valaszt adnia, hogy
milyen szabalyok mentén torténjen meg a szamok hozzarendelése a gazdasagi jelenségekhez.
A hozzarendelés szabalyrendszerének egyik legfontosabb eleme a hozzarendelés értékkészlete,
azaz milyen szdmhalmaz(ok)bol torténhet meg a valasztds. A szamviteli értékelés

értékkészletét az értékelési alapok (measurement bases)™* jelentik.

Az értékelési alapok definidlasa azonban nem elegendd, hiszen az értékkészlet definidlasa
szukséges, de nem elégséges a hozzarendelés elvégzéséhez. Ehhez az értékelési alapok kdzotti
valasztas szabalyait is le kell fektetni. Az értékelési alapok és az értékelési alapok

kivalasztasanak szabdlyai alkotjak a szamviteli értékelés elméletét.

5.3.1 Ertékelési alapok a jelenlegi szabalyozéasban

A jelenleg hatalyos Keretelvek négy értékelési alapot definialnak, ezek: a bekertilési kbltség
(historical cost), a jelenlegi koltség (current cost), realizalhato/kiegyenlitési érték
(realisable/settlement value) és a jelenérték (present value). (Koncepcionalis keretelvek,
4.55. bek.)

A bekerllési koltség (érték) hozzarendelése esetén az eszkdzok a kifizetett pénzeszkoz
(egyenértékes), illetve az eszkdz megszerzéséért adott ellenérték a megszerzés napjan
érvényes valds értékén, mig a kotelezettségek a kotelem felvallalasaért kapott 8sszegben, vagy
bizonyos kérilmények kdzott (példaul nyereségadok) a normal lzletmenet soran varhatdéan

fizetends pénzosszegben szerepelnek a pénziigyi kimutatasokban.

A jelenlegi (pétlasi) koltség (érték) hozzarendelése esetén az eszk6zOk egy azonos vagy
helyettesité eszkdzért az értékelés napjan fizetendé pénzdsszegben, mig a kotelezettségek a
kiegyenlitésért fizetend6 aktudlis, diszkontélatlan 6sszegben jelennek meg a pénziigyi

kimutatasokban.

A realizalhato/kiegyenlitési érték hozzarendelése esetén az eszkdzok az aktualis, szokasos
piaci feltételeket tukrézé értékesitésik soran elérheté pénzdsszegben, mig a kotelezettségek a
normal (zletmenet soran kiegyenlitésiikkor fizetendé (diszkontélatlan) 6sszegben jelennek

meg a pénziigyi kimutatasokban.

°L A measurement base bevett magyar megfelelsje az értékelési alap, igy 6sszhangban az el6z6 — 5.2. —
pontban részletezettekkel konzekvensebbnek tartom a bevett magyar szakkifejezés hasznalatat
~-Merési alap” helyett és azzal azonos értelemben.
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A jelenérték hozzarendelése esetén az eszk6zOk az A&ltaluk generdlt, varhatd jovébeni
pénzaramlasok diszkontélt jelenértékén, mig a kotelezettségek a normal izletmenet soran,
kiegyenlitésiikkel kapcsolatos, a jévében varhatd pénzkidramlasok diszkontélt jelenértékén

jelennek meg a pénziigyi kimutatasokban.*

A fentiek szerint definialt négy értékelési alap olyan szempontb6l nem tekintheté
szerencsésnek, hogy val6jaban nem egységes, egyetlen elembdl felépils (,atomikus™)
értékfogalmak, hanem 06sszetett koncepcidk, éppen ezért nehezen hatérolhatok le,
definiadlhatok egzakt mddon (nehezen operacionalizalhatok). Alapveté probléma, hogy a
koltség és az érték dsszetett fogalmait hasznalja, amelyek pedig 6nmagukban is definialasra

szorulnak.

A bekerllési koltség mint multbeli beszerzési ar csak részben egységes, hiszen — nem
monetaris eszkdzok cseréje esetén — az adott ellenérték valos értékérél beszél, mikézben ezt a
fogalmat kordbban nem definidlta. A bekerllési érték fogalmanak definiciéja olyan
szempontbol is kifogasolhatd, hogy bar a kezdeti értékelést — a fent emlitett korlatokkal —
lefedi, a késébbi értékelésrél nem mond semmit, hiszen a bekerilés idépillanata csak egyszer

értelmezheté egy adott vagyonelem esetében.

Szintén dsszetett koncepcid a jelenérték, mivel a jovébeni pénzaramlasok természete szerint ez
lehet jovébeni eladasi ar (értékesitésbsl szarmazd cash flow-k), illetve hasznalati érték
(hasznalatbdl szarmaz6 cash flow-k) is. Szintén problémat jelent, hogy az artartalmu értékelési
alapok (bekertilési koltség — multbeli beszerzési ar, jelenbeli kdltség — jelenbeli bekertilési ar,
realizalhatd érték — jelenbeli eladasi ar, jelenérték — jovébeni eladasi ar) esetében mi az ar
pontos tartalma? Kiigazitott, vagy kiigazitas nélkili, csak az adott eszkdz konkrét ara, vagy

esetleg szorosan kapcsolddd mas kiaramlasok is beletartoznak stb.

Ha a fenti értékelési alapokat mint altalanos kategoriakat, gydjt6fogalmakat fogadjuk el, akkor
bekerulési/jelenlegi/jelenértéknek kell tekinteni minden olyan értéket, amely kiindulva a
multbeli/jelenlegi arbol/diszkontalt pénzaramlasbdl, valamilyen modositassal (halmozas,

amortizacio, allokalas) alakul ki.

*2 Mondhatjuk azt is, hogy a jelenérték a ,jovét a jelenben” akarja megragadni.
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Az értékelési alapok azonban ravilagitanak a szamviteli értékelés kettds természetére, amit
ljiri (1967) Ugy fogalmaz meg, hogy egy vagyonelem mind hasznossaggal (haszonérték — benefit
value), mind aldozattal (felaldozott érték — sacrifice value) jar, éppen ezért mind a hasznot,
mind az é&ldozatot reprezentald értékparokkal kell mérni az eszkozoket. Az idésikot

bekapcsolva ljiri négy értékelési modellt hataroz meg:

Idéhorizont Felaldozott érték Haszonérték
Mult Bekerdilési koltség Realizalt érték
Jové Patlasi koltség Realizalhat6 érték

1. tablazat: A szamviteli értékelés kettés természete.
Forras: (ljiri, 1967) alapjan (Bedford, 1968, old.: 276)

Azt gondolom, hogy ljiri négyes felosztasa parhuzamba allithat6 a fent definialt négy értékelési
alappal: a bekertlési érték ugyanolyan tartalmi, a potlasi koltség és a realizalhatd érték
esetében azonban sokkal inkdbb jelenbeli idGorientaltsagrél beszélhetiink, mig a jovébeli
idéhorizontnak a jelenérték felel meg a mai szabalyozasban. A realizalt érték (multbeli
haszonérték) abbdl a szempontbél problematikus, hogy a mdltban realizalt hasznok léte
feltételezi az eszkdzok elhasznalasat, ez azonban azt jelenti, hogy a meglévs eszkdzok

értékelésénél nem értelmezhets.*

Bedford (1968) ljiri rendszere kapcsan szintén arra hivja fel a figyelmet, hogy az értékelési
alapok pontos definici6jahoz az azokat |étrehoz6 operaciok (értékelési szabalyok) leirasa
szlikséges. Példaul a bekertlési érték jelentheti magat a megszerzett eszkdz koltségét (arat),
jelentheti a megszerzés koltségét (az ar, valamint a kapcsolodo tételek dsszegét), de ugyanigy

az eszkoz felhasznélasanak — egy, a beszerzéstél kiilénbdzé esemény — kdltségeét is.

Ezzel az operacionalizalassal ljiri, de bizonyos szempontbdl a jelenlegi szabalyozas is adds
marad. A jelenlegi szabalyozasban az egyes standardok (részletszabalyok) szintjén kerdl
megfogalmazasra, hogy mit is kell érteni egy adott értékelési alap tartalman.
Ebbél kdvetkezéen a bekerllési érték tartalma — nem alapjaiban, de — vagyonelemenként
kulénbozik, jollehet, a vagyonelemek sajatossagai miatt teljesen egységes definici6 nem

adhato.

3 Kotelezettségekre természetesen szintén kiterjesztheté a fogalomrendszer, ahogy azt a Keretelvek
értékelési alapjai esetében bemutattam.
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A bekertilési érték dsszetettségét illusztralja az alabbi, targyi eszk6zok (ingatlanok, gépek és

berendezések) bekeriilési értékének elemeit dsszefoglald abra (IAS 16,>* 16-22. bek. alapjan):

Bekerilési érték — 1AS 16

Véarhato leszerelési koltség
(ARO)

Kozvetlendl kapcsolédé koltségek

munkavallaldi juttatasok (Id. 1AS 19),
helyszin-elskészités,

(be)szallitas és kezelés,

biztositasi dijak,

lizembe helyezés és dsszeszerelés,
tesztiizem (csokkentve!)

alkatrészek és karbantartasi
berendezések

hitelezési koltségek (IAS 23)

Nem része a bekerulési

Vételar

+:vam,; vissza nem igényelhetd afa; egyéb adok, dijak
- : szamlazott és mennyiségi engedmények; allami tAmogatasok (IAS 20!);
halasztott fizetés miatti diszkont (DE: IAS 23!)

értéknek
Uj létesitmény
megnyitasanak koltségei,
Uj termék vagy
szolgaltatas bevezetése,
tevékenység 0j foldrajzi
piacokra vagy vevékorre
kiterjesztése (beleértve a
munkaerével kapcsolatos
koltségeket is!),
igazgatasi és egyéb
altaldnos koltségek,
hasznélatra kész
allapotba kertilés utani
koltségek,
kezdeti makodeési
veszteségek,
tevékenység
athelyezésével vagy
atszervezésével
kapcsolatos koltségek,

3. abra: A bekertilési érték fogalméanak tartalma az IAS 16-ban. Sajat szerkesztés.

A fentiek alapjan — némiképp sarkitva — azt mondhatjuk, hogy bar az IFRS keretelvek definialjak

az értékelési alapokat, ez nem tolti be alapvets funkciojat, nem alkalmas arra, hogy

megalapozza a szamviteli értékelés elméletét, hiszen ha pusztdn az értékkészlet elemeit

vizsgaljuk, mar akkor is szamos kérdést nyitva hagy a szabalyozas.

Felmeril a kérdés, hogy vajon a szabalyozasnak célja lehet-e az értékelés elméletének

megalapozasa? A standardalkot6 ennél @vatosabban fogalmaz, célként csak a jelenlegi

szabalyozasban megjelend hézagok kitoltését, illetve egy letisztult, naprakész Gtmutatét kivannak

megalkotni, amely alkalmas arra, hogy megéllapithatoak legyenek az értékelés A&ltalanos

kdvetelményei az egyes standardokban. (IASB-FASB, 2008, old.: 2) Azt gondolom azonban, hogy

ez gyakorlatilag az értékelés elméletének lefektetését jelenti.

> |AS 16 — Ingatlanok, gépek és berendezések (Property, Plant and Equipment)
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

A magyar szamviteli szabalyozasbol hianyzik az IFRS-ek rendszerét bizonyos fokon jellemzé
koncepcionalis megkozelités (az értékelés alapelveinek lefektetése a Keretelvekben). Bar a
szamviteli térvény az értékelést kiilon cim alatt szabalyozza (,,A mérlegben szerepld eszkdzok és
forrasok értékelése” — Szt. 57-59. 8§), itt nem talaljuk meg az értékelési alapok definialasat,
jollehet, azokra a tételes szabalyokbdl visszakdvetkeztethetiink. A szabalyozas attekintését
neheziti, hogy az értékelés szabalyait valdjaban a fent jelzett alcimen tuli szakaszok (46-68. §8)
is tartalmazzak. Az IFRS-ek szabalyaival kapcsolatban felhozott kritikdk azonban itt is

megallnak.

5.3.2 Az értékelési alapok tervezett Uj katalégusa

A szamviteli szabalyozas is felismerte, hogy a szamviteli értékelés elmélete az egyik legkevéshé
fejlett teriilete a jelenlegi szabélyozasnak, ezért az I1ASB> és a FASB*® kdzds koncepcionalis
keretelv projektjének részeként sor kerll (a jovében) az értékelés jelenlegi szabalyainak
felllvizsgalatara. Ennek keretében tortént meg az értekelési alapok felulvizsgélata, melynek
soran a szabalyozé kilenc lehetséges Uj értékelési alapot definialt. Ezek a multbeli vételi ar
(past entry price), multbeli eladasi ar (past exit price), médositott (aktualizalt) multbeli érték
(modified past amount), jelenlegi vételi ar (current entry price), jelenlegi eladasi ar (current exit
price), jelenlegi egyensulyi ar (current equilibrium price), hasznalati érték (value in use),

jovébeni vételi ar (future entry price), jovébeni eladasi ar (future exit price).

Lathatd, hogy a tervezett értékelési alapok az idésik — a hordozott informéaciok idéhorizontja —
mentén valaszthatok szét, harom a mdltra, négy a jelenre, kett pedig a jovére vonatkozik. A
kilenc ,jelolt” koziil hét ar, egy érték, egy pedig sem nem ar, sem nem érték (a modositott
multbeli érték/6sszeg — amount). A megkilonboztetés azért fontos, mert bar mind az arak,
mind az értékek a gazdasagi hasznossag mértékét probaljak megragadni, az arak a piac altal
determinalt Osszegek, igy egyetlen, csak egy adott gazdalkodot jellemzé tényezét sem
juttatnak kifejezésre, szemben a(z) — hasznalati — értékkel, amely gazdalkodo egység specifikus

tényezéket is magaban foglal.

> International Accounting Standards Board
* Financial Accounting Standards Board
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

A tervezetben az egyes értékelési alapok tovabbi alesetekre bonthatok, ennek alapjan
Osszesen 21 értékelési alap kerult definialasra. Az ar-jellegi értékelési alapok valamennyi
esetben felbontasra kerlltek aszerint, hogy a tranzakciéhoz kapcsol6dd egyéb tételekkel
(példaul a szallitasi és rakodasi koltség, kilonféle adok, vamok, alkatrészek stb.), vagy azok
nélkil értendéek. A jelenlegi vételi ar (potlasi koltség) esetében az eszkdzoknél szintén
kilénbséget tesz a tervezet a potlas mikéntje szerint: azonos/helyettesité eszkdz/kapacitas
beszerzés/elsallitas. A modositott maltbeli bekertlési érték esetén az alabontéas alapja pedig a

mddositas természete: halmozas/felosztas/amortizacio, illetve ezek kombinaciéja.

Az értékelési alapok tervezett rendszerét foglalja 6ssze a kbvetkezé abra. Eltérve a tervezettdl
az értékelési alapokat két alapvets csoportba soroltam: a piaci- (ar)alapu, illetve a modellalapt
értékelési alapok kozott teszek kilonbséget elsé 1épésben. A piaci-alapu értékelési alapok kdzé
sorolom magatol értet6dé modon a kiilonbdzé arakat, valamint a modositott maltbeli értéket,
mivel ez a multbeli vételi arakbol szarmaztathatd. A jovébeni arak valojaban hatarteruletnek
mingsulnek, mivel a jovébeni piaci informaciok természetesen csak becsilhetéek. Modellalapd
értékelési alap a jelenlegi egyensulyi ar (altalanos egyensulyelméleti modell), illetve a
hasznalati érték (a vagyonelemmel kapcsolatos diszkontalt pénzaramlasokon alapulé modell).
Az 4bréan a jelenlegi vételi &r, illetve a modositott multbeli érték fent jelzett tovabbontésa az

attekinthet6ség érdekében nem szerepel.

[ Tervezett értékelési alapok }

[ Piaci- (ar)alapu ] [ Modellalapt ]

ltbeli lenledi svébeni Jelenlegi Hasznélati
Mdltbeli Jelenlegi Jovébeni egyenslyi ar érték

Modositott }

Eladasi

maltbeli érték

[ Kapcsolodo ) ( Kapcsolodo tételek]

tételekkel nélkal
J .

4. dbra: A tervezett értékelési alapok rendszere. Sajat szerkesztés.
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

A tervezetben szereplé értékelési alapok meghatarozasat foglalja 6ssze az alabbi tablazat:

Ertékelési alap

Meghatarozas

Multbeli vételi ar

- kapcsolodo tételek
nélkdl

- kapcsolédo tételekkel

Az az ar, amit egy gazdalkodé egységnek kellett fizetnie egy
csere sordn az eszkdz megszerzéséért, figyelmen kivil
hagyva/hozzaadva a megszerzéshez kapcsolodd egyéb termékek
és szolgaltatasok vételarat.

(1) Az az ar, amit egy gazdalkodo egység kapott egy csere soran
a kotelezettség felvallalasaért, vagy (2) egy nem fogalomképes
kotelezettség keletkezésekor kapott dsszeg, figyelmen kiviil
hagyva/levonva a felvéllalashoz kapcsol6dd egyéb termékek és
szolgéltatasok vételarat.

Multbeli eladéasi ar

- kapcsolodo tételek
nélkal

- kapcsolédo tételekkel

Az az &r, amit egy gazdalkodd egység kapott (volna) egy csere
soran az eszkoz értékesitéséért, figyelmen kivul hagyva/levonva
az értékesitéshez kapcsol6do egyéb termékek és szolgaltatasok
vételarat.

Az az ar, amit egy gazdalkodo6 egységnek kellett (volna) fizetnie
egy csere soran kotelezettsége kiegyenlitéséért, figyelmen kivdil
hagyva/hozzdadva a kiegyenlitéshez kapcsolédd  egyéb
termékek vagy szolgaltatasok vételarat.

Madositott multbeli érték

a) Halmozott
(accumulated)

b) Felosztott
(allocated)

c) Amortizalt
(amortized)

d) Kombinalt
(combined)

a) Az eszkdoz megalkotasa, el6éllitasa vagy bdévitése
érdekében, multban kifizetett valamennyi vételar elem
halmozott értéke, beleértve a kapcsolodé aruk és
szolgéltatasok vételarat is.

Egyazon kotelezettséget megtestesité kiilonféle, illetve
meghatarozott idészak alatt fokozatosan keletkezett
kotelmek  felvallalasaért  kapott  pénzosszegek
halmozott értéke, levonva a felvallalashoz kapcsolédo
aruk és szolgaltatasok vételarat.

b) A vetelar kulonb6zé eszkozokre torténd felosztésa
soran az adott eszkdzre juto dsszeg.

A kapott pénzosszeg kilonbozg kotelezettségekre
torténd felosztasa soran az adott kotelezettségre jutd
0sszeg.

c) Az adott eszkdz/kotelezettség eredeti vételi vagy
eladasi arabol, amortizaciés szabalyoknak megfelels
felosztdsa soran a targyidészakot kovets idészakhoz
rendelt dsszeg.

d) A mdaltbeli vételi/eladasi ar
kotelezettséghez ~ halmozas,
amortizalas Gtjan rendelt dsszege.

eszkozhoz/
és/vagy

adott
felosztas
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

Ertékelési alap Meghatarozas

Jelenlegi vételi ar
Az az ar, amit egy gazdalkodd egységnek jelenleg fizetnie

-k 16d6 tételek ; ; s o
SO CT e kellene egy csere sorén az eszk6z megszerzeséért, figyelmen

el kivil hagyva/hozzdadva a megszerzéshez kapcsol6dé egyéb
- kapcsolodo tételekkel termékek és szolgaltatasok vételarat. A kapcsolédo tételekkel
i. azonos beszerzése megnovelt vételi ar lehet (i) egy azonos eszkdz beszerzésének
(identical replacement)  koltsége, (ii) egy azonos eszkoz eléallitasanak koltsége, (iii) egy
ii. azonos elééllitasa az adott eszkozzel egyenértékl eszkdzzel valé helyettesités
(identical reproduction)  koltsége, (iv) az eszkdz termelési kapacitasanak az elérheté
iii. egyenértékdi (leg)tjabb technolégiaval valé helyettesitésének koltsege.
helyettesités
(equivalent (1) Az az ar, amit egy gazdalkodd egység jelenleg kapna egy
replacement) csere sordn a kotelezettség felvallalasaért, vagy (2) egy nem
iv. termelési kapacités forgalomképes kotelezettség keletkezésekor jelenleg kaphatd
helyettesitése Osszeg, figyelmen kivil hagyva/levonva a felvallalashoz
(production capacity kapcsolddd egyéb termékek és szolgaltatasok vételarat.

replacement)

Az az ar, amit egy gazdalkodd egység jelenleg kapna egy csere
soran az eszkoz értékesitéséért, figyelmen kiviil hagyva/levonva
az értékesitéshez kapcsoldédd egyéb termékek és szolgaltatasok
- kapcsolodo tételek vételarat.

nélkdil

Jelenlegi eladési &r

Az az ar, amit egy gazdalkod6 egységnek jelenleg fizetnie

- kapcsolodo tételekkel kellene egy csere soran kotelezettsége kiegyenlitéséért,
figyelmen kivill hagyva/hozzdadva a kiegyenlitéshez kapcsol6do
egyéb termékek és szolgaltatasok vételarat.

Az a piactisztité ar, amelyen egy adott eszkodz/kotelezettseg
jelenleg elcserélhetd lenne jél tajékozott, Uizletkdtési szandékkal
rendelkezé felek kozott, egy szokdsos Ugylet soran, egy
hatékony,”’ teljes®® és tokéletes™ piacon.

Jelenlegi egyensulyi ar

Azon diszkontalt netté cash flow-k 0©sszege, amelyeket a
gazdalkod6 egység az eszkdz hasznélatdval varhat6an
megszerez, beleértve az eszkdz esetleges elidegenitésébdl
szarmaz6 cash flow-kat is.”

Hasznalati érték Azon diszkontalt nettd cash flow-k Osszege, amelyeket a
gazdalkodo egység a kotelezettséggel kapcsolatosan varhatdan
megfizet, beleértve a kotelezettség megléte miatt felmerils
koltsegekkel és a kotelezettség kiegyenlitésével kapcsolatos
cash flow-kat is

*" Hatékony piacok alatt a klasszikus Fama-féle definici6t érti a standard, bévebben lasd pl: (Brealey &
Myers, 1999)

%8 Egy piac teljes, ha egy adott eszkdzzel kapcsolatos valamennyi lehetséges tranzakciéo megkothets.

* Egy piac tokéletes, ha valamennyi piaci szereplé tokéletesen informalt, arelfogadd, nincsenek ki- és
belépési korlatok, valamint tranzakcids koltségek, és a termelési technoldgia mindenki szdmara
egyforman hozzaférheté.

60 »Amennyit a gazdalkodd egységnek ér az adott eszkoze/kodtelezettsége.”
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Ertékelési alap

Meghatarozas

Jovébeni vételi ar

- kapcsol6dé tételek
nélkdil

Az az ar, amit egy gazdalkodo egységnek kellene fizetnie a
jovében egy csere soran az eszkd6z megszerzéséért, figyelmen
kivil hagyva/hozzdadva a megszerzéshez kapcsol6ddé egyéb
termékek és szolgaltatasok vételarat.

(1) Az az ar, amit egy gazdalkodd egység a jovében kapna egy
csere soran a kotelezettség felvallalasaért, vagy (2) egy nem

- kapcsolodo tételekkel © ) : ° 5
fogalomképes kotelezettség keletkezéesekor a jovében kaphatd

Osszeg, figyelmen kivil hagyva/levonva a felvallalashoz
kapcsol6dd egyéb termékek és szolgaltatasok vételarat.

Az az &r, amit egy gazdalkodd egység a jévében kapna egy csere
soran az eszkoz értékesitéséért, figyelmen kivul hagyva/levonva
az értékesitéshez kapcsol6do egyéeb termékek és szolgaltatasok
vételarat.

Jovébeni eladasi ar

- kapcsol6dé tételek

nélkul
Az az ar, amit egy gazdalkodd egységnek a jovSben fizetnie

kellene egy csere sordn egy kotelezettség kiegyenlitéséért,
figyelmen kivul hagyva/hozzdadva a kiegyenlitéshez kapcsol6do
egyéb termékek és szolgaltatasok vételarat.

- kapcsolodo tételekkel

2. tdblazat: Tervezett értékelési alapok az IFRS-ekben. Forras: (IASB-FASB, 2008)

A tervezett () értékelési alapok vitathatatlan elénye a koradbbi szabalyozashoz képest, hogy
kellsen atomikus, operacionalizalnatd és hézagmentes (teljes) rendszert kivan felallitani.
Atervezet héatrdnya pontosan ebbdl a hézagmentességhdl kovetkezik: olyannyira
szerteagazOva valnak az értékelési alapok, ami a gyakorlati alkalmazhatdsagot kérdésessé teszi.
Ugyanakkor az IASB hangsulyozza, hogy valamennyi értékelésialap-jeldltet a standardalkotas
késébbi szakaszaban tesztelni kell, a kordbban mar bemutatott mingségi jellemzék alapjan

(azok hasznosséagi terében). (IASB-FASB, 2008, old.: 3)

Lathatd, hogy a korabbi értékelési alapok hasznalatat a tervezet gondosan kerili, még a
bekerilési érték sem jelenik meg 6nallé értékelési alapként. Ennek oka a fent kifejtett
tobbértelmdiség. Kilonleges a jelenbeli (aktualis) vételi ar abbdl a szempontbél, hogy szemben
a multbeli és jovsbeni vételi arral, tobb lehetséges kombinacio — azonos/helyettesits eszkdz —
is definidlasra keriil. A maltbeli arak esetében ennek relevanciaja csekély, hiszen pontosan
tudjuk, hogy melyik eszk6z kerilt a gazdalkod6 egységhez, a jovébeni arak esetében pedig a
technikai fejlédés, a piacon elérheté helyettesité termékek valtozasa miatt valdjaban még

kozelité becslés sem adhato.

Az idéhorizont és a mingségi jellemzék kapcsolatat vizsgalva az az alapveté kovetkeztetés
vonhato le, hogy a multbél az értékelés id6pontjahoz vald kozelitéssel a relevancia ndvekszik,
ezzel parhuzamosan a hd bemutatds egyre nehezebbé valik, tdbb mdgottes feltételezést

(becslést) igényel.
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Példaul ha egy évekkel kordbban beszerzett targyi eszkdzre gondolunk, amelynek multbeli értéke
az avulas, illetve a piaci valtozdsok kovetkeztében a dontéseknél nem bir hasznossaggal.
Ugyanakkor, ha az eszkdz jelenlegi értékét kivanjuk megéllapitani, altaldban egy
modellszdmitasbol indulunk ki, amelyhez szamos feltételezéssel kell élnink mind a jovébeni
hasznélatot, mind a varhat6 pénzaramlasokat, mind a kockazati viszonyokat illetéen. Igaz ez
abban az esetben is, ha az értékelés a megfigyelhets piaci arakbol indul ki, hiszen kicsi a
valdszintisége, hogy egy teljesen azonos eszkdzt taldlunk a piacon, ekkor pedig a piaci arak
kiigazitaséara, az egyedi jellemzék figyelembevételére csak feltételezések alapjan keriilhet sor.
Ezek a feltételezések, Osszehasonlitva a mdaltbeli, ténylegesen kifizetett arral, nehezebben

ellenérizhetsek.

5.3.3 Hozzéarendelési szabalyok a jelenlegi szabalyozasban

Az értékelés elméletének legfontosabb Gsszetevéi talan a hozzarendelési szabalyok, amelyek
megadjak, hogy a korabban definialt értékkészlet elemeibsl melyiket rendeljilk hozza egy adott

gazdasagi jelenséghez a szamviteli leképezés soran.

A jelenlegi szabalyozasban gyakorlatilag nem beszélhetiink részleteiben kidolgozott, egységes

hozzarendelési szabalyrendszerrél.

Az IFRS Keretelvek csak annyit fektetnek le, hogy: ,,A pénzigyi kimutatasok elkészitésénél
legéltalanosabban alkalmazott értékelési alap a bekerllési érték. Rendszerint a bekerdilési
érték és egyéb értékelési alapok kombinécidja valésul meg. Példaul a készletek rendszerint a
bekerulési érték és a piaci érték koziil az alacsonyabbikon, a piacképes értékpapirok piaci
értéken, a nyugdijkotelezettségek jelenértéken kertlnek bemutatasra. Ezeken tdl egyes
gazdalkod6 egységek — a bekertlési érték modell nem pénzigyi eszk6zok arvaltozasainak
hatasat figyelmen kivill hagyé volta miatt — jelenlegi koltség alapot hasznalnak.”
(Koncepciondlis keretelvek, 4.56.bek.) A fentiekbsl kdvetkezéen az IFRS-ek rendszere az

értékelési alapok kombinalasaval egy kevert értékelési modellt valdsit meg.

A kevert értékelési modellek kapcsan fenndll annak a veszélye, hogy elfedve a ,,k6zgazdasagi
illeszkedéseket” (economic matches) a szamviteli leképezés soran, kilénb6z6 mddon értékel
egymassal szoros kapcsolatban 1évé vagyonelemeket. Ezen féloldalas” értékelés
(accounting mismatch) miatt a gazdalkodd egység vagyonértékén fellll sajat tékéje, eredménye is
torzul, igy még ,,kézgazdasagilag kiegyensulyozott pozicidk esetén is ingadozhat a gazdalkodd

egység eredménye, illetve sajat tékéje.” (Boros, Bosnyak, & Kovats, 2006, old.: 513)*

®L A pénziigyi instrumentumok jelenlegi (IFRS) szabalyozéasaban (IAS 39/IFRS 9) megtalalhatd valds érték
opcib ezeket az értékelési inkonzisztenciakat hivatott feloldani azéltal, hogy lehetévé teszi az egyébként
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A magyar szamviteli torvény szintén a bekerilési értéket nevezi meg éaltalanos értékelési
alapként. A befektetett eszkdzoket, a forgéeszkozoket (...) bekertlési értéken kell értékelni.”
(Szt. 57. § (1) bek.) Azonban az idézett szabaly folytatasa némiképp fogalmi zavart okoz, mivel
hivatkozik az értékcsokkenési leirasra, valamint az értékvesztésre (terven felili
értékcsokkenésre) és annak visszairasara mint az (eredeti) bekerllési értéket mdédositd
tételekre. A (szisztematikus) értékcsdkkenési leiras (amortizacid) még nem is fesziti szét a
fogalmi keretet, azonban az aktudlis piaci értékre alapozott, Iényegében az aktualis
piaci/realizalhat6® értéket megtestesits értékvesztés, illetve ennek (részleges) visszairasa utan
kialakul6 érték fogalmilag nem bekeriilési érték.%® Ugyanakkor az értékhelyesbités és a valds
értéken torténg értékelés lehetévé tételével a magyar szabalyozas is elmozdult, helyesebben

tovabbi lépést tett egy kevert értékelési modell iranyaba.

A jelenlegi — hazai és IFRS-ek szerinti — szamviteli szabalyozas jellemzéje, hogy alapvetéen
vagyonelemenként Allapitia meg az értékelési (hozzarendelési) szabalyokat. Az egyes
vagyonelemek esetében azonban kulonbséget kell tenni a kezdeti (bekeriiléskori) és a késébbi
(fordul6napi/mérlegkészitéskori) értékelés(i alap) kozott is. Ebbél kovetkezéen egy konkrét
pénzlgyi kimutatasban — az ennek részét képezé mérlegben — egyszerre tdbb értékelési alap,
tobb idsallapotot tikrozé formaja jelenik meg. ® Az egyes vagyonelemek esetében az IFRS-ek
altal alkalmazott értékelési alapokat foglalja 6ssze a kdvetkezé tablazat, bemutatva az egyes
eszkoz- és kotelezettségcsoportok® vonatkozasaban a részletszabalyok (konkrét standardok)
altal nevesitett legfontosabb® értékelési alapokat, illetve ezek elméleti megfelelsit a hatélyos

és a tervezett szabalyok alapjan.

bekeruilési értéken értékelends vagyonelemek valos értékelését, ha ezzel elkeriilhetévé valik a
~féloldalas” értékelés. Vo. IAS 39, 9. bek. (eredménnyel szemben valds értéken értékelt eszkdzok és
kotelezettségek definicidja, b) alpont); IFRS 9, 4.1.5., illetve 4.2.2. bek. A magyar szabalyozas a valos
érték opciot nem alkalmazza.

2n targyi és immateridlis eszk6zoknél a szabélyozas piaci értékrél, mig a sajat termelési készletek
esetében tartalmilag realizalhato értékrél beszél. (Szt. 53. § (1) bek., 56. § (1)-(2). bek.)

%3 Egészen pontosan: a visszairdsra maximum az eredeti kdnyv szerinti értékig (és a korabban elszamolt
értékvesztés mértékéig) van lehetéség, azonban azt nem tiltjak a szabalyok, hogy a visszairas részleges
legyen. Teljes visszairds esetén visszajutunk a bekerilési értékhez, azonban részleges visszairds esetén
szintén nem beszélhetuink bekerdlési értékrél mint mérlegértékrél.

* Lasd: 5.1. pont.

%A sajat téke mint reziduum értéke a megfelelGen értékelt eszkdzok és kotelezettségek értékének
kiilobnbségeként adodik. Az egyes tékeinstrumentumokat (sajat téke elemeket) nomindlis
(historikus/bekerilési) értéken kell bemutatni, ez azonban csak a sajat téke elemei kdzotti allokaciot
befolyasolja, a sajat téke mint egész értékét nem.

% A tablazat célja egyfajta atfogo képet adni a hatdlyos szabalyozasrél, nem pedig valamennyi
részletszabaly 0sszegydijtése, éppen ezért a tablazatban nem minden egyes standard szerepel.
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

A tablazatban az elméleti értékelési alapnal normal betikkel jelzem a jelenlegi, illetve délt

betlkkel a tervezett értékelési alapokat.

Kezdeti értékelés

Koveté értékelés

Vagyonelem Nevesitett Elméleti Nevesitett Elméleti
értékelési alap értékelési alap értékelési alap értékelési alap
bekerlési értek
értekcsokkentett modositott
bekerlési érték multbeli érték
bekertilési érték (amortizalt)
multbeli vételi &r Je'?”l'*—‘g',étr,tlfk /
Targyi és oy jelenérté
immzft)(/ariélis (Ifapcsolodo értékcsokkentett o
—— bekertilési tételekkel) / villas Gk modositott
gozK0zo érték médostott muiltbeli érték
(IAS 16, IAS 38, multbeli érték (amortizalt)
BT (halmozott/ elenlegi értek /
allokalt/ jelenérték
kombinalt) L
megtérils értek® haszpalatl er_tek /
jelenlegi
egyensulyi ar
(mddositott)
bekerlési értéek
, o A kezdeti értékeléskor alkalmazott érték
multbeli vételi ar véltozatlanul
(kapcsolodo '
Készletek bekeriilési tételekkel) /
(1AS 2) érték® modositott N
multbeli érték realizalhato érték
(halmozott/ netto realizalhat6 jelenlegi eladasi
allokalt/ ertek ar (kapcsol6do
kombinalt) tételekkel)
jelenlegi érték /
jelenérték
valds értek _ _
jelenlegi
. C egyensulyi &r
Pénziigyi B S bekeriilési érték
eszkozok és valss Srtek jelenértek i
; . amortiza 5dosf
kotelezettségek P ; e modositott
J Jelenlegs bekeriilési érték maltbeli érték

(IAS 39/IFRS 9)

egyensulyi ar

(amortizalt)

jelenérték

(megtérilé érték)

jelenérték

hasznalati érték

®" A hasznalati érték (fogalmat lasd a 6.3.3. pontban) és az értékesitési koltségekkel csokkentett vals

érték kozil a kisebbik.
% Altalanos esetben. A speciélis készletekre (pl. arutézsdei kereskedsk készletei) a tablazatban nem

térek ki.
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

Kezdeti értékelés

Kovetd értékelés

Vagyonelem Nevesitett Elméleti Nevesitett Elméleti
értékelésialap  értékelésialap értékelési alap értékelési alap
) jelenlegi érték / ) jelenlegi érték /
Bioldgiai koltségekkel ) ) koltségekkel ) )
eszkozok (IAS 41) | csokkentett valos jelenlegi csokkentett valds Jelenlegi
érték egyensulyi ar érték egyensulyi ar
(modositott) (modositott)
bekerdilesi érték ] o
] N Az IAS 16 szerint megallapitott
multbeli veteli ar értékesokkentett bekeriilési érték.
o (kapcsolodo
Bel_‘ektete5| cela bekeriilési tételekkel) / - -
ingatlanok srtek maodositott Jelgnleg[ ér’ték /
(1AS 40) multbeli érték val6s érték jelenérték
allokalt/ egyensulyi ar
kombinalt)
Nyereségad6 bekerulési értek bekerlési értek
eszkBzOK 65 varhatoan o _ varhatoan o -
) ; jaro/fizetends jovébeni eladasi jaro/fizetends jovébeni eladasi
kotelezettségek Gsszeq ar (kapcsolédo dsszeg ar (kapcsol6do
(IAS 12) tételek nélkiil) tételek nélkil)

Lizingelt eszk6zok
és (pénzugyi)
lizingbal
szarmazé
kotelezettségek
(IAS 17)

(a lizingelt eszkoz)
valos érték(e)

jelenlegi érték /
jelenérték

jelenlegi
egyensulyi ar

Eszk6zok: az 1AS 16 szerinti értéken.

(a minimélis
lizingkifizetések)
jelenérték(e)

jelenérték

hasznalati érték

Kotelezettségek: bekerulési érték

téketorlesztésekkel

) modositott
csokker!tEtt maltbeli érték
bekerlési értek (amortizalt)

Uzleti kombinéacio
soran
megszerzett
eszkdzok
(IFRS 3)

valos érték

jelenlegi érték /
jelenérték
jelenlegi
egyensulyi ar

Az adott eszkozre vonatkoz6 standard
szerinti érték.

Ertékesitésre
tartott
befektetett
eszkozok
(IFRS 5)

Az eredeti kdnyv szerinti érték (a megfelels standard szerint) valtozatlanul.

értékesitési
koltsegekkel
csOkkentett valés
érték

jelenlegi érték /
jelenérték
jelenlegi
egyensulyi ar
(mddositott)

i jelenlegi érték /
értékesitési

jelenérték
koltségekkel _ _
csokkentett valos jelenlegi
érték egyensulyi &r
(mddositott)

3. tablazat: Legfontosabb értékelési alapok az IFRS-ekben. Sajat szerkesztés.
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

A fenti tablazat is ravilagit arra, hogy a Keretelvekben jelenleg nevesitett négy értékelési alap
milyen szertedgazo jelentéssel, konkrét tartalommal bir az egyedi mérlegtételek esetében. A
tervezett Uj értékelési alapokkal kapcsolatosan szintén lathaté a tablazatbol, hogy ezek
egyértelmdbben visszatikrézik a kilonbdzé konkrét értékek mdogottes tartalmanak
kulénbozéségét, illetve ezek alapjan konnyebben azonosithaté az egyes mérlegtételek

értékelésének hasonldsaga, illetve kiilonbdzésége.

5.4 Aszamviteli értékelés — elméleti megkozelitések
5.4.1 Aszamviteli értékelés axiomatikus modellje

A jelenlegi szabalyozas tehat altalanos értékelési alapként a bekerilési értéket hatarozza meg,
azonban a bekerulési érték modell elméleti tulajdonsagair6l nem mond semmit.
A szamvitelelméletben ljiri (1965) (1967) (1975) dolgozott ki egy axiomatikus modellt a
bekeriilésiérték-alapt szamviteli rendszerekre.” ljiri harom axiémat, és ebbél levezetve négy

értékelési szabalyt fogalmazott meg. A felallitott axibmak az aldbbiak szerint foglalhatok dssze:

1) Kontroll axibma (axiom of control): Létezik olyan moddszer, amellyel egy adott
gazdalkod6 egység altal egy adott id6pontban kontrollalt eréforrasok és fenndlld
kotelmek egyértelmien meghatarozhatdk ebben, vagy egy ezt kbvets idépontban.

2) Mennyiségi axibma (axiom of quantities): Létezik olyan modszer, amellyel valamennyi
eréforras és kotelem egyértelmien feloszthatd osztalyokra ugy, hogy minden egyes
osztaly esetében definialhatoé egy nemnegativ és additiv mennyiségi mérték’™® olyan
maédon, hogy egy osztalyon belil két kivalasztott egység akkor és csak akkor azonos, ha
azok mennyisége megegyezik.

3) Csere axibma (axiom of exchanges): Létezik olyan mddszer, amellyel egy adott
gazdalkodod egység altal kontrollalt eréforrasokban és fennallé kdtelmekben barmely
idépontban bekovetkezett, ekkor vagy egy azt koveté idépontban azonositott
valtozasok egyértelmien ndvekedés-csokkenés ™ péarokba rendezhetsk, ahol a

névekedés egy és csak egy osztalyhoz tartozik.

% jiri modellje sem volt azonban elézmény nélkili, lasd: (Mattessich, 1957), (Mattessich, 1964), illetve
késébb is tobben prébalkoztak formalis mérési elméletek kidolgozasaval, példaul: (Vickrey, 1970),
(Mock, 1976).

"Ez lehet természetes mértékegység, illetve érték is, mivel bizonyos vagyonelemek (pl. kdvetelés- és
kotelezettségjellegl tételek) csak értékben fejezhetsdk ki. Esetilkben a ,,mennyiségi mérték” maga az
érték.

" Egészen pontosan elleniranyd mozgasparokba (egy eszkdz ndvekedésével szemben vagy egy eszkdz
csokkenése, vagy egy kotelezettség — negativ eszkdz — névekedése all, és forditva).
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

A kontroll axioma alapjan egyértelmdien azonosithatd a gazdalkodd egység valamennyi eszkdze
és kotelezettsége, a mennyiségi axibma alapjan ezek mennyisége is egyértelmien
azonosithaté, igy az egyetlen nyitott probléma a mennyiségekhez értékek rendelése, vagyis
maga az értékelés. A csere axibma valdjaban a kettés megragadas (ljiri szbhasznalataval az
oksagi (casual) kettés konywvitel)’? alapszabélya: egy adott vagyonelemben bekévetkezett
csokkenés minden esetben egyitt jar egy ellentétes irdnyl mozgassal, valamennyi gazdasagi
jelenség egyszerre két vagyonelemben okoz valtozast, annak eszkdz és forrasvetiletét is
megmozgatva. Ugyanakkor ez a kettds vetlilet gyakran rejtve marad, csak az eszkdz- vagy csak

a forrasvaltozas jelenik meg expliciten.

Ha az alapvetd gazdasagi eseményekre gondolunk, egy eszkdzcsokkenés, eszkdzndvekedés par
esetében az eszkdzvetiletek explicitek, a forrasvetlletek rejtettek: lényegében a ndvekvs eszkodz
megOrokli a csokkend eszkdz forrasvetiiletét. Pontosan forditott a helyzet a forras-forras tipusu
tranzakcidknal. Az eszk6z né — forras né tipusu tranzakcidk esetében mindkét vetilet explicit, mig
az eszkdz csokken — forrds csokken tranzakcioknal pedig latszélagos: az eredeti (bekeriléskori)
eszkdz-forrds kapcsolat helyébe egy maésik 1ép. Az eszkdz-forrds kapcsolatok explicitté tehetSk

lennének, ugyanakkor ez — ergforrasigényéhez képest — kevés informacios tébblettel jarna.
Az értékelési folyamat szabalyai az alabbiak szerint foglalhaték 6ssze:

1) Alapszabaly 1 (basic rule 1): Barmely, az alaposztalyba (a pénzeszk6zok kozé) tartozo
ersforrascsoport értéke megegyezik az adott osztalyra vonatkozd mennyiségi mérték
alapjan meghatérozott mennyiséggel.

2) Alapszabaly 2 (basic rule 2): Az Greshalmaz értéke 0.

3) Ertékallokacios szabaly (value allocation rule): Valamennyi csere elétt fel kell osztani az
adott osztaly értékét a kiaramld és a megmaradd eréforrasok kozott. A kiaramlo
eréforrasokra felosztott értékek 6sszege lesz a csokkenés értéke. Ezzel az értékkel kell
csokkenteni az adott osztaly értékét.

4) Ertékatvételi szabaly (value imputation rule): Egy nem az alaposztalyba tartozd
eréforrdas novekedése esetén az ergforrdsndvekmény értéke megegyezik a vele
parhuzamos eréforrascsokkenés értékével. Ezzel az értékkel kell ndvelni az osztaly

értéket.

72 ljiri megkulonbozteti a besorolédsi (classification) és az oksdgi (casual) kettés konywvitelt
(megragadast). A besorolasi kettgs konyvvitel ugyanazt az objektumot kdzeliti meg két irdnybdl, mig az
oksagi ketts konywvitel két objektumot kapcsol 6ssze az azok kozott 1évé oksagi kapcsolat
(mondhatnank gazdasagi esemény) alapjan. Ezt a megkilénbdztetést azonban mesterségesnek érzem,
hiszen a kettés megragadas, még ha ,csak” besorolasi értelemben nézziik is, magaban hordozza az
oksagi folyamatot, ahogy azt a magyar szaknyelvben az eszkdz-forras fogalompéar rendkivil
szemléletesen leirja (ti. az eszkzok finanszirozasanak forrdsa méaris megadja az oksagi kapcsolatot).
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5. Mérés és értékelés a szamvitelben

5) Ertékdsszehasonlitasi szabaly (value comparison rule): Ha az eréforrasnévekedés az
alaposztalyba tartozik, a nyereség vagy a veszteség értéke a ndvekedés és a csokkenés

értékének a kilénbsége.

Valbéjaban a modell axiémai, valamint az alapszabalyok és az értékdsszehasonlitasi szabaly nem
flgg a mogottes értékelési alaptol — jelen esetben a bekerilési értéktél. Lényegében igaz ez az
értékallokacios szabalyra is, jéllehet a csokkenések értékének meghatarozasa implicite a
bekerilési érték felosztasat, illetve cstkkenésként valé elszamolasat fogalmazza meg,

ugyanakkor a csokkenések elszamolasa elétti Gjraértékeléssel”

ez a szabdly is kiterjeszthetd.
Az értékatvételi szabaly, bar alapvetéen bekerllésiérték-alapl: a kiaramlo eréforras értékét
rendeli hozza a bearaml6 eréforrashoz, szintén kiterjeszthetd, ha a kiaramlast nem bekerulési
értéken szamoljuk el. Az értékdsszehasonlitasi szabalyt nem pusztan a pénzeszkdzokre, hanem

a ,pénzzé alakuld” (kovetelés-/kotelezettségjellegi) vagyonelemekre is vonatkozik.

Béar ljiri modellje logikailag nem teljesen zart, illetve nem is egészen axiomatikus (Tippet, 1978),
illetve azt lehet mondani, hogy sokkal inkdbb a mérték, mint a mérés (értékelés) elméletét
alapozza meg (Orbach, 1978), vitathatatlan, hogy a bekerulésiérték-alapi szamviteli
rendszereket szemléletesen irja le.”* Mivel a mai szamviteli rendszerek alapvetéen beker(lési
érték alapon allnak, igy ljiri modelljének alapelvei maig érvényesek. Bar a modell legtisztabban
bekerilési érték alkalmazasa esetén érvényes, kiterjeszthetd, ezéltal egy tobbcélu értékelési
modell is megvaldsithatd a kettés megragadas elméleti alapjain allva, a fent bemutatott

kiterjesztéssel.

54.2 Aszamviteli értékelés és jovedelem (eredmény) dsszefliggése

Az értékelés természetesen nemcsak a mérlegben megjelens eszkdzok és forrasok értékét,
hanem — a sajat téke valtozasanak részeként — az eredmény kimutatott értékét is befolyasolja.
Az, hogy a vagyonelemek — a teljes mérleg — mérlegértékét milyen értékelési szabalyok
(értékelési eljarasok) alkalmazasaval hatarozzuk meg, alapvetéen befolyasolja a kimutatott

jovedelmet is.

A szamviteli jovedelem (eredmény) definidlasaval kapcsolatban Dichev (2008) két ellentétes

felfogast mutat be: az eredménykimutatas(-alapu), illetve a mérleg(alap) megkozelitést.

3 Az Gjraértékelés nem mas, mint egy fiktiv kiaramlas-bearamlas par, amelyre az értékdsszehasonlitasi
szabaly alkalmazando.

™ Ugyanakkor egyet kell érteni Willet (1987) megjegyzésével is, miszerint éppen a szemléletes leird volta
miatt a modell nem bontja ki a szamviteli struktardk alapelemeit olyan mélységben, hogy szigoru
értelemben vizsgalni lehessen azokat (Willet, 1987, old.: 159).
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Az altala eredménykimutatas-alapi megkozelitésnek (income statement approach) nevezett
felfogas mogottes elvi hatterének az elhatarolas-alapt szamvitelt, illetve az &sszemérést
tekinthetjuk. Ennek alapjan a hangsuly a realizalt bevételek és raforditasok (koltségek)
naturalszemléletd elszamolasan, illetve ezek egymashoz rendelésén van. A mérlegben szereplé
eszkdzok valbjaban csak elhatarolt koltségeknek tekinthetsk,” igy a jovedelem a realizélt
— tényleges kibocsatasokhoz kapcsol6dd — bevételek és az ezekhez rendelhetd, bekerilési aron
szamitott koltségek kulonbsége (Dichev, 2008, old.: 455). Paton és Littleton (1940)
megallapitja, hogy ,,a bevételek elszamolasakor a realizalas sokkal fontosabb, mint a jovedelem
keletkezésének folyamata” (Paton & Littleton, 1940, old.: 49). Liang (2001) szerint a szamviteli
jévedelemnek a fenti operativ — realizacié és az dsszemérés elvén nyugvéd — definialasan tal

nincs altalanos érvényii meghatérozasa (belss definicioja) ebben a megkozelitésben.”

Ezzel szemben a mérlegalapi megkdzelités (balance sheet approach) az eszkdzok és
kotelezettségek helyes értékelését tekinti a pénziigyi beszamolas f6 feladatanak.”” Az eszkdzok
és kotelezettségek értékének meghatarozasa egyben meghatarozza a jovedelmet is, ami ebben
a megkozelitésben nem mas, mint a nettd eszk6zok (sajat téke) értékének valtozasa —

kiigazitva a tulajdonosokkal folytatott tranzakciok hatasaval (Dichev, 2008, old.: 454).

Baricz (1994) értékelési elvnek nevezi az értékelés (,,az eszkdzok és forrasok értékelési madja”) és
a vagyon, a sajat téke és az eredmény kozotti elméleti 6sszefliggést, amely ramutat, hogy az
értékelés sordn a vagyonérték, a sajattéke-érték vagy az eredmény élvez elsGbbséget.
Arealiziciés elv mdaltbeli (bekerulési) é&ras értékelést, ezéltal a realizlt eredmény
meghatérozasat helyezi a kdzéppontba, a mérlegérték csak mésodlagos jelentéségi. Ez az
értékelési elv tikrozédik vissza az eredménykimutatas-alapd megkozelitésben. Az idgérték elv
ezzel szemben napi aras eszkoz- és kotelezettségértékelést eredményez, ezéltal a vagyon
értékére fokuszal. Ez az elv az alapja a fenti, mérlegalapu megkozelitésnek’® (Baricz, 1994, old.:
75-79).

" paton és Littleton (1940) az eszk6zokre mint olyan koltségekre tekint, amelyek varjak a végzetiiket: az
id6szakok kozotti felosztast (bevételekhez rendelést).

"® J6llehet, a realizaciés elv maga is plasztikussa valik, ha arra gondolunk, hogy a realizacié egy
idépillanatot jeldl. Természetesen trivialitds — tradicié —, hogy a szadmwviteli realizacid, kiindulva az
elhatarolds-alapt szdmviteli felfogasb6l, az adott tranzakcié tényleges (.fizikai”) teljesitését jelenti.
Ugyanakkor realiz&ci6 lehet akar a pénzigyi teljesités is, vagy akar barmely més idépont is. Bévebben
lsd: (Liang, 2001, old.: 228).

" Canning (1929) az eszkozoket mint varhato jovébeni szolgalatokat értelmezi, ebbdl kévetkezéen az
egyetlen logikus értékelésnek a jovébeni hasznalatukbdl szarmazé bearamlasok megfelels
diszkontalasat tartja.

"8 Ezen feliil a szerzé még az lizemgazdasagi becsérték elvét (jovsbeli aras értékelés), illetve kiegészits
elvként az 6vatos becslés elvét emliti.
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Az alapvetéen ezen elvekbdl levezetett mérlegcélok alapjan a XX. szazad elején tébb (materialis)
mérlegelméletet dolgoztak ki, amelyek gyakorlatilag szintén ezt a kettésséget jelenitik meg.
Arealizaciés elven nyugvd, Schmalenbach altal kidolgozott dinamikus mérlegelmélet ” az
eredménykimutatés-alapt, mig az idéérték elvd, tobbek kozott Rieger, Niklisch és Le Coutre
nevével fémjelezhets statikus mérlegelmélet a mérlegalapi megkozelitéshez sorolhatd. Az
organikus mérlegelméletek (Schmidt, Sommerfeld) a két megkdzelités kombinacidjanak
tekintheték. (Baricz, 1994, old.: 141-160)

A fentieket annyival szikséges pontositani, hogy val6jdban barmilyen értékelési alap
hasznélata esetén a jovedelem definialhatd a nett6 eszkézalloméany valtozasaként, ugyanakkor
ez csak egy formadlis egyez6ség; a mérlegalapl megkdzelités lényege abban rejlik, hogy
figyelembe veszi az eszkozok és kotelezettségek értékének a bézishoz képest tortént
arvaltozasainak hatasat is.

Az elmélet kdzgazdasagi hétterét Hicks jovedelemfelfogasa jelenti

amelyet Alexander
(1962) — szamviteli megkozelitésben — ugy foglalt 6ssze, hogy ,,az adott lzleti év jovedelme
alapvetéen az az érték, amelytél egy személy vagy vallalkozas egy Uzleti év alatt megvalhat
Ugy, hogy az év végén ugyanolyan kedvezd helyzetben lesz, mint az év elején” (Alexander S. S.,
1962, old.: 127).% A hicksi definici6 alkalmazasa kapcsan azonban arra kell felhivni a figyelmet,
hogy megkéveteli, hogy a vagyon mind az idészak elején, mind az id6szak végén megfelelGen
legyen értékelve. Ha ezek kozil barmelyik séril — az értékelés nem megfelelé —, akkor a

meghatarozott eredmény sem lesz ,,hicksi jovedelem” (Dichev, 2008, old.: 454).

A fentiekben a kozgazdasagi jovedelem és a szdmviteli eredmény megkdzelitésbeli hasonldségait
emeltem ki. Ugyanakkor a legfontosabb kilonbségek kozé tartozik, hogy mig a szamviteli
jovedelem elsGsorban a vallalkozast vizsgalja és a jovedelmet méri, amely mellett a téke a
maradék, addig a kdzgazdasagtan (Fisher, illetve tovabbfejlesztéje, Hicks) az egyénre fokuszal, a
t6két méri és a jovedelmet tekinti reziduumnak. A szdmviteli értelemben vett jovedelem nem

mas, mint a téke névekmeénye egyik idészakrol a masikra. (Bélyacz, 2002)

7 Szintén ide sorolhaté Kosiol pagatorikus mérlegelmélete.

% Brief (1982) ugyanakkor felhivja a figyelmet, hogy bar sokan Hickset idézve érvelnek a mérlegalapt
megkozelités mellett, maga Hicks a bekerilésiérték-alapu szamvitelt tartotta megfelelének, szemben
kulonbozé becsléses értékelésekkel. Jameson (2005) szintén ramutat, hogy Hicks a mérlegalapu
megkozelités alapjan értelmezett jovedelem Kkiigazitasa mellett érvelt. Hicks szerint az egyszeri
tékenyereségek hatéasat (capital windfall effects) ki kell emelni az idgszaki jovedelembél, azéltal a
jovedelem egyfajta simitdsdt — konstans varhatod jovébeni fogyasztas visszatlikrozését — javasolta
(Jameson, 20054, old.: 333), (Jameson, 2005b).

8 Szintén fontos, hogy Hicks a jovedelem tobb - a fenti, altala 1-es szdmu jovedelemnek
nevezett felfogdson alapuldé - definicidjat is kidolgozta, melyek kbdzgazdasagi héattere eltérs.
Lasd: (Hicks, 1978, old.: 209).

82V6.: ,,... ama maximalis értékként kellene definialnunk valakinek a jovedelmét, mint amelyet egy hét
alatt elfogyaszthat, mégpedig Ugy, hogy a hét végén varhat6an legaldbb olyan kedvezd helyzetben lesz,
mint amilyenben a hét elején volt.” (Hicks, 1978, old.: 207)
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A mérlegegyezdséghdl kdvetkezéen tehat barmilyen értékelési alap vélasztasa esetén igaz,
hogy a sajat t6ke zar6 konyv szerinti értéke (BV;) megegyezik a nyitd konyv szerinti érték
(BV;_1), a fent definialt ,hicksi” jovedelem (NICL.), valamint a tulajdonosi tranzakciok (a
tulajdonosokkal tulajdonosi mingségikben folytatott tranzakciok): nettd tékebefizetések
(NetCap,) és osztalékkifizetések (D1V;) 0sszegével. Formalisan (Wang, Buijink, & Eken, 2006,
old.: 5 alapjan):

(1) BVt =BVt_1 + NICLt + Netcapt - D[Vt

A kérdés valdjaban az, hogy egyrészrél a mérlegértékek meghatarozasa milyen értékelési alap
felhasznélasaval torténik, masrészrél, hogy a szamviteli eredményt hogyan definialjuk.
Ha megvizsgaljuk a fenti 6sszefuiggést, lathatd, hogy egy tiszta bekertlési aras modell esetén
— az el6z6 pontban bemutatott axiomatikus modell alapjan — a realizalt eredmény teljesiti a
fenti egyenléséget. Ezzel szemben, ha a mérlegérték meghatarozasakor kilonbozs értékelési
alapokat rendellink az egyes vagyonelemekhez, akkor a bekertlési érték modell realizalt
eredménye nem egyezik meg a fenti jovedelemmel, igy az egyenlet, jovedelemként

behelyettesitve a kimutatott eredményt, nem teljesul.

Egyszerii példaval: ha a bekerilési érték modell feltételeit feloldjuk, és megengedjiik bizonyos
vagyonelemek &tértékelését a sajat tékével szemben, akkor a bekerllési értékek alapjan
kimutatott eredmény ezen atértékelések hatasat nem tartalmazza, de a sajat tékében megjelenik
az atértékelésbhsl ereds valtozas, igy a sajat téke tulajdonosi tranzakciék hatasan kivdli

valtozasanak csak egy részét magyarazza a kimutatott eredmény.

Peasnell (1982) és Ohlson (1995) nyoman Wang és szerzétarsai (2006) tiszta tobbletnek (clean
surplus) nevezik a fenti egyenléséget kielégité eredményfogalmat, illetve ezzel parhuzamosan
rejtett tobbletnek (dirty surplus) az olyan elemeket, amelyek a szamviteli eredményt kikerulve

jelentenek sajattéke-valtozast.

A tiszta tobblet szamvitel probléméja a szabalyozasban az atfogd eredmény (comprehensive

income) koncepci6javal azonosithat6.®

8 A tiszta tobblet szamvitel kiterjedt kutatasi hattérrel bir, tobben vizsgaltak a rejtett tébblet elemek
megjelenitésének menedzsment déntésekre gyakorolt hatésait, lasd példaul: (O'Hanlon & Pope, 1999), a
tisztatObblet-alapt eredményszamitas hasznossagat, lasd példaul: (Biddle & Choi, 2006). Ugyanakkor
tobben ravilagitottak, hogy a tiszta tébblet megjelenitése nem minden esetben szolgélja a pénziigyi
beszamolas mingségének javulasat, lasd példaul: (Wang, Buijink, & Eken, 2006). A szamvitelieredmény-
alapu értékelési modellek alapgondolata is a tiszta tobblet szamvitel, lasd: (Ohlson, 1995), (Feltham &
Ohlson, 1995), (Lo & Lys, 2000), (Ohlson, 2001), (Ohlson, 2005).
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Az atfog6 eredmény koncepcid lényege, hogy a teljes tiszta tobblet, valamennyi, a sajat t6ke
értékének megvaltozasat eredményezé nem tulajdonosi tranzakcié (teljes atfogd eredmény —
total comprehensive income) bemutatasra kertl az atfogé eredménykimutatasban (statement
of comprehensive income). A(z) (teljes) atfogé eredmény egyrészrél tartalmazza az adott
idészak (alapvetéen realizacios elven nyugvd) eredményét, valamint az egyéb atfogo

eredményt (other comprehensive income).

Az egyéb atfog6 eredményt bizonyos szempontbdl csak prezentaciés kérdésnek tartom, hiszen
a hasznalt értékelési modell hatarozza meg, hogy mennyiben jelenhetnek meg a sajat t6kében
a realizalt eredményen feliili tételek, ami pedig fiiggetlen az atfogd eredmény Iététsl.
Alapvetéen a szabalyozd doéntésének kérdése, hogy ezekbél a realizalt eredményen feliili

tébbletekbs| mi lesz az eredmény és mi az egyéb atfogo eredmény része.®

Az egyéb atfog6 eredmény az IFRS-ek hatédlyos szabélyai szerint a befektetett eszkdzok
atértékelési nyereségét (Id. IAS 16, IAS 38), kiilénbdzé munkavallaléi juttatasi programokkal
kapcsolatos aktudriusi nyereségeket és veszteségeket (Id. 1AS 19), kilféldi funkcionalis
pénznemben készilt pénziigyi kimutatasok atszamitasakor keletkezg kildnbozeteket (Id. 1AS 21),
az egyéb atfogd eredménnyel szemben értékelt pénziigyi eszk6zok valds értékének valtozasait
(Id. 1AS 39/IFRS 9),*° a cash flow fedezeti tigyletek effektiv részével kapcsolatos nyereségek és
veszteségek 0Osszegét (Id. IAS 39), valamint a pénziigyi kotelezettségek hitelezési kockazat

véltozasa miatti valos érték valtozasat (Id. IFRS 9)*° tartalmazhatja. (IAS 1, 7. bek.)

A magyar szamviteli szabalyozas az egyéb atfogé eredményt nem ismeri, a fentieknek megfelels
tételek — egészen pontosan a jelenleg hatéalyos szabalyozas szerint csak a befektetett eszkdzok
atértékelésekor (értékhelyesbitésekor) keletkez6 tobblet és az értékesithets pénzigyi
instrumentumok valds értékének véaltozasa jelenhet meg a pénzlgyi kimutatdsokban -
kozvetlenil a sajat tékével szemben szamolanddk el. A pénziigyi kimutatdsok — kilfoldi
leanyvéllalkozasok beszamolGinak — atszamitasakor keletkezé kildnbdzetet a hatalyos magyar

szabélyok szerint (Szt. 123. § (7)-(9) bek.) eredményhatékonyan kell elszamolni.

8 példaul a pénzlgyi instrumentumok egy részének nem realizalt értékvaltozasait az eredménnyel, mig
egy maésik részét az egyéb atfogé eredménnyel szemben kell elszamolni. A jelenlegi szabalyozas ezt
részben a gazdalkodo egység dontésére bizza (vo. IFRS 9, 5.7.5 bek.).

8 Az IFRS 9 - jelenlegi — szabalyai szerint kizarlag tulajdoni részesedést jelents befektetések lehetnek
ilyenek, mig az IAS 39 megengedi bizonyos — értékesithet6 (avaliable for sale) — hitelviszonyt
megtestesits értékpapirok egyéb atfogo eredménnyel szembeni értékelését is.

% |lyen jogcimen kizarélag az IFRS 9 alkalmazasa esetén szamolhatd el egyéb atfogd eredményt érints
tétel. Az IAS 39 szerint a teljes valds érték valtozas az eredménnyel szemben szdmolando el.
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Ugy gondolom, hogy az egyéb atfogd eredmény megjelenése a szamviteli szabalyozasban
kompromisszumnak tekinthet6. A probléma abbdl addédik, hogy a szabalyozas egyrészrél
elindult a mérlegalapi megkdzelités iranyaba, azonban a realizalt eredmény koncepciéjat nem
kivanja feladni.®” Csak egy tisztan bekeriilési &ras értékelési modell esetén all meg a realizalt
eredmény mint tiszta tobblet. Amint a modell peremfeltételein — bekerilési ar — akarmilyen
iranyban lazitunk (példaul megengedijik a bekertlési érték ala torténg leértékelést), azonnal

felmerdil a kérdés, hogy a keletkezett (negativ) tobblet része lehet-e az eredménynek.

Példaul az 6vatossag elvén alapul6 értékvesztések elszamolasa esetében a — ma mar igazabol
magatol értet6dének ting — megoldas az eredmény fogalmanak kiterjesztése volt, még ha a
sz szoros értelmében az értékvesztések miatt veszteségek nem is realizaltak (és ahogy az
értékelési alapok kapcsan az 5.3.1. pontban kitértem ra, az értékelés innentsl kezdve nem
bekerilési aras). Lényegében ugyanez a kérdés az egyéb értékvaltozasok (akar felértékelések)
bemutatasaval kapcsolatban is: melyek megjelenitését engedjik meg az eredményben, és

melyek azok, amelyek ,,csak” az egyéb atfog6 eredményben jelenhetnek meg.

Smith és Reither (1996) az egyéb atfogd eredmény megjelenitésének indokaként — amerikai
adatokat vizsgalva — azt hozta fel, hogy bar a pénzigyi kimutatasok korabban is tartalmaztak
ezeket az informacidkat, a korabban a sajat tékében elrejtett tébbletek bemutatasa az (a4tfogd)
eredménykimutatasban javitja a transzparenciat, mivel gyakorta az egyéb atfogé eredmény
Osszetevéi kdvetkezetlenll és aggregaltan jelentek meg. A kérdés visszavezet oda, hogy mit
mingsitiink teljesitménynek egy adott gazdalkod6 egység esetében, egészen pontosan az
egyéb atfogé eredményt a gazdalkodo6 egység teljesitményének részeként azonositjuk-e, igy a

teljesitményt bemutaté (atfogd) eredménykimutatasban helyezzik el.

A magam részér6l a kérdésnek azért nem tulajdonitok kiemelt jelentéséget, mivel Ugy
gondolom, hogy pusztan a bemutatds ,helye” (eredménykimutatas/sajattéke-valtozas
kimutatas) a hordozott informaciokat nem torzitja, a kelléen felkészult és gondos felhasznal6k
dontéseit nem befolyasolja 6nmagéaban a véalasztott prezentaciés megoldas. Azt gondolom,
hogy a mogottes tartalom pusztan a bemutatastél nem valtozik meg, ugyanakkor fontosnak

tartom kiemelni, hogy a mogottes kdzgazdasagi tartalom leképezése a szamvitel feladata.

" A szabalyozasban a mérlegalapli megkozelitéssel kapcsolatos kétségek a Koncepciondlis keretelvek
felllvizsgalata kapcsan Ujra felszinre keriltek, részletesen lasd példaul: (Bromwich, Macve, & Sunder,
2010).
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Az egyéb atfog6 eredmény koncepcié szintén ennek a feladatnak az ellatasat hivatott szolgalni,
bar azt is hozza kell tenni, hogy vitathatd, mennyiben jelent jobb leképezést ez az alapvetéen

prezentécios megoldas. %

543 Aszamviteli értékelés kritikai

A szamviteli értékeléssel szemben megfogalmazott legalapvetébb kritikdk a szamviteli
értékelés megalapozottsaganak, az értékelés elméletének hianyat kifogasoltak, egyben
valamilyen elméleti rendszert kivantak lefektetni. Ide sorolhatok példaul (ljiri, 1975),
(Orbach, 1978), (Staubus, 1985), (Willet, 1987), (Willet, 1988), (Chambers R. J., 1991),
(Walker & Jones, 2003) m(vei. Ugyanakkor Musvoto (2011b) megjegyzi, hogy gyakran Ugy
kivantak megoldast adni a szdmviteli értékelés problémajara, hogy magéat a problémat nem is
definialtak (Musvoto, 2011b, old.: 202), de gyakorlatilag megallapithatd, hogy valamennyien a
mérés — 5.1. pontban érintett — klasszikus elméletébdl indultak ki. Ezzel szemben Musvoto
kiindulasi pontja, hogy a szamvitel alapvetéen tarsadalomtudomany, igy alapvetéen mas
megkozelités szikséges. ¥ Musvoto szerint ez a modell a reprezentaciés mérés
(representational measurement — RTM) modellje, melynek lényege, hogy kiindulva egy
megfigyelhets jelenségbél (empirikus kapcsolatrendszerbél), leirva ennek mérendé
tulajdonsagait (attribGtumait), kvalitativ axiomakat fogalmaz meg. A reprezentaciés merés
célja, hogy a mogottes jelenség ezen empirikus kapcsolatrendszerét minél pontosabban

visszaadja, kiindulva a kvalitativ axiomakbol.”

8 Azt, hogy az (egyéb) atfogd eredmény valban relevans-e, tébben is megkérdsjelezik. Bartov (1997)
bar a devizadtszamitasi kilonbdzetek megtériléssel valdé kapcsolatat mutatta ki, de eredményei
érzékenyek voltak a megtérilés definialdsdra. O'Hanlon és Pope (1999) kevés bizonyitékot talalt a
relevanciéra az Egyesult Kiralysag adatait vizsgalva. Dhaliwal és szerzétarsai (1999) — a pénzligyi szektor
kivételével — nem taléltak bizonyitékot arra, hogy az atfogd eredmény szorosabb kapcsolatban lenne a
hozamokkal/piaci értékkel, jobban elére jelzi a varhatdé cash flow-kat, mint a hagyomanyos nett6
(adbzés elétti) eredmény. Egyedul az értékesithets értékpapirok értékelési kilénbozete esetében
sikertilt kapcsolatot kimutatniuk a hozamok és az atfogd eredmény kozott. A témardl attekintést ad
példaul: (van Cauwenberge & de Beelde, 2010).

% Ahogy Homburger (1961) megallapitotta: ,,a szamviteli értékek sokkal inkabb tarsadalomtudomanyi,
mint természettudomanyos jellemzékkel birnak, igy az értékelésnél a szubjektiv elemek léte
elkeriilhetetlen” (Homburger, 1961, old.: 98-99).

% A modell egy empirikus kapcsolatrendszerbs! indul ki, amely egy, a koztik 16vé relaciokkal, illetve az
ezekre vonatkoz6 mdveletekkel leirhatdé objektumhalmazt tartalmaz. Az RTM arra koncentral, hogy
minél tdmorebben és pontosabban leirja a fenti empirikus struktdrat. Ennek érdekében empirikusan
tesztelhetd, kvalitativ axiomakat fogalmaz meg, amelyek absztrakt leirasat adjak az empirikus struktara
milyenségének. Az RTM f& kérdése, hogy egyéltalan reprezentalhat6-e az empirikus (megfigyelhetd)
struktdra valamilyen masik, absztrakt rendszerben (altaldban szdmokkal), az adott kvalitativ axiémak
alapjan. Az RTM célja az empirikus struktira egyértelmd reprezentaldsa. Reprezentaldsrdl akkor
beszélhetiink, ha léteznek rendezéstarto f leképezések (homomorfizmusok) a két struktira kozott, mig
egyértelm( a hozzarendelés, ha meghatarozza, hogy mely f® f' transzformaciok megengedhetsk (az
egyes meghatarozott homomorfizmusok hogyan kapcsolédnak egyméashoz). Ha az empirikus tesztek
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A szamviteli értékelés esetében a mogottes gazdasagi jelenség megragadand6 attribdtumai a
Keretelvekben is definialt értékelési alapok (az érték, illetve a koltség), ugyanakkor Musvoto
meglatasa szerint valéjaban ezek nem megfigyelheték, empirikusan nem tesztelheték.
A szamvitel valdjaban egy — a 4. fejezetben altalam is bemutatott alapnormak altal — szimulalt
valosagot képez le, igy — &ltalaban — az empirikus jelenségek mérésérsl nem, csak azok
indikatorairdl beszélhetiink, amelyek, bar kénnyen elgallithatok, nem validalhatok (Musvoto,
2011b). Az érték radadasul folyamatosan valtozik, ennek megfeleléen az értékelés eredménye
csak varhato értékek, illetve az ezekhez rendelt valdszintségek lehetnek (tébbértékes logika —
multi-valued logics), szemben a szamviteli értékelés esetében hozzarendelt pénzértékekkel

(egyértékes logika — mono-valued logics) (Musvoto, 2011a, old.: 222).

Chambers (1998) felhivja a figyelmet arra, hogy a szamviteli értékelés jelenlegi szabalyozasa
nem definidlja a mérési skalat, ebbdl kovetkezéen az értékelés eredményeként hozzarendelt
szamokkal végezheté matematikai mdveleteket sem. Ehhez kapcsoloddan szintén sziikséges

lenne a mérési egység fogalmanak tisztazasa, egy ,,standard” egység definialasa.

Abdel-Magid (1979) szerint a bekeriiléskor még val6ban aranyskalan toérténé mérésrél
beszélhetiink,” ugyanakkor a bekeriilést kévets értékelések soran ez nem biztosithato. Ez a
»Skalavesztés” annak kdvetkezménye, hogy a szamviteli értékelésék soran — az elhatarolas-
alapu szamvitel mogottes feltételezésébél kdvetkezéen — a kalkulacidk keriilnek talsulyba. Ez
pedig azzal jar, hogy az értékelés elveszti empirikus alapjait, igy csak matematikai
Osszefliggések alapjan hatarozhaték meg az elvégezhet6 mdveletek — a mérési skala
tulajdonségai.®® A kalkulalt mértékek logikai igazolhatosagahoz szilkség van a szamitasoknal
alapul vett matematikai leképezések egységességére, ezt azonban a bekerilésiérték-alapu
modell nem biztositja. A bekerllésiérték-alapt modell ugyanis kevert modell: kilénbdz6
leképezéseket hasznal példaul az értékcsokkenés, az értékvesztések, mig megint masokat az

eredmény szamszer(isitése esetében.

visszaigazoljak a felallitott axiomékat, akkor legalabb egy homomorfizmus az adott relevans tulajdonsag
meéreési skalajanak valaszthaté (Decoene, Onghena, & Janssen, 1995, old.: 234), (Boumans, 2007, old.:
26).

L Gouws és van der Poll (2004) az Gsszemérés, az elhatarolas-alapti szamvitel, az 6vatossag és a
véllalkozas folytatdsanak elvét emeli ki, azonban ez altalanossagban is érthetd, lasd az alapnormak
szerepérdl a 4. fejezetben irottakat.

% Részletesebben lasd az 5.1. pontban.

Az alapvets mérési skaldk esetében végezhets miiveleteket az 5.1. pontban mutattam be.
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Tovabbi probléma, hogy a pénzlgyi kimutatasokban megjelens értékek valGjaban
aggregatumok. Ezen aggregatumok pedig fizikai mennyiségek, illetve arak szorzataként allnak
el6. A fizikai mennyiséget adottsagnak (multbeli allapotot tiikroz6 mértéknek) tekinti a
szamviteli értékelés, ezzel szemben az &rak esetében mind multbeli, mind jelenbeli, mind pedig
jovébeli valtozdk hasznélatat lehetévé teszi. Ugyanakkor ez az aggregadtum szintjén
inkonzisztenciahoz vezethet: ,kdnnyd eljutni oda, hogy 2=4, kiindulva abbdl, hogy 2x0=4x0"
(Chambers R. J., 1998, old.: 39). Természetesen ez matematikailag abszurd, ugyanakkor — bar
sarkitva — révilagit a szamviteli értékek additivitasanak kérdésességére.”* A kevert értékelési
modellek esetében a tétel nem igényel magyarazatot, de igaz még egy tisztan bekerulésiérték-
alapt modellben is, hiszen az egyes eszkoz- és kotelezettségértékek kiilonbdzé idGallapotokat
jelenitenek meg, attél fuggéen, hogy mikor kertltek be a gazdalkodé egység pénziigyi

kimutatasaiba.

Chambers abbdl indul ki, hogy ,,a mérés célja altalanos értelemben, hogy egy megfeleléen
kalibralt skala segitségével, meghatarozott korilmények kozott megallapitsuk egy adott
objektum valamely tulajdonsadganak nagysagrendjét” (Chambers R. J., 1994, old.: 85). Az
aggregalas pedig valamilyen kozos tulajdonsaggal rendelkezé objektumok azonos kériilmények
kozott elvégzett egyedi méréseinek 6sszegzése. Ennek viszont megvannak a korlatai,
nevezetesen: a gondos megfigyelés, egy meghatérozott tulajdonsag, egységes mérési skala és
azonos korilmények. Ezen korlatok kozott nem adhaté 6ssze egy adott napon meglévé
pénzdsszeg és egy nem monetaris eszkdz azonos napi bekerilési ara, mivel a pénzdsszeg
vasarloerst (spending power) mér, mig a bekerllési ar nem. Szintén nem adhaték ossze
kulénbozé idépontokra vonatkozd bekertlési arak és egy adott napon meglévé pénzosszeg,
hacsak a skadla nem tikrozi vissza a két idépont kozotti vasarloers-kulonbséget. A
bekerulésierték-alapt szdmviteli rendszerek valamennyi korlatot megsértik, ezzel szemben ha a
meérlegértékeket az azonos idépontra vonatkoz6 eladasi arakbdl vezetik le, ezek a korlatok nem

sérulnek.

Mas oldalrol megkdzelitve szintén kérdésessé valik az aggregatumok értelmezhetésége vételi
és eladasi arak egyittes hasznalata esetén: — sarkitva — ismét oda jutunk, hogy ezek nem
Osszegezhetsk, mivel a mogottes tulajdonsagaik — kdzgazdasagi jellemzéik — egészen masok.
Szintén fennall a probléma egy ,konzervativ’ szamviteli értékelési modell esetében is: a
megtériléérték-alapu leirasok val6jaban (moddositott) eladasi arakon valo értékelést

jelentenek, mig a bekertilési érték alapvetéen vételi arat jelent.

% Campbell (1952) altalanossagban megallapitia, hogy az additivitds axiomajat nem teljesits
hozzarendelések nem nevezhetsk mérésnek. llyen szempontbhdl — Chambers megéllapitéasait elfogadva —
tehat a szamviteli értékelés elméletileg nem nevezhets mérésnek.
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Még egy szinttel feljebb lépve maganak a mérlegben megjelené vagyonnak a jelentése is
kérdésessé valik, hiszen nem csupan kilonb6z6 idéallapotok, kulénb6zé tulajdonsagokkal
jellemezhets arak, hanem egymastél igen nagy mértékben kilonb6z6 vagyonelemek
értékének (a hozzajuk rendelt pénz(ben kifejezett) 6sszegeknek) 6sszegezhetésége minden
szempontbol kétséges: ,kildnbdzé dolgok kilonbdzé értékeléseit dollaronként 6sszeadva
jutunk el a mérlegféosszegig, amely val6jaban semmilyen jelentéssel nem bir” (Chambers R. J.,
1998, old.: 42). Ez a felfogas gyakorlatilag a mérleg létjogosultsagat kérdsjelezi meg, legalabbis
a mérlegértékek szintjén. Azt gondolom ugyanakkor, hogy figyelembe kell venni azt a tényt,
hogy az egységes elvek szerinti értékelés szamos olyan tovabbi feltételezést igényelne, ami

szintén rontand a mérlegértékek minéségét a hii bemutatés kritériuma alapjan.

Barlev és Haddad (2007) pénziigyi egyenértékesnek (common monetary denominator — CMD)
nevezi a szdmvitelben hasznélt értékfogalmat, ami lehet6vé teszi matematikai mdveletek
végzését kilonbdzé mérleg- és eredménykimutatas adatokkal. Attol fliggéen, hogy milyen
konkrét tartalommal bir az egyenértékes, tehat, hogy milyen értékelési alapot valasztunk, mas és
mas miveletek végezhetsek. Ennek alapjan a szerz6k megkulonboztetik a tiszta bekerulési érték
modellnek megfelels ,,alap” CMD-t, az arszinvonal-valtozasokkal kiigazitott (price level adjusted)
PLA-CMD-t, az arszerkezet-valtozasokkal (is) kiigazitott (price-structure adjusted) PSA-CMD-t,
nemzetkozi szinten pedig a arfolyamvaltozasok, illetve (befektetett eszkdzok esetében) az eltérs
kapacitasmegérzési mintak hatdsaval is kiigazitott, Un. teljesen kiigazitott (fully adjusted) CMD-t.
Az aggregdlas, illetve az aggregatumokkal végzett barmilyen mdvelet csak a teljes kiigazitas
esetén értelmezhetd, ezt pedig a bekerllési érték, valamint a kevert értékelési modellek nem

biztositjék, ellentétben egy aktudlis piaci &rakon nyugvé értékeléssel.

A kérdés végss soron elvezet oda, hogy mi a feladata a szamviteli értékelésnek? Beaver és
Demski (1979) szerint a tokéletlen és nem teljes piacok™ vilagaban a szamviteli értékelés,
illetve jovedelemmérés feladata az informacioszolgaltatas, a szamvitel egy ,,koltséghatékony

kommunikacios eljaras” (Beaver & Demski, 1979, old.: 38).

% Egy piaci szerkezet teljes, ha valamennyi fogyasztasi cikkel és valamennyi termelési tényezével
szervezett piacokon kereskednek. Es valamennyi ilyen piac tokéletes, ha az arak valamennyi piaci
szerepld szamara ismertek, nincsenek tranzakcios kéltségek, valamennyi szerepld szigortan arelfogado,
és a cserearany fuiggvény konvex (tetszélegesen oszthatdé mennyiségek elérheték a piacon valamennyi
arucikkbdl és termelési tényezsbdsl).” (Beaver & Demski, 1979, old.: 39)
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Ez az Un. ,informéciotartalmi megkozelités” (Christensen & Demski, 2002) val6jaban nem (;j,
hiszen a szamvitel feladata alapvetéen az informécidszolgaltatas, azonban ahogy Shortridge és
Smith (2009) ramutatott, a mogottes (elsésorban gazdasagi) jelenségrendszer, az abbdl fakadd
megoldandd problémak, illetve az informacidigény megvaltozott.”® Ennek kévetkezményeként
a szamviteli rendszernek is at kell(ett) alakulnia: a szamvitel az ipari paradigmabdl az
informacidtartalmi paradigma felé lépett. Liang (2001) ezt a paradigmavaltast a mérési
perspektivatdl az informacidtartalmi perspektiva felé térténé elmozdulasnak nevezi, ahol a
korabbi elemenkénti (eszkdz, jovedelem stb.) megkozelités helyét a szamviteli informaciok —

bizonytalansag melletti — déntéshozatali hasznossaganak kérdése veszi at.

Az informaciétartalmi megkozelitéssel 1ényegében visszajutottunk a pénzigyi beszamolas
alapveté céljahoz (dontési hasznossag), tehat a szabalyozasban — legalabbis alapelvi szinten —
érvényesil ez a megkozelités. Az azonban vitathatatlan, hogy az alapnormak rendszere
meghatéarozza ennek tartalmét, igy akar szimulalt valosagrol is beszélhetink. Ugyanakkor
figyelembe kell venni, hogy egy, az A&ltalanos céld pénzigyi beszamolasban
alkalmazhaté/alkalmazand6 értékelési modell vizsgélata esetében bizonyos korlatozé tényezék
érvényesilnek, igy az elméleti tisztasagd modellek nem minden esetben alkalmazhatok
(célszeriien) a gyakorlatban. A ,szimulalt valdsag” tehat ilyen szempontbdl kikeriilhetetlen,
ugyanakkor a fenti kritikék ravilagitanak a szdmviteli értékelés korlataira, illetve arra, hogy egy
abszolut skala felallitdsa nem feltétlendl célravezets. Konkrétan: a valos értékelés modelljének
elméleti szempontu vizsgalata 6nmagaban nem feltétlenil mutatja meg a modell erésségeit és
gyengeségeit, nem lehet eltekinteni az adott keretrendszertél, amelybe beagyazottan a modell
létrejott és alkalmazandd. Azt gondolom, hogy éppen a beagyazottsdg, az elmélet és a
gyakorlat éhatatlan és szoros 0sszefonddasa kdvetkeztében a szamviteli leképezés, és ennek
részeként a szamviteli mérés valamennyi esetben csak kozelitéen lehet optimalis, ez a

kompromisszum azonban elengedhetetlen éppen a mogottes cél érvényesilése érdekében.

% Hitz (2007) szerint az informaciotartalom a szamviteli informaciok ,,Gjdonsagértékére” vonatkozik és
olyan informacidkat feltételez, (1) amelyeket a nem teljesen hatékony piacokon a pénziigyi beszdmolas
Utjan hoznak elséként nyilvanossagra, (2) amelyek dontési relevancidval birnak, vagyis képesek a
befektetsk az adott gazdalkodé egység értékével kapcsolatos varakozasait megvaltoztatni/megerdsiteni.
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6 Avalos érték szamvitel fogalmi rendszere

A valés érték (fair value — FV) fogalmanak kapcsan a 3. fejezetben felvazolt alapvetéshél
indulok ki. Egyrészrél a valos érték szamviteli fogalom: bar kozgazdasagi hattere
azonosithato,” alapvetSen egy sajatos szamviteli konstrukcié — egy szamviteli értékelési alap.
Masrészrél — ebbél kdvetkezéen — a valos érték bemutatasanal is az ,,induktiv’ megkdzelitést

alkalmazom: a hatalyos szabalyozasbol kiindulva mutatom be a valés érték tulajdonsagait.

A valOs érték ,valéssagaval” kapcsolatban sziikséges egy rovid kitérét tenni. A valés érték
(de ugyanigy a fair value) meglehetésen szerencsétlen elnevezés, mivel mar 6nmagéban olyan
athallasokkal rendelkezik, ami val6jaban nincs mogotte. Sunder (2008) ezt Ugy fogalmazza meg,
hogy ,,A valéssag egy személyes értékitélet, nem pedig egy értékelési szabaly. Egy Uj, hangzatos
cimke raragasztasa egy jOl ismert és kivesézett értékelési modszerre régi retorikai sakklépés:
lgyes cimkékkel még a vita kezdete elstt védekezésre kényszeriteni az ellenfelet. Kiakarna
megvédeni a »valdtlan« értékek szamviteli hasznalatat? Talan a legjobb lenne félretenni a
»valds« jelzét, és ehelyett jelenlegi értékekrél beszélni.” (Sunder, 2008, old.: 112) Afenti
érveléssel egyetértek, annyi kiegészitéssel, hogy a legjobb lenne barmilyen cimke nélkil a
fogalmat magat megérteni és vizsgalni, nem pedig annak ,valdssagarél” — meddé maédon —
vitatkozni. Ebbé&l kovetkezéen a valds érték ,valds” megjellését teljességgel irrelevansnak

tartom a fogalom elméleti természetét, valamint szdmviteli 1étjogosultsagat illetéen.

A valos érték fogalmi keretét a hatalyos, egészen pontosan a jelenleg elfogadott
szabélyozasban az IFRS 13,% illetve ennek elédje, alapja és parja, a FASB ASC 820%° (korabban
SFAS 157)'° val6s érték mérés (fair value measurement) standardok jelentik. A val6s értékelés
magyar szabalyozasat alapvetéen — amely |ényegében a jelenleg még hatalyos IFRS-ek (IAS 39)

szabalyaival all 6sszhangban — a szamviteli térvény 59/A-59/F. §-ai jelentik.'*!

%" A fogalom kozgazdasagi hatterét a 6.3.2. pontban vazolom fel.

% International Financial Reporting Standard 13 - Fair value measurement. Bar az IFRS 13 csak
2013. januar 1-jén lép hatalyba, a valds érték szabalyozasat az Uj standard alapjan mutatom be. Ennek
oka, hogy tdbb standard — elsésorban az IAS 39 (és ezt egy az egyben atvéve az IFRS 9) is tartalmaz
szabélyokat a valos értékeléssel kapcsolatosan, lasd példaul: (Boros, Bosnyak, & Kovats, 2006) —,
ugyanakkor az IFRS 13 szabdlyai ezekkel nem ellentétesek, és a valés érték fogalmi rendszerét sokkal
kimunkaltabban jelenitik meg.

% FASB Accounting Standards Codification Topic 820 — Fair value measurements and disclosures

1% statement of Financial Accounting Standards No. 157 — Fair value measurements

1%L Ezen feliil emlitést kell tenni a hitelintézetek és a pénziigyi vallalkozasok éves beszamold készitési és
kdnyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szélé 250/2000. (XIl. 24.) Korm. rendeletrsl, ez azonban
inkabb csak technikai jelleg(i szabalyokat fektet le.
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A valés érték fogalma — explicit médon — az IFRS-ekben 1982-ben (Cairns, 2007, old.: 11),
a US GAAP-ben 1985-ben (Alexander D. , 2007, old.: 76), mig a magyar szdmviteli szabalyozasban

2004-ben jelent meg, 102 ugyanakkor maga a fogalom sokkal mélyebb gyokerekkel rendelkezik.

Walton (2007b) szerint az angolszész kdzgazdasagi és jogi gondolkodasban a XIX. szazad végén,
s6t valoszindleg hamarabb, a XVII. szazadtol fejlédott ki a piaci értéknek egy specialis
jelentéstartalma, jollehet a XX. szdzadban ezt a gondolatot elvetették. Richard (2005) a német és
a francia szabélyozés torténetét vizsgalva arra a kdvetkeztetésre jut, hogy a valos értékelés egy
specidlis forméja az 1800-as évek elejétsl komoly szerepet toltétt be a kontinentalis szamviteli

szabalyozasban.'®

Sunder (2008) szerint a szamviteli értékelési szabalyok az alapjan kulénithetsk el egymastol, hogy
hogyan igazitjak a beker(ilési arakat a jelenlegi arakhoz. Sunder az értékelési eljarasok ,,hatalmas
terérél” beszél, amelynek egy linearis metszete maga is hatalmas, ugyanakkor leegyszerdisitve

104

harom f6 irany azonosithatd: a két végpont, a bekertlési érték, a jelenlegi érték, " illetve ezek

kozott az altalanos arszintkiigazitas (GPLA).'®

A valés érték a jelenlegi érték szamviteli
alkalmazésanak — ,,a régi bornak” — egy Uj cimkével val6 ellatasa. (Sunder, 2008, old.: 112) Bér a
végkovetkeztetés sommas, Ugy gondolom, ravilagit a valds érték ,,csaladfajara”, illetve arra, hogy

a valds értékeléssel kapcsolatos elméleti megfontolasok (és vitak) sem Uj keletdek.

Ugyanakkor maga a val6s érték fogalma sem statikus, ha pusztan a legutébbi — és jelen esetben
leglényegesebb — idészakot vizsgaljuk.'® Az SFAS 157, illetve késébb az IFRS 13 — egyik — deklaralt
célja a valos érték ,0j”, egységes definiciojanak megalkotasa volt. Ennek kapcsan inkabb az
egysegesseget hangsllyozném, hiszen a definicié nem Uj, de kordbban nem minden standardban

alkalmaztak konzekvensen.®’

192 Egészen pontosan a 2003. évi LXXXV. torvény iktatta be, hatalybalépés napja: 2004. januar 1., a valds

értékelést elséként a 2004-ben indul6 Uzleti években lehetett alkalmazni.

103 Mélységében a dinamikus és a statikus mérlegelmélet megkdzelitési mddjanak eltérésérsl van sz itt
is, ugyanakkor a mérlegelméletek kidolgozasa, és ezzel egyiitt az értékelésnek a szamviteli gondolkodas
homlokterébe valo keriilése a XX. szazad elejére tehetd, lasd bévebben példaul (Baricz, 1994).

194 A jelenlegi érték szamvitel (current cost accounting — CCA) kézelmultbeli — és a valds értékelés
eléfutaranak tekinthets — torténete rovid 6sszefoglalasat adja példaul: (Walton, 2007a), illetve a valds
érték paradigma kifejlédésérél lasd példaul: (Barlev & Haddad, 2003, old.: 388-393).

1% General Pricel Level Adjustment. Részletesebben l&sd példaul: (Watts & Zimmerman, 1978), (Abdel-
Magid, 1979), (Tweedie & Whittington, 1984), (Boussard, 1984), (Bosnyak, 2003).

1% A téma attekintését adja példaul (Georgiou & Jack, 2008), (Georgiou & Jack, 2011), illetve (Alexander
D., 2007).

197 Az IFRS-ek jelenleg még hatalyos — IFRS 13 elstti — szabalyozasaban a valds értéknek 6 kiilonbozé
definicidja talalhatdé meg, amelyek bar alapgondolatukban nem kilénbdznek egymastol, részleteikben
mégis meglehetésen szertedgazdak. (Alexander D. , 2007, old.: 74)
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6.1 Avalos értek fogalma az IFRS-ek rendszerében

Az IFRS 13 meghatarozasa szerint a valés érték az az ar, amelyet piaci szereplék kozotti
szokasos tranzakcié soran egy eszkdzért kapnanak, vagy egy kotelezettség atruhazasaért

fizetnének az értékelés idspontjaban.(IFRS 13, 9. bek.) %%

A definicié egyedi eszkézokre vagy kotelezettségekre vonatkozik (lehet ez egy egyedulallé
eszkoz vagy kotelezettség, de egy homogén csoport, egy beszamolasi egység vagy akar egy
egész lzletag is), igy a valos érték mérésénél fontos szamitasba venni az instrumentumok
tulajdonsagait, mint az allapotuk, az elhelyezkedésiik, az esetleges kapcsolddd korlatozasok
(,ugy, ahogy, ahol és amilyen allapotban van”). A valos érték mérésénél a vagyonelemek
szokasos — egyéb szamviteli elszdmolasokban hasznalatos szambavételi (mérési) egységeibdl
(unit of account) kell kiindulni. Ez lehet egy egyedi eszkdz/kotelezettség (pl. egy pénziigyi

instrumentum), illetve eszk6zok és/vagy kotelezettségek egy csoportja (pl. egy pénztermels

egyseq).

A mérési egység problémaéja portfolioként kezelt pénziigyi instrumentumok esetében kiilénleges
kérdéseket vet fel. A valds érték alapvetéen egyedi eszkdzok és kotelezettségek, illetsleg ezek
egy csoportja esetében értelmezhetd, a csoport esetében is lebontva az adott eszkdzokre, illetve
kotelezettségekre. A portfolio-megkdzelitéssel gyakorlatilag mesterségesen létrehozunk egy
eszkdzt (nettd long poziciét), vagy egy kotelezettséget (nettd short pozicio) és ezt értékeljiik. Erre
azonban csak abban az esetben van lehetéség, ha a portfoliot egy adott piaci vagy hitelezési
kockazati kitettség alapjan kezelik, igy szolgaltatnak rdla adatot, és valos értéken értékelik

valamennyi 6sszetevéijét. (IFRS 13 48-49. bek.)

A tranzakci6 a véllalkozas folytatadsanak elvébél kiinduld hipotetikus tranzakcié, amit az eszkoz
birtokosanak vagy kotelezettség kotelezettjének szemszdgébdl kell nézni, tehat a valos érték
meghatarozasakor mindig eladasi arakbol (exit price) kell kiindulni, hiszen ez tiikr6zi a piaci

szerepléknek a vagyonelemmel kapcsolatos, jovébeni pénzaramlasokrél alkotott varakozasait.

Az eladési és a vételi ar igen gyakran nem tér el egymastdl (,ugyannak az eszkdznek ugyanazon a
piacon, ugyanabban az iddpontban jegyzett arai altalaban egyenléek” (Barth, 2011)), azonban ha

pl. az eladas és a vétel mas piacon zajlik le, a két ar eltérhet egymastal.

1% The price that would be received to sell an asset or paid to transfer a liability in an orderly transaction

between market participants at the measurement date.

1%9Bar az IFRS 13 univerzalis hatalyl standard, killonleges, az adott standard altal elirt valds érték
meérési szabalyok alkalmazanddk az IFRS 2 és az IAS 17 esetében, illetve a valds értékkel rokon nettd
realizalhato érték (IAS 2) és a hasznalati érték (IAS 36) meghatarozasakor. Ezekben az esetekben az IFRS
13 nem alkalmazhaté.
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A tranzakci6 meghatarozasakor mindig az adott gazdalkodd egység szamara az adott
vagyonelem elsédleges piacan, ennek hianyaban pedig a legelénytsebb piacon kialakult arat
kell alapul venni. Elsédleges (legfontosabb) piac (principal market) az, ahol az adott eszkdzzel
vagy kotelezettséggel a legnagyobb volumenben és a forgalom legmagasabb szintjén
kereskedne; legel6nytsebb piac (most advantageous market) pedig az, ahol a legnagyobb

hasznot érheti el.

Az eszkozOk valOs értéke, illetSleg egy eszk6zhdz kapcsolddd (hipotetikus) piaci tranzakcio
sokkal kénnyebben ,megfoghat6”, mint egy kotelezettség esetében. Azonban egy adott
— leginkdbb nem pénzligyi — eszkbzzel kapcsolatban szamos felhasznalasi mod, felhasznalasi
maédonként pedig tdbb kiilénbdzé piaci tranzakcid, ezaltal ar — ideértve az értékelési eljarasok
alapjan meghatarozott értékeket is — figyelheté meg, illetve képzelheté el, amelyek elvben
szGba johetnének, mint az adott eszkdz valds értéke. Az IFRS 13 a pénzligyi eszk6zok esetében
ezt a kiildnbségtételt nem tartja sziikségesnek, mivel a pénziigyi eszkbzok esetében alternativ
hasznositasi médokrol nem igazan beszélhetlink: ha az eszkdz cash flow szerkezete

megvaltozik, gyakorlatilag egy masik eszkéz jon Iétre, nem pedig egy masik felhasznalas.™®

Ezzel szemben a nem pénziigyi eszk6zok valds értékének mérése feltételezi, hogy a piaci
szereplék az adott eszkdz fizikailag lehetséges, jogilag megengedett és pénziigyileg
megvalosithatd (tdgan értelmezett) hasznalati médijai kozll a szamukra legjovedelmezébbet

(értékmaximalizalot) valasztjak (highest and best use).

A legjovedelmezébb felhasznalas (hasznositas) egy eszkdz esetében alapvetéen kétféle lehet: a
tovabbi hasznalat (hasznalat-értékelési premissza), illetve az értékesités (csere-értékelési

premissza).

Hasznélat-értékelési premissza (in-use valuation premis) alkalmazasa esetén feltételezzik, hogy a
piaci résztvevék az eszkdzt egyéb mas eszkdzokkel egyltt hasznalni kivanjak, tehat az eszkoz
valos értékét az eszkozok kozotti szinergidk befolyasoljak, jellemzéen novelik."™ (Ez leginkabb

nem-pénziigyi eszkdzok esetében helytallo feltételezés.)

A csere-értékelési premissza (in-exchange valuation premis) alkalmazédsa akkor indokolt, ha
feltételezhetd, hogy az eszk6z nmagaban hasznosithato, és a piaci szereplék szamara igy érhetd

el vele a maximalis haszon.

9| 4sd bévebben IFRS 13 BC63-67.

L A premissza alkalmazasaval meghatarozott vals érték nem azonos az IAS 36-ban definialt hasznalati
értékkel (value-in-use). A hasznélati érték a gazdalkodd egység sajat tevékenységét tiikrozi, az ebbdl
konkrétan varhato hasznokkal szamol, mig a valos érték altalanosabb, a piaci szereplék altal elérhets
hasznélatot veszi alapul. Részletesebben lasd a 6.3.3. pontban.
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llyenkor az eszkdz valds értéke az azonnali, jellemzéen egyedi, flggetlen eszkdzként torténd
értékesitésbsl szarmazd feltételezett bevétel lesz. (Ez Altaldban pénziigyi eszkdzok esetén

helytallé feltételezés.)

A definici6 kiemeli, hogy a kotelezettségek esetén atadasrél, nem pedig rendezésrél van sz0,
fuggetlenll attél, hogy a gazdalkodé val6jaban &t kivanja-e ruhazni barmikor is a
kotelezettséget/t6keinstrumentumot. Az atruhazas esetében abbol kell kiindulni, hogy a
kotelezettség/tskeinstrumentum tovabbra is fennmarad, tehat a masik fél:

belép a kdtelembe, nem kivanja azt rendezni az értékelés napjan, illetve
a tékeinstrumentum altal megtestesitett jogokat és kotelezettségeket véaltozatlanul
fenntartja, nem kivanja megszintetni (pl. tékeleszallitassal) az értékelés napjan.

A val6s értek mérésénél minden esetben abbdl kell kiindulni, hogy a nemfizetés val6szintisége a
tranzakci6 elétt és utan azonos (tehat, hogy a kdtelemben csak a kotelezett személye valtozik
meg, az ugyanolyan feltételekkel és teljesitési valdszinséggel tovabb folytatodik), ebbdl
kovetkez6en a val6s értékelés figyelembe veszi a gazdalkod6 egység egyedi nemteljesitési
kockazatat is. A nemteljesitési kockazat fiigg ugyan téle, de nem korladtozédik a gazdalkodd
egységre jellemzd hitelezési kockazatra. A hitelminégsitési besorolas mellett egyéb tényezék is
befolyasolhatjak a nemfizetés valdszindségét, példaul a kdtelezettség jellege (pénzligyi vagy nem
pénzugyi), illetve az esetleges egyéb, hitelkockazat-csékkent6 megallapodasok (credit

enhancement) feltételei is.

A standard piaci szereplék alatt a beszamolasi egységtél flggetlen, jol tajékozott, Uzletkotési
szandékkal rendelkezé — motivalt, de nem kényszeritett (pl. felszamolasi helyzetben 1évé) — és
a tranzakci6 végrehajtasara képes eladokat és vevéket ért. A valds érték mérése tehat a piaci
szerepl6k mindazon feltételezéseit vissza kell, hogy tiikr6zze, amelyeket az adott eszkdz vagy

kotelezettség arazasa soran figyelembe vennének.

A piaci szereplék feltételezéseinek feltdrasakor nem konkrét szerepléket kell azonositani, hanem
sokkal inkébb a piaci szereplék altalanos jellemvonésait kell megallapitani, amihez természetesen
figyelembe kell venni az adott eszk6z vagy kételezettség, az elsédleges (illetve legelénydsebb)

piac, valamint a potencialis piaci szereplék tulajdonsagait is.

Az ar egy, a mérést megelézd, szokasos piaci tranzakcié soran kialakulé eladasi ar, tehat a
valos érték mérésénél tekintetbe kell venni a szokasos informacioterjeszté és marketing
tevékenységek hatasat is, melyek a legkedvezébb arak kialakulasat segitik els. A valGs érték
meghatarozasakor sosem lehet kiindulni a kényszer hatasara tortént tulajdonosvaltasokkor

kialakult értékviszonyokbdl. (Példaul amikor az eladé pénziigyi nehézségekkel kiizdott.)
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A valos érték mérésekor a tranzakcios koltségektdl el kell tekinteni, ezek nem képezik a valos
érték részét, tehat ezekkel nem szabad kiigazitani a piaci arat (nem vonandok le a piaci arbol).
Ennek oka, hogy a tranzakcios koltség sokkal inkdbb magat a tényleges tranzakciot jellemazi,
semmint az adott eszkdzt vagy kotelezettséget. A valds érték pedig sosem egy konkrét, hanem
egy hipotetikus tranzakcidbél indul ki: nem egy adott konkrét tranzakcié leképezése a cél, hanem
az adott vagyonelem tulajdonsagait (,,ugy, ahogy, ahol és amilyen &llapotban van”) tiikrézé érték

megéllapitasa.

A tranzakcios koltségeket azonban nem szabad osszekeverni azokkal a széllitasi koltségekkel,
melyek az elsédleges (avagy legelénydsebb) piacra torténd eljuttatas sordn, szokasos maédon
felmeriilnek, igy nem a konkrét tranzakciot, hanem az adott eszkozt jellemzik. Tehat azokban az
esetekben, amikor az eszk0z alapvetd jellemzdje, hogy hol talalhat6 (példaul egy kereskedelmi
arucikknél), akkor ezekkel a koltségekkel ki kell igazitani a piaci arat (keveshé valészini ez egy

termel gépsor esetében).

Amikor a gazdalkod6 egység megszerez egy eszkozt, illetve (at)vallal egy kotelezettséget,

rendelkezik egy, az adott adasvétel értékviszonyait jellemzé arral. Azonban ez egy vételi ar

(entry price), a valds érték definicitjabol pedig vilagosan kovetkezik, hogy a valos érték

mérésének kiinduldpontja mindig az eladasi ar (exit price) kell, hogy legyen. A két ar

koncepcionalisan kulénbozik egymastol, azonban a gyakorlatban gyakran egybeesik, igy ez

a(z at)vételi ar lesz a vagyonelem valos értéke.

112

Bizonyos esetekben azonban az adasvételi tranzakcié sordn alkalmazott &r nem azonos a valds
értékkel. Ehhez mérlegelni kell mind az eszkdz vagy kotelezettség, mind a tranzakcié egyedi
jellemzéit. llyen esetek lehetnek kiléndsen (mar magabdl a valos érték definiciéjabol is
levezethetSen): a kapcsolt felek kdzotti tranzakciok; ha az eladd rékényszeriilt egy szamara
kedvezétlen ar elfogadasara; ha a tranzakcio sorén alkalmazott mérési egység eltér a valds érték
mérésénél hasznalatostdl;2illetve amennyiben a piac, amelyen az iizletet megkototték, eltér a

gazdalkodd egység elsédleges, vagy legelénydsebb piacatdl.™™

112

Altalanossagban azt lehet mondani, hogy azonos vagyonelemek, azonos piacokon, azonos

idépontban, azonos informacidkkal rendelkezé felek kozotti igyletei esetében az eladasi és a vételi ar
megegyezik.

113
114

BK

Példaul ha a tranzakcionak csak egy eleme volt a valds értéken értékelendé eszkoz.
Példaul tézsdei alkuszok esetében a kereskedéi (interdealer) és a ,,kiskereskedelmi” (retail) piacok.
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6.2 Avalos érték fogalma a magyar szabalyozasban

A szamviteli térvény definicibja szerint a ,val6s érték: az az 6sszeg, amelyért egy eszkoz
elcserélhets (eladhatd, illetve megvasarolhatd), vagy egy kotelezettség rendezhetd
megfelelden tajékozott, az Uzletkotési szandékukat kinyilvanitd felek kozott, a szokasos piaci
feltételeknek megfelelden kotott (kothetd) Ugylet (szerzédés) keretében.” (Szt. 3. § (9) bek.
12. pont)

A magyar szabalyozéssal kapcsolatban szukséges rdgziteni, hogy a valos értékelés, illetve ehhez
kapcsolédéan maga a valds érték a szamviteli torvény 2003-as modositasaval jelent meg,™*

amelynek célja az Eurdpai Tanacs 2001/65/EK iranyelve altal mddositott 78/660/EGK iranyelvnek

(4. szamviteli iranyelv) valé megfelelés biztositasa volt."®

Mar itt szlikséges utalni arra, hogy a magyar szabalyozasban valds értékkel kizardlag a pénziigyi
instrumentumok kapcsan talalkozunk: kizarélag a pénzigyi instrumentumok esetében
megengedett a valos értéken torténd értékelés,'” am ez nmagéaban nem okoz eltérést a valds
érték fogalmaban. A fogalmi kilonbségek alapvetéen abbél adddnak, hogy a magyar
szabalyozasban megjelené fogalmi rendszer médositasara a vals értékelés bevezetése 6ta
nem Kertilt sor, tehat lényegében a 2003-ban hatalyos IFRS szabalyozast tikrozi vissza.
Az IFRS 13 és a magyar szabalyozas Osszehasonlitadsaval igy képet kaphatunk a nemzetkozi

szabalyozas valtozasanak irdnyarol is.

Az IFRS 13 definici6ja harom ponton kulonbdzik markansan a magyar szabalyozasban

szerepl6tél:

Egyrészrél az IFRS 13 egyértelmien eladasi (kilépési) arrdl (exit price) beszél, mig a magyar

szabalyozashan explicite szerepel mind az eladasi mind a vételi ar'® (

»amennyiért egy eszkoz
eladhatd, illetve megvasarolhaté”). Ez abbdél a szempontbdl okoz problémat, mert
Osszekeveredik a két fogalom, és a szamviteli térvény késébb sem ad magyarazatot, hogy

milyen helyzetben melyik szolgal az értékelés alapjaul.

5 Egészen pontosan a 2003. évi LXXXV. torvény iktatta be, hatalybalépés napja: 2004. januar 1.,

azonban a valos értékelést mar a 2003. évrél készilt beszamoldkban is alkalmazni lehetett.

16 Azirdnyelv elGirja, hogy ,atagéllamoknak meg kell engedniiik, vagy elé kell irniuk valamennyi
tarsasagra vagy azok barmely csoportjaira a pénziigyi instrumentumok — ideértve a szarmazékos
pénzigyi instrumentumokat is — valos értéken torténd értékelését.” (78/660/EGK iranyelv 42/a. cikk,
beiktatta: 2001/65/EK iranyelv 1. cikk)

17 A val6s értékelés terjedelmével a 6.6. pontban foglalkozom részletesen.

18 A kilépési, illetve belépési ar pontosabb, ,.univerzalisabb” meghatarozas, a kotelezettségekre jobban
értelmezheté.
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Ezen a ponton a magyar szamviteli térvény eltér az alapot jelents, IAS 39-ben az IFRS 13
hatélybalépése el6tt szerepls definiciotdl is, amelyben csak az ,elcserélhets” fordulat szerepel.119
Azt gondolom, hogy a magyar definici6 megalkotasakor nem volt elméleti oka az eltérésnek,
sokkal inkabb csak tovabbi magyarazatot, pontositast kivantak fiizni a fogalomhoz. Ez a megoldéas
a fent jelzett fogalmi keveredés miatt nem szerencsés, azonban inkabb kodifik&ciés hibanak,

semmint az IAS 39 fogalmatol val6 szandékos eltérésnek tekintheté.

Az eladéasi arként meghatérozott valds érték mogott az a feltételezés hazodik meg, hogy az
eladasi ar kozvetiti — profit-, illetve haszonmaximalizalé piaci szerepléket feltételezve — egy
adott eszkozért kaphat6 maximalis, illetéleg egy adott kitelezettség atruhazasaért fizetendé
minimalis 0sszeget — jovébeni (pénz)aramlasokat. Ez a megkdzelités egyrészrél dsszhangban
van az eszk0zok és kotelezettségek altalanos fogalméaval, melynek lényege, hogy a pénziigyi
kimutatasokban megjelenitheté vagyonelemek gazdasagi hasznok be-, illetve kiaramlasat

120

eredményezik (Koncepcionalis keretelvek 4.4. bek.).”” Méasrészrél a valés értéket mindig az

adott eszkoz vagy kotelezettség birtokosanak szemszdgébél kell meghatarozni, igy ebbdl a

szempontbol is az eladasi ar alkalmazasa logikus.'**

Ezzel szemben példaul Lennard (2002), Baxter (2003), van Zijt és Whittington (2006), illetve
Horton és szerzétarsai (2011) szerint a vételi arak allnak 6sszhangban az eszkdzok
(és kotelezettségek) fogalmdval. Ha kiindulunk az eszkdzokbdl nyerhets pénzaramlasokbol, és
feltételeziink egy egyszerd, egyféle végtermékkel és ehhez egyféle, egyensulyi allapotu/szintd
termelési tényezével (eszkozzel) rendelkezd gazdalkodd egységet, akkor az adott eszkdz egy
adott marginéalis egységéhez rendelhets érték a kapacitashévités koltsége — vételi ar —, illetve a

kapacitascsokkentéssel elérhets megtakaritas — szintén (megtakaritott) vételi &r — lehet.

A kotelezettségekre alkalmazva ugyanezt: ha egy gazdalkodd egység egy kotelembdl valamilyen
Uton szabadulna, akkor a felszabadulé eréforrasokat egy masik — helyettesité — kotelem
felvéllalasara és teljesitésére fordithatna. Ebbdl kdvetkezéen a margindlis kotelezettség értéke a

helyettesits kotelem felvallalasaért kapott ellenérték — ismét vételi (belépési) ar.

19 Valos érték az az Osszeg, amelyeért jol tajékozott és lgyleti szdndékkal rendelkezé felek kozott,

szokasos piaci feltételek szerint lebonyolitott Ugylet keretében, egy eszkozt el lehet cserélni vagy egy
kotelezettséget rendezni lehet.” (IAS 39, 9. bekezdés)

120 A kotelezettségek esetében (is) a kilépési arak alkalmazasa mellett érvel tobbek kozott (Nobes, 2003).
2LE7 a feltételezés ugyanakkor implicite magdban hordozza, miszerint a piacok, valamilyen szinten
legalabbis, de hatékonyak. Kevéssé hatékony piacok esetén az arak — legyenek azok eladasi vagy vételi
arak is — nem feltétlentl tiikrozik a jovébeni hasznok varhaté alakulasat.
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Azt gondolom ugyanakkor, hogy a fenti megkdzelités egy szempontbdl semmiképp sem All
Osszhangban a valés érték fogalmaval: a valés értéket a vallalkozas folytatdsanak elvét

figyelembe véve kell meghatarozni, tehat az adott eszkdz/kbtelezettség tényleges atruhazasara

nem kerl sor, igy a helyettesitésrél valdjaban még fogalmi szinten sem beszélhetiink. 122

A definiciok kozotti masodik kulonbség, hogy mig az IFRS 13 piaci szereplékre (market
participants) hivatkozik, a szamviteli torvény megfeleléen (jol) tajékozott, Ugyletkotési

szandékkal rendelkezé feleket és szokasos piaci feltételeket emlit.

Az IFRS 13 nagy hangsulyt helyez annak tisztazasra, miszerint a valds érték egy piaci alapokon
nyugvo mérés, semmiképp sem valamiféle gazdalkoddspecifikus — az adott gazdalkodd, nem
pedig a piaci szerepl6k varakozasait tikrozé — értékelési eljaras eredményeként hatarozhat6
meg. Késébb azonban részletesen kifejti a standard, hogy piaci szereplék alatt a gazdalkodo
egységtdl fliggetlen, jol tajékozott, a tranzakcidban részt venni képes és szandékozd, tehat
semmilyen kényszer vagy kiilsé befolyas alatt nem allé elado6kat, illetve vevéket kell érteni.

A kulénbség itt tehat gyakorlatilag formai.

Végezetil szintén fogalmi kulonbség, hogy a kotelezettségek valos értékének megallapitasakor

az IFRS 13-ban a kotelezettség atruhazasardl (transfer) — az atvevé belép az eredeti

123 _

kdtelembe™ —, nem pedig a kotelezettség rendezésérdl (settle) van sz6, mig a szamviteli

térvényben szereplé definicibban egyértelmden rendezés szerepel.

122 E7 a megkozelités a valos érték helyett a vallalkozas szamara képviselt érték (value to the business) —

melynek szinonimajaként gyakran haszndljak a kimeritési (helyettesitési) érték (deprival value) fogalméat
— szamviteli alkalmazésat javasolja. Egy adott eszkdz vallalkozds szaméara képviselt értékének
meghatarozasakor az aldbbi kérdést kell megvalaszolni: ,,mennyivel lenne rosszabb a vallalkozasnak
(mennyibe kerlilne, mekkora koltséget okozna), ha megfosztandk ettsl az eszkoztsl?”
Mig kotelezettségek esetében: ,mennyivel jarna jobban a vallalkozas (mennyi koltségtél kimélné meg
magat), ha megszabaditanak az adott kotelezettségtsl?” (ICAEW, 2006, old.: 24-25). Profitmaximalizalé
szereplSket feltételezve a vallalkozds szaméara képviselt érték (DV) ugyanakkor nem mas, mint a
megtérils 0sszeg (recoverable amount) és a potlasi (helyettesitési) koltség (replacement cost — RC) kozdl
az alacsonyabb, hiszen — leegyszertisitve — ha egy ugyanolyan tulajdonsagokkal rendelkezé eszkéz
beszerezhetd olcsdbban, a veszteséget maris kisebbnek érezzik. A megtérulé 6sszeg viszont a hasznalati
érték (VIU) és a nettd realizalhato érték (NRV) kozll a magasabb, teljesen logikusan, hiszen amig a
hasznélati érték magasabb hasznélni, amint a nett6 realizalhat6 érték valik magasabba, értékesiteni
fogja az adott eszkdzt. Ebbsl kdvetkezéen a véllalkozds szaméra képviselt érték sokkal inkabb dontési
szabaly, semmint értékelési alap, igy az 5.3.2. pontban bemutatott katalégusban szandékosan nem is
szerepel (vO. (IASB-FASB, 2008, old.: 7)). Van Zijt és Whittington (2006) ugyanakkor rdmutat, hogy a
valds érték, illetve a vallalkozas szdmara képviselt érték Gjragondolasaval a kiilonbdzéség athidalhatd
(van Zijt & Whittington, 2006, old.: 22-23).

123 Természetesen nem csak a jogi értelemben vett faktoring tigyletre kell gondolni.
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Egy kotelezettséget nem feltétlentl akar a gazdalkodd egység piaci feltételek mellett
tovabbadni, hiszen lehet, hogy olyan egyedi feltételek kapcsolddnak ezen kotelezettséghez,
amelyek kedvezébbek a piacon érvényesithetéknél, illetve a gazdalkodd egységnek hatranya
szarmazna a harmadik félnek torténé atruhazasbol. Azonban ezek az elényok vagy hatranyok, a
piachoz viszonyitott relativ hatékonysag, a gazdasagi egység nettd eszkdzeiben csak a
kotelezettség rendezése utan jelentkeznek. Eppen ezért a piaci alapokon nyugvé valos érték jo

Osszehasonlitasi alapul szolgalhat ezen specifikus jellemzék, feltételek szamszer(sitéséhez.

Természetesen, amikor a piaci szereplék mérlegelik, hogy milyen 0Osszegért vallalndk a
kodtelembe vald belépést, figyelembe veszik a kitelezettség teljesitésével kapcsolatos varhat6
(pénz)kiaramlasokat is. Ezzel szemben ha azt vizsgaljuk, hogy egy kotelezettség rendezéséért
mennyit lenne hajlandé fizetni a gazdalkodd egység, rogtén elstérbe keriilnek a korabban
emlitett specifikus tényezék, a valds értékelés pedig piaci-alapti értékelés, ami
koncepcionalisan mentes ezen hatasoktol. llyen szempontbdl tehat az atruhazas valdban

pontosabban jellemzi a kdtelezettségek valos értékét, teszi zartta a valos érték fogalmat.

Ez a kilonbség a két definicio kozott tehat nem csupan formai, ellenben gy vélem gyakorlati
problémakat olyan szempontbol kevésbé okoz, hogy a valds értéken értékelt kotelezettségek
kore meglehetésen szik. Lényegében csak a kereskedési céll pénziigyi kotelezettségek — ahol a
~kereskedési cél” implicite magaban hordozza az atruhézést —, valamint a kotelezettségtartalmu
derivativdk — ahol az atruhazas és a rendezés fogalmilag nem valik el egymastol — esetében

124

beszélhetiink valds értékelésrél." llyen szempontbdl tehat ez az eltérés sem alapvets.

1246, 1AS 39, 9. bek.; IFRS 9, 4.2.1. bek.; Szt. 59/A § (6) bek.
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6.3 Avalos érték fogalmanak mogottes tartalma

6.3.1 Feltételezések a valds érték mogott

Bromwich (2007) a val6s érték — SFAS 157, de azonossaguk miatt az IFRS 13 szerinti —

definici6ja mogott az alabbi feltételezéseket azonositotta (Bromwich, 2007, old.: 51-54):

Csoport Mogottes megfontolas
1) Arak a) A valos érték mérésekor felhaszndlt arak piaci megkozelitésen
alapulnak, fliggetlenil a gazdalkodd egység kereskedési
céljatol.
b) Az ar eladasi ar.
c) Az éarak nem tartalmazzak a tranzakcios koltségeket.
2) Piac a) A tranzakciok a szokasos — az elsédleges piacon zajlanak.

b) Ha toébb piac is létezik, akkor a profitmaximalizalasbdl kiindulva

a legelénydsebb piacot kell valasztani.
3) Piaci szereplék a) Nem kapcsolt, tehat fiiggetlen felek.

b) Jol tajékozottak, a vagyonelem és a tranzakcio tulajdonsagait
megfeleléen megértik.

c) Ismereteik megszerzésénél a szokdsos gondossaggal jarnak el,
és eréfeszitéseket tesznek az elérheté informéaciok megértése
érdekében.

d) A tranzakcio nem kényszeritett/kotelezé.

e) Az egyének Ugyletkotési képességgel és szandékkal

4) Afeltételezett hasznalat  a)

5) Szamviteli a)
feltételezések

rendelkeznek.

Pénzligyi eszkdzoknél:; cash flow szerkezet altal determinalt.
Nem pénziigyi eszkdzoknél: legjovedelmezsbb felhasznalas az
értékelés idépontjaban, ami:
hasznalat értékelés esetében a jelenlegi felhasznalassal
megegyez6 (legmagasabb hasznalati érték),

csere értékelés esetében egyéb hasznalati mddot
feltételez.

Az b) pontban emlitett &rak kdzul a legmagasabb lesz a valds
érték (profitmaximalizalas).

A haszndlat fizikailag lehetséges, jogilag megengedett és
pénzigyileg megvaldsithatd.

Kotelezettségek: atruhazas azonos hitelezési kockazat mellett.
A meérést valamennyi elkilonitheté vagyonelem, illetve ezek
aggregalt csoportjai esetében kell végrehajtani.

A mérés figyelembe veszi az eszkdz éallapotat és
elhelyezkedését, ha ez relevans.

4. tablazat: Alapveté feltételezések a valos érték mdgott. Forras: (Bromwich, 2007, old.: 53),

sajat kiegészitésekkel.

Az el6z6, 4. tablazatban szereplé mogottes feltételezések valdjaban a definiciobol kdzvetlendl

levezethetdk, viszont azonositjak a valos érték fogalmanak épitékoveit.

BK

77



6. A valOs érték szamvitel fogalmi rendszere

Whittington (2008) a valds érték megkozelités (fair value view) legfontosabb tulajdonsagait az

alabbiak szerint foglalja 6ssze (Whittington, 2008, old.: 157-158):

A pénzigyi beszamolas egyediili %

célja a dontések meghozatalanal hasznos
informaciok nyujtasa.

Az &ltalanos célu pénzugyi kimutatasok legfontosabb — referencia — felhasznalo6i a
jelenlegi és a varhaté jovébeni befektetsk és hitelezdk.

A fenti felhasznaldk legfontosabb sziikséglete a jovsbeni cash flow-k — amennyire csak
lehet kdzvetlen'® modon torténs — elérejelzése.

A pénziigyi kimutatasokkal szemben tdmasztott legfébb elvaras a relevancia.

A megbizhatdsag kevésbé fontos, sokkal inkabb a hé bemutatassal helyettesitends,
ami a gazdasagi jelenség pontosabb megragadasat implikalja, szemben a statisztikai
pontossaggal.

A szamviteli informacioknak alapvetéen a jovére kell vonatkozniuk, nem pedig a
maltra, ilyen szempontb6l tehat a maltbeli tranzakciok relevanciaja periférikus.'’

A piaci arak megfelels, a gazdalkodo egységtsl fliggetlen becsléseket nydjtanak a
gazdalkod6é egység cash flow termelé képességérél, a piacok pedig altaldban
megfeleléen teljesek és hatékonyak ahhoz, hogy a mogottes gazdasagi jelenségeket

hiien tikrozé értékelések alapjaul szolgéljanak.
Ebbél a megkozelitésbél az alabbi kdvetkezmeények szarmaznak (Whittington, 2008, old.: 159):

A menedzsment tulajdonosi ellendrzése (stewardship) nem elkilonilt célja a pénziigyi
beszamolasnak, j0llehet kbvetelményei esetenként érvényestilnek.

A jelenlegi részvényeseknek nincs kiemelt szerepe a befektet6k mint a pénziigyi
kimutatasok felhasznaloi kozott.

A multbeli gazdasagi események csak annyiban relevansak, amennyiben elérejelzik a
jOVét.

Az Gvatossag a szamviteli értékelést eltorzitja, és a hi bemutatas sériiléséhez vezet.

125
126

Talan helyesebb lenne elsédlegesnek nevezni.

A kézvetlen mad itt annyit jelent, hogy a pénziigyi kimutatdsokban megjelené értékeknek a jévébeni
varhatd cash flow-k diszkontalt jelenértékén kell alapulniuk.

27 Erdekes kérdést vet fel a szamviteli informaciok jovéorientaltsaganak és az eszkozok, illetve
kotelezettségek definicibjanak Osszevetése, nevezetesen, hogy a vagyonelemek valamennyi esetben
multbeli események eredményeként (multbeli eseményekbdl szarmazd jelenbeli kotelmekként)
kertilnek be a pénzigyi kimutatdsokba. Barth (2006) élesen elvalasztja a megjelenités (recognition)
(mérlegképesség) multbeli eseményeken alapuld kritériumait, illetve az értékelés jovGorientaltsagat.
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A bekerulési érték (koltség) nem megfelel6 értékelési alap, mivel multbeli
eseményekhez kapcsolodik (a megszerzéshez), mikdzben a jovébeni cash flow-k a
késébbi kibocsatasokbdl szarmaznak, igy valds értéken értékelendésk.

Az értékelési alap (valds érték) piaci (eladasi) arként definialt.

A pénziigyi kimutatasok legfontosabb része a — valds értéken értékelt — mérleg.

Az atfogo eredmény a legfontosabb eredménykategéria, mivel ez teremti meg a

kapcsolatot a mérlegben megjelend netté eszkozérték-valtozassal.

Bar Whittington — szandékosan — kissé sarkitottan, egy szélsGséges, tisztan val6sérték-alapa
szamviteli rendszer f6bb jellemzgit vazolja fel, ravilagit, hogy a valds értékelés az 5.4. pontban
bemutatott mérleg megkdzelitést érvényesiti, valamint a valds érték jelenlegi aras értékelési

modell mivoltara, jéllehet ezek az arak hipotetikus tranzakciok soran alakulnak ki.

Szintén kiemelendé, hogy az itt megjelené gondolatok részben visszakdszonnek a
Koncepciondlis keretelvek mingségi jellemzéinek 4.1.2. pontban bemutatott (at)alakulésa
kapcsan. Shortridge és Smith (2009) — 5.4.3. pontban emlitett — paradigmavéltasi modelljében
nem véletlendl a valés értéket emeli ki mint az informécios paradigma értékelési alapjat,

szemben az ipari paradigmara jellemzé bekertlési értékkel.

Ugyanakkor ugy gondolom, hogy a sarkitott modell kapcsan azt is ki kell emelni, hogy erésen
vitathaté a jovébeni cash flow-k kdzvetlen elérejelzése, valamint a bemutatott informaciok
kizarélagos jovéorientaltsaga mint a pénziigyi beszamolas célja. A pénziigy beszamolas célja
kapcsan a Keretelvek egyértelmden kiemeli, hogy a jelenlegi pénziigyi helyzet és annak
megvaltozasa alapjan lehet a pénziigyi kimutatasokbo6l megbecsiini a jévébeni varhato cash flow-
kat, nem pedig azok kdzvetlen elérejelzése a pénzigyi beszdmolas feladata. Természetesen
bizonyos pénzaramlasok kozvetlenil adddnak a jelenlegi eréforrasokbol és igényekbdl
(eszkozOkbsl és kotelezettségekbdl), ez azonban sohasem lehet teljes, éppen a vallalkozas
folytatdsanak elvébdl kdvetkezéen. Azt gondolom, hogy ez alapveten a valds érték szamvitel
alkalmazéasa esetén sem valtozik meg, ezért ennyiben fenntartassal kezelném a fenti modellben

megfogalmazottakat.
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6.3.2 Avalos érték kbzgazdasagi hattere

A valos érték tehat egy hipotetikus piacon, egy hipotetikus tranzakci6 soran kialakul6 ar. Bar
afogalom kapcsan megjelend ,,szokésos” tranzakciok, illetve piaci feltételek tartalméat a
szabalyozas nem tisztazza, a mogottes kozgazdasagi megfontolas egy Walras-féle altalanos

egyensulyelméleti modell.

Yuan és Liu (2011) az altalanos egyensulyelmélet alkalmazasaval a valds értékelés formalis

modelljét az alabbiak szerint irja fel, idedlis piacokat feltételezve (Yuan & Liu, 2011, old.: 8-11):

Adott egy gazdalkodd egység, amely a fordulénapon N féle (nem pénz)eszkdzzel (x; ... xy),
illetve pénzeszkdzzel (m) — a kotelezettségeket negativ eszkdzokként felfogva — rendelkezik.
Ha u jeldli az eszk6zokbdl szarmazd varhatd teljes hasznossagot, akkor egy tranzakciéban

eladdként szereplé gazdalkodo egység teljes hasznossaga az alabbiak szerint irhato fel:

(2 u=Us(xq,x5...xy,m), ahol Us az eladd - q fliggvényében — monoton ndvekvé

hasznossagi fliggvénye.

A hasznossag mérése — szamviteli értékelésrsl lévén sz6 — az egyszeriiség kedvéért
pénzértékben torténik, tehat a modell feltételezi, hogy a hasznossagi egységek pénzértékben

kifejezhetdk.

Jeldlje s;, S ... Sy, Mg egy adott tranzakci6 elétti eszkdzallomany elemeit, és g az N-edik
eszkozbsl p aron értékesitett mennyiséget, akkor a tranzakcid kovetkeztében a teljes

hasznossag valtozasa az alabbiak szerint irhaté fel:

()  fs(0.q) = Us(s1,52... Sy — q.mg + pq) — Us(s1,S ... Sy, M)

Hasonloképpen a vevé hasznossaganak valtozasa — ha by, b, ... by, mg jeldli a vevé adott
tranzakcio el6tti eszkdzallomany elemeit, és g az N-edik eszk6zbsl p aron megvasarolt

mennyiséget — az alabbiak szerint alakul:

4)  fs(p.q) = Ug(by,b; ... by + q, mg — pq) — Up(by, by ... by, mp)
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A modell l1ényegét a szerzék altal ,,valds érték feltételeknek” (fair value conditions) nevezett
harom 0&sszefiiggés adja, amelyek szerint egy adott N eszkdz q (g>0) mennyiségének
értékesitésekor kaphaté P egységar a val6s érték, akkor és csak akkor, ha az aldbbiak

teljestinek:

1) Ateljes hasznossag feltétele (condition for total utility):
fs(P,q) =0, fg(P,q) =0, tehat a csere eredményeként a teljes hasznossag egyik
félnél sem csokken.'®

2) A margindlis hasznossag feltétele (condition for marginal utility):
s, s

=P,

Oxy Xn=q

XN=q axN
tehat az utolsé egység cseréje sem okoz hasznossagvesztést egyik félnek sem.

3) Ugyletkotési feltételek (condition for transactions):
Barmely P-nél magasabb ar esetén az elad6 nem tudja a teljes g mennyiséget
értékesiteni, mig barmely P-nél alacsonyabb ar esetén a vevé nem tudja a teljes g
mennyiséget megvasarolni, tehat a valés érték egy olyan ar, amely mindkét fél

szempontjabél optimalis.

A valés érték — az egyensulyi ar — megéllapitadsdhoz hasznossagmaximalizald piaci szerepléket

feltételezve, illetve figyelembe véve a fenti feltételeket, az aldbbi médon jutunk el:

Egyrészrél az eladdk szempontjabol vizsgalva a feladat egy adott p ar esetében egy feltételes

szélséerték-szamitas, ahol a célfliggvény:

(5) max fs(p,q) |, feltéve, hogy:
<q

(6) fs(p.q) =0
Ha ¢ egy nem negativ, optimalis megoldés, akkor teljestlnie kell, hogy:

7 dfs(p.q) _ 0 , 6s ebbél kovetkezéen:
T =

(8) 9Us

=P
dxy

xXN=q

128 E7 nem azt jelenti, hogy a valds érték valtozasanak iranya csak nem negativ lehet. A feltétel az adott

eszkdz aktualis hasznossaga, és az ellenérték kozotti hasznossagi relaciot fejezi ki. Ez a feltétel
nélkilozhetetlen, ha egyensulyi arakhoz szeretnénk jutni, hiszen negativ hasznossagi varakozas esetén a
tranzakcié nem jon létre.
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Az el6z6, (8)-as szamu dsszefiiggés az optimalis kinalati fliggvényt (optimal selling curve) irja le,
az egyes eladok optimalis kinalati figgvényeinek 6sszegzésébdl kaphatdé meg a piaci kinalati

fuggvény.
Hasonlé maddon felirva a vevsk szempontjabél a feladatot:

9) rg\ax fs(p,q) ,feltéve, hogy:
<q

10)  fs(p@) =0
Ha ¢ egy nem negativ, optimalis megoldés, akkor teljestlnie kell, hogy:

(11) fs(p.q) _ 0 és ebbél kovetkezéen:
9 -

(12)  9Us

=P
dxy

XN=q
A (12)-es szamu osszefiiggés az optimalis keresleti fliggvényt (optimal buying curve) irja le, az
egyes vevék optimalis keresleti fliggvényeinek 6sszegzésébsl kaphatdé meg a piaci keresleti

fliggvény.

Ha a kindlati és a keresleti fliggvény metszéspontja létezik, akkor a kapcsol6dé mennyiség lesz
a piaci egyensulyi volumen, a kapcsolodo ar pedig a piaci egyensulyi &r. Ha g = S(p) a kinalati
fuggvény, mig q = B(p) a keresleti fuggvény, illetve ezek inverzei rendre p = Ps(q),
p = Pg(q), akkor a valos érték feltételekbdl kiindulva bizonyithato, hogy ha létezik az
egyensulyi p, g ar-mennyiség par, akkor a valds érték barmely N eszkéz Q < g cserenagysaga
esetén Pz (Q), mig Q > g esetén a valds érték nem létezik (a kapott eredmény nem felel meg a
valds érték feltételeknek), igy ebben az esetben a piaci &r nem lesz valés érték. (Yuan & Liu,
2011, old.: 12-15)

A fenti levezetés két alapvets fontossagl tényre vilagit ra: egyrészrél ramutat arra, hogy a
valos érték egy altalanos egyensulyi modellen nyugszik, masrészrél viszont Iétezése — elméleti
sikon — nem magatdél értet6ds, és nem feltétel nélkili egy adott vagyonelem esetében.
Ez egybevag Bromwich (2007) meglatasaval, miszerint nem idealis — valés — piacok esetében a
piaci &rak szamos — az arbitrdzsmentességet lehetetlenné tevé — torzuldst hordoznak

magukban, tovabba elkerilhetetlentl eltavolodnak az eladasi a&ras megkdzelitéstél.
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Whittington (2010) szintén a valos érték altalanos egyensulyelméleti hatterét — egészen
pontosan a szamviteli értékelés irdnyanak altalanos egyensulyelmélet felé valé elmozdulasat —
hangsulyozza, ugyanakkor felhivja a figyelmet, hogy a teljes és tokéletesen versenyzé piacokrél
alkotott idealizalt felfogas nem allja meg a helyét a val6sagban. Ennek megfeleléen a valos
értékelés elmélete, és a valds érték mérésének gyakorlata — mar a szabalyozas szintjén is —
elvalik. Onmagaban tehat a valds érték fogalmanak tisztazasa nem elegendd a valds érték

méréséhez, a hozzarendelési szabalyok kialakitasahoz.

6.3.3 ValOs érték, (aktualis) piaci érték, hasznalati érték

A valos érték fogalmanak kapcsan sziikséges kitérni a valds érték és két masik, a valds értékhez
szorosan kapcsolédé értékfogalom (értékelési alap), a piaci érték, illetve a hasznalati érték

dsszefiiggéseire.*”

A definiciokbol lathat6, hogy a valds érték bar szorosan kapcsolédik hozza, nem azonos a
konkrét arakbdl levezetett piaci értékkel (market value), ami egy, az adott napon ténylegesen

lebonyolitott adasvétel értékviszonyait tikrozi.

Egyrészrél a valds érték esetében csak egy hipotetikus tranzakciorol van sz, amely ugyan a
értékelés idépontjanak piaci viszonyain alapul, de ezt az eszkdz, illetve kotelezettség
birtokosanak szemszdgébdl vizsgélja, raciondlis dontést feltételezve, ami nem feltétlenul —
bizonyos esetekben pedig valészinGsithetéen nem — az adott eszkdz vagy kotelezettség
azonnali értékesitése. Figyelembe veszi tehat a vallalkozés folytatasanak mogottes elvét, ezért
a valoés érték meghatarozasanak kiinduldpontja, ,hogy mit ér az adott eszkdz vagy
kotelezettség az adott napon, mikdzben nem kivanjuk azt ténylegesen értékesiteni vagy

rendezni (&truhazni — sajat kiegészités, KDM)” (Bosnyéak, 2004, old.: 436).

Masrészt, egy konkrét piaci tranzakciéban elérhets arat a piaci szerepl6k varakozasain tul
szdmos egyéb, magara a tranzakciora, illetve az abban résztvevékre jellemzé tényezé alakitja, a
valés érték pedig sosem lehet egy gazdalkodospecifikus értékelés eredménye, éppen ezért

eltérhet, és jellemzéen el is tér ettdl az artol.

129 A piaci érték és a hasznalati érték kivalasztasa talan onkényesnek tinik, azonban ezen értékfogalmak

és a valos érték elhataroldsa mind gyakorlati szempontbdél, mind a kutatds fokusza szempontjabol
elengedhetetlen. Egyéb értékfogalmak és a valos érték kapcsolatardl lasd példaul: (Whittington, 2007).
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Hague (2007) a val6s érték harom fontos tulajdonsagat emeli ki: egyrészrél a valds érték nem
veszi figyelembe az eszkdz vagy kotelezettség ,,maltjat” (mikor, milyen aron, hogyan jutott
hozza az adott gazdalkodd egység); mésrészrél a vagyonelem birtokosénak sajatossagait
(példaul, hogy milyen lzletagban tevékenykedik, milyen piaci poziciéval rendelkezik); valamint

a vagyonelem — jelenlegi birtokosanal — tervezett jovébeni hasznalatat.

A valos érték tehat egy piaci varakozasokon alapuld értékelési eljaras segitségével becstilt
0sszeg, melynek kiindulasi alapja a piaci ar, illetve ennek megfelels becslése, a valds érték

azonban nem azonos a piaci értékkel.

Az eszk6zok valds értekének megéllapitdsakor a hasznalat-értékelési, illetve a csere-értékelési
premisszabdl indulhatunk ki, azonban nagyon fontos kihangsulyozni, hogy barmelyik értékelési

premisszat is alkalmazzuk, a valds érték piaci alapokon nyugszik.

A valés érték mérésekor a piaci szereplék legjovedelmezébb hasznalati modjat kell
meghatarozni, ami eltérhet attél, amire a gazdalkodd egység jelenleg hasznalja az adott
eszkozt, tehat a valds érték, még ha hasznalat-értékelési premisszan is nyugszik, nem azonos a

gazdalkoddra jellemzé hasznélati értékkel (value-in-use).

Ha a hasznélati érték IAS 36-ban megfogalmazott definicidjat nézzik, a kuldnbség vilagosan
lathato. Az IAS 36 szerint a hasznalati érték mérésénél: ,,a cash flow elérejelzéseknek ésszerd és
indokolhat6 feltételezéseken kell alapulniuk, amelyek a vezetés(!) legjobb becslését tukrozik az
eszkdz varhaté hasznos élettartama alatt érvényesild gazdasagi feltételrendszerre
vonatkozoan” (IAS 36, 33. bek.). A mérés tehat a menedzsment sajat, nem pedig a piaci
szereplék varakozasaibol kiinduld feltételezéseit kell, hogy tikrdozze, ami viszont nem

Osszeegyeztethetd a valds érték fogalmaval.

Tételezzuk fel, hogy mind a hasznalat-értékelési premissza alapjan meghatarozott valds érték,
mind a hasznélati érték redlis feltételezések alapjan lett megallapitva, tehat valéban tukrézi az
eszkdzzel kapcsolatos, jovében realizalhatd bearamlasok értékét. A valos érték megmutatja,
hogy a hasznalathoz nélkilozhetetlen egyéb kiegészité ersforrasokkal rendelkezé piaci
szerepl6k szdméara — mérlegelve az eszkéz hasznélatabol szarmazd jovedelmeket — milyen
értéket képvisel az adott eszktz; mig a hasznalati érték lényegében ugyanezt mutatja, az adott

gazdalkodo egység szemsz6gébdl.
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Ezek alapjan a valds érték, illetve a hasznélati érték kdzotti — pozitiv vagy negativ — kiilénbség két
dolgot jelenthet. Egyrészrél: amennyiben a gazdalkod6 és a piaci szereplék azonos
feltételezésekkel éltek az eszkdz jovsbeni ,életltjara” vonatkozdan (hasznalati ids, mod, hely
sth.), akkor a kilénbség a gazdalkod6 egység piaci szereplékhoz viszonyitott, az eszkbzzel
kapcsolatos relativ hatékonysagat, nyereségtermels-képességét mutatja, az eszkdz értékébe

beépitve egyfajta — pozitiv vagy negativ — belss goodwillt.

A masik lehetéség, hogy a gazdalkodé és a piaci szereplék legjévedelmezébb hasznélati mddja
eltérg, igy a hasznalati érték szamitasa soran egészen maés feltételezésekbdl indultak ki. Ekkor a
hasznélati érték visszatlkrozi az adott gazdalkodo specifikus, a piaci szereplékétsl eltéré

szandékait az adott eszkdzzel (esetleg annak megszerzésével) kapcsolatban.

Amennyiben ez a kiilénbség jelentss, elméleti szempontbdl el kell gondolkozni azon, hogy vajon
melyik érték megjelenitése nyujt relevansabb informaciokat a beszamold felhasznaléi szaméra.
A haszndlati érték szamos specifikus tényezét is tiikroz, ellenben — éppen ezért — objektivitasa és
Osszehasonlithatdsaga csekély, a gazdalkodo-specifikus értékfogalmak kapcsan pedig fokozottan
jelentkeznek az értékelés megbizhat6sagéval kapcsolatos kételyek, hiszen ezek, a gazdalkodd

jovsjéral alkotott sajat elképzeléseit tikrozs feltételezések nehezen ellensrizhetsk.'™

6.3.4 Aval6s érték szamvitel jovedelemfelfogasa

Diewert (1996) — Marshallt kdvetve — az adott idészaki jovedelmet a mikodési eredmény
(fedezet), a finanszirozas koltségének és a nettd eszkdzallomany valtozasanak (elsjelhelyes)
Osszegeként definialja. Bar Diewert kilon nem emeli ki, a jovedelem egyfajta fenntarthatd

jovedelemként értendé: az egyszeri, ,rendkivili” hatasokat nem tartalmazza.

A modell egy viszonylag egyszerli peremfeltételekkel mikdds gazdalkodd egységet feltételez,
a felhasznélt eréforrasokat két csoportra osztja: (alapvetéen nem monetaris) tartés eszkdzokre,
illetve foly6 termelé felhasznalasra. M(ikddési eredmény alatt az adott idészakban kibocsatott
teljesitmények értékének, illetve az adott idészakban a kibocsatashoz felhasznalt eréforrasok

értékének a kulonbségét érti.

130 Whittington (2010) szerint a hasznalati érték kilonosen olyan helyzetekben jelent relevans

informaciot, amikor az adott vagyonelem értékesitése valészindtlen, igy a hasznalat (megtartas) jelenti a
legjovedelmezébb hasznélati modot az adott gazdalkodd egység szamara (példaul illikvid piacok esetén
egy addssaginstrumentum lejératig térténé megtartasa).
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A kibocsatott teljesitmény fogalma azonban kitagithat6: nem pusztdn az alaptevékenységbdl
szdrmaz6 arbevétel, hanem barmilyen eréforrds felaldozas ellenértékének (pl. egy pénziigyi
eszkoz értékesitésének bevétele) szambavételével a modell feltételei feloldhatéak. A mdkodési
eredmény szambavétele alapvetéen bekerilési aras értékelést feltételez, bar Diewert

— egyszerdsités miatt — atlagos arakrdél beszél. Ez gyakorlatilag bekertlési aras modellt jelent.

A modellben a m(ikddési eredmény definicidé szerint nem tartalmazza pl. az értékcsdkkenési
leirast, de ugyanigy a killénbdzé értékkorrekciokat (értékvesztések stb.) sem. igy tehat ez egyfajta
fedezetnek (bruttdé eredménynek) felel meg, lényegében — és leegyszer(isitve — a fedezetet
valtozd koltség bazison értelmezve (tehat nem csak a kozvetlen koltségek képezik részét a

fedezetnek).

A finanszirozési koltség 1ényegében az adott idészaki nettd kamatraforditas, nem jogcime, hanem

tényleges gazdasagi tartalma alapjan.

Az nettd eszkdzvaltozas kapcsan Diewert eredenddéen tartds eszkdzokrél beszél, ez azonban
kiterjeszthetd: ha valamennyi, az idészak végén meglévs — el nem hasznalt — eszkdzt beleértiink,
kivéve a mikodési eredmény szdmbavételénél figyelembe vett eszkdzvaltozdsokat (nettd

forgotéke valtozas).

Formalisan, ha I jel6li az id6szaki jovedelmet, p az egyes output-, illetve tényezéarak vektorat,
y pedig a nettd output volumenének vektorat (ahol ha egy adott n termék esetény, > 0,
akkor n értékesitett output, mig hay, < 0, akkor n felhasznélt input (rafordités)), mig NA a

nettd eszkdzallomanyt (eszk6zok — kdtelezettségek) (Diewert, 1996, old.: 6 (64)):
(13) 1°=p°-y° — finanszirozas + NA' — NA°

A modell pontositasa szilkséges annyiban, hogy a nettd eszkdzallomany valtozasabol a
tulajdonosi tranzakciok hatasait le kell vonni, ez nem lehet része a jovedelemnek (t6keemelés

és kivonas, ideértve az osztalékfizetést is).

Bekerulési aras értékelést feltételezve, és bevezetve az idgszaki atlagos (nettd) kamatlabat
(rp), az idegen téke, egészen pontosan a tartds eszkdzok idegen forrassal vald finanszirozasi
arényat (f), a(z) (tartés) eszk6zok volumen (k), illetve arvektorait (P), illetve egy &tlagos

131

eszkdzelhasznalddasi aranyt (&), akkor a modell az alabbi alakban irhaté fel:

(14)  Ifc=p°-y° —15f°P°k® + [(1 — 6°)POk°® — D°] - [P°k® — D°] =

31 Az eredeti modellben ez lényegében egy értékcsokkenési leirasi kulcsnak feleltethets meg, azonban a

modell tagitasaval tetszéleges eszkozfelhasznélasi/elhasznalddasi aranyként értelmezhetd.
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15  p®-y° —[@pf° +8°)P°Ik°

A modell atrendezett formaja (a (15)-6s szamu 6sszefiiggés) ravilagit arra, hogy a bekerilési
aras értékelés esetén a jovedelem alapvetéen a mikddési eredmény, valamint a(z) (tartos)

eszkozfinanszirozas és elhasznalddas dsszege.

Egy egyszer( termel cégnél a modell nagyon tisztan érvényesiil, a szamviteli eredményt val6ban
az arbevétel (kibocsatott teljesitmény ellenértéke), az ehhez felhasznélt eréforrdsok (valtozd
koltségek) és a kapacitdskoltség (értékcsokkenési leirds, valamint nettd finanszirozas)
kulonbségeként kapjuk. Bonyolultabb monetéris eszkdzék bevonésaval nagyobb absztrakcio

sziikséges.

Jelenlegi érték bazisu értékelés — esetlinkben a valds érték — alkalmazasa esetén a modell
annyival moédosul, hogy az eszkOzérték-valtozas szambavételekor az idészak végi
eszkdzallomanyt valds értéken értékeljuk, figyelembe véve, hogy a valds értékelés az adott

nettod eszkdzallomany eladasi aras értékelését jelenti.

A nett6 eszk6zok idészak végi valos értéke az aldbbiak szerint irhat6 fel (Diewert, 1996, old.: 19

(77)) alapjan:
(16) NAL, = (1 —6%P k% - DO

Ha i jeloli a valos érték valtozasok (el6jelhelyes) vektorat, akkor az id6szak végi nettod

eszkozérték atirhat6 az alabbiak szerint:
(17) NAL, = (1 -6 +i%P°%° - DO

A fentiek alapjan valds értékelés esetén a jovedelem az alabbiak szerint alakul (kiindulva a

(14)—es szamu dsszefliggéshél):

(18) Iy =p° y° =7 fOP%K° +[(1 - 8°) (1 + i®)P°k® — D°] - [P°k° — D°] =
(19) Py —Hrpf® —i®+8°(1+i0}PIK°
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A (19)-es szdmu 6sszefliggés ramutat arra, hogy valos értékelés esetén az arvaltozasok hatasai
megjelennek a jévedelemben. Ezek az arhatasok egyrészrél az eszkdzelhasznaldédast
felértékelik (mivel az elhasznalédas is az Gjraértékelt arakon kertiil szambavételre), masrészrél
viszont az el nem hasznalt részre juto teljes arvaltozas hatasa megjelenik jévedelemként, ami
kvazi a tokekoltséget csokkenti. Fontos azonban felhivni a figyelmet arra, hogy a val6s
értékelés az altalanos arszinvonal-valtozasok hatasaval nem korrigal, ami magas inflaciés rata

esetén a jovedelem jelentds fellilbecslését eredményezi.

A fenti jovedelemkoncepcié a szakirodalomban ismert nomindlis (pénzligyi) t6kemegtartas
elméletének (financial capital maintenance) feleltethets meg.132 Ennek Iényege, hogy a téke
(nettd eszkdzallomany) nominalis értékén fellli (Arfolyamnyereség jellegi) tételek a jovedelem
részét képezik. Ezzel a megkozelitéssel rokon az 5.4.2. pontban bemutatott (1-es szdmu) hicksi

jovedelemfelfogas is.

Az igy definialt jovedelem megjelenitése a pénziigyi kimutatasokban alapvetéen attdl fiigg,
hogy egyrészt milyen vagyonelemek valos értékelését engedi meg/irja elé az adott szabalyozas,
masrészrél a valos érték valtozasok elszdmoldsanak milyen szamviteli modelljét rendeli az
egyes vagyonelemekhez. A val6s érték valtozasok elszamolasanak a jelenlegi szabalyozasban

két alapmodellje hasznélatos: kulonbozet az eredménnyel (valos érték modell — fair value

133 |134

model),” vagy az egyéb atfogé eredménnyel™" (atértékelési modell — revaluation model)

szemben kerulhet elszdmolésra.

Az egyéb atfogo eredmény koncepciordl az 5.4.2. pontban elmondottakra visszautalva lathato,
hogy a valGs értékelés és az atfogd eredmény koncepcidja szorosan 6sszekapcsolodik, és igy
érthetévé valik a 6.3.1. pontban tett megéllapitds, miszerint az atfogd6 eredmény az
eredménykimutatas alapvets fontossagu eleme, mivel ez teremti meg a kapcsolatot a

mérlegben kimutatott nett6 eszkdzvaltozassal (Whittington, 2008, old.: 158).

32 t6kemegdrzési koncepciok és az értékelés kapcsolatardl lasd példaul: (Break, 1954), (Shwayder,

1969), (Revsine, 1981), (Baricz, 1994).

3 Fontos tehat elkiloniteni a szabalyozasban megjelend valds érték, illetve a valds érték modell
fogalmat egymastol: mig az el6bbi maga az értékelési alap, az utébbi a valos értékelés egyik
megvalositasi (elszamolasi) maodja.

B4 llletsleg kozvetleniil a sajat tskével szemben, rejtett tobblet szamvitel — lasd az 5.4.2. pontban —
esetén (példaul a magyar szabalyozésban).
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A valGs érték szamvitel jévedelemfelfogasaval kapcsolatban szintén vissza kell utalni — a valds
érték szamvitel mogott is meghizodé — 5.4.2. pontban bemutatott mérlegalapi megkozelités
sajatossagaira, nevezetesen, hogy az elhatarolas-alapl szamvitel mogottes feltételezése,
illetéleg a realizacios elv — klasszikus formajaban — nem érvényesiil. Ugyanis a jovedelem
realizdlasat nem a kapcsolodd teljesitmény kibocsatdsa, hanem a piac(i arvaltozas)
determindlja."* Ez a ,,bevételelszamolasi rejtvény” (revenue recongnition conundrum) (Horton,
Macve, & Serafeim, 2011) egy tiszta valos értékelési modellben egységes elméleti alapokon All
— nevezetesen a fent emlitett elvek deklaralt sajatos érvényestiléséhez (feladasahoz) vezet —,
azonban kevert értékelési modellekben — amilyen a jelenlegi szabalyozas is**® — az (4tfogo)
eredményt kilonbdz6 elméleti hatterd — realizalt és nem realizalt — tételek eredsjeként
hatarozza meg. Ez pedig az értékteremtési folyamatot elfedi, mivel a jelenlegi (realizalt)
eredmény és a nem realizalt t6kenyereségek és veszteségek keverednek (Kothari, Shu, &
Wysocki, 2009), (Biondi, 2011). Ugyanakkor a valosérték-alapu jovedelem arra is ramutat, hogy
a piaci szereplék varakozasaihoz képest relative milyen teljesitményt nydjtott a gazdalkodé
egység az adott eszkdz kikerulésekor: ha a konyvekben szereplé valds értékénél a kapott
ellenérték magasabb volt, tehat nyereséget realizalt a tranzakcion, akkor a piaci szereplék

alacsonyabb jovedelemvarakozasokkal éltek (Barth, 2006).

135 A jelenlegi értéken alapuld szamvitel valdjaban nem is a realizaciés elven, hanem az idéérték elven

nyugszik, ahogy ezt az 5.4.2.pontban bemutattam. Ugyanakkor az alapnormék jelenlegi
szabalyozasaban ez explicit médon nem jelenik meg.

135 A jelenlegi szabalyozas kevert értékelési modell volta az 5.3.3. pontban bemutatott hozzarendelési
szabalyokbdl is lathatd. A valds értékelés terjedelmére (a valds értéken értékelt vagyonelemek korére)
részletesen a 6.6. pontban térek ki.

BK 89



6. A valOs érték szamvitel fogalmi rendszere

6.4 Avalos értéek mérésének keretrendszere

A valés érték mérésének™’

keretrendszerét az IFRS 13 szabélyaibol kiindulva mutatom be.
A bemutatas az értekezés céljainak megfelel6 mélységd, nem célja a standard minden egyes
részletszabalydnak  visszaadasa. A  cimszavaknal részletesebb elemzést  viszont
elengedhetetlennek tartom, mivel az el6z6 pontban bemutatott fogalmi rendszer csak az
alapjait jelenti a valds érték szamviteli modelljének, a gyakorlati alkalmazast, ebbdl
kovetkezéen a modell érvényesilését a mérési szabalyok alapozzék meg, illetéleg

determinaljak. A magyar szabalyozas sajatossagaira kiilén alpontban térek ki.*®

6.4.1 Avalos érték mérések megkozelitési madjai

A valbs érték mérésekor hasznalt értékelési eljarasoknak a piaci, a jovedelem- és/vagy a

koltség-megkozelitéssel 6sszeegyeztethetének kell lennik.

A piaci megkdzelités (market approach) piaci informaciék, elsésorban természetesen
az éarak (az adott termek, illetve hasonl6 termékek &rai) alapjan épitkezik. Ide
sorolhatok tobbek kdzott a kilonbdzé — a mérés jellemzsibsl adodo elvarasoknak
megfelel6 — piaci mutatészamok (P/E ratdk stb.), illetve mas, bonyolultabb
Osszehasonlitd értékelési eljarasok, példaul a matrix-arazasi modellek.

A jovedelem-megkdzelités (income approach) kulénb6zé jovébeni, az adott eszkbzzel
vagy kotelezettséggel egyértelm( kapcsolatba hozhaté és vildgosan elkilonithetd
pénz-, illetve jovedeleméaramlasokbol indul ki, és ezek valamilyen modell segitségével
diszkontalt értéke alapjan allapitja meg a jelenlegi értéket.

A koltség-megkozelités (cost approach) — amelyre gyakran utanpotlasi koltségként
hivatkoznak — kiindulépontja, hogy a jelenlegi helyen és allapotban lévé eszkoz™*
pétlasa, helyettesitése, kapacitdsanak kivaltasa mennyi koltséget okozna a piaci
szerepléknek. Természetesen a koltségeket ki kell igazitani az eszkoz fizikai, erkolcsi,
gazdasagi avultsadgaval, amely tdgabb fogalom a szamviteli, illetéleg ado6zasi

(halmozott) értékcsokkenési leirasnal.**

BT A valos érték mérése, vagy egyszerGibben valds értékelés. A mérés fogalmat azonban itt

szerencsésebbnek érzem, mivel a valos érték mérése és a valds értékelés nem teljesen azonos fogalmak,
a valds értékelés tagabb, az egész értékelési modellt jelenti, mig a valds érték mérése — az 5.2. pontban
kifejtettekkel 6sszhangban — magat a hozzarendelést, a valds érték meghatarozasat.

138 4sd 6.4.4. pont.

139 Kotelezettségek esetében a koltségalapt megkozelités nem értelmezhets.

“OHiszen ez nem mas, mint a korabbi bekeriilési érték valamilyen megfontolas alapjan torténé
szétosztésa.
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A kllldnbozé értékelési eljarasok, illetve megkozelitések kozotti valasztast az adatok elérhetssége
determindlja. A standard nem szabalyozza részletekbe menden, hogy egyes specialis
helyzetekben melyik eljaras kdvetends. Alapelve, hogy ,,a tdbb jobb”, tehat amennyiben tébbféle
értékelési eljarashoz all rendelkezésre adat, akkor valamennyivel meg kell becsiini a valés
értéket. Az eredmények a lehetséges valos értékek, illetve valds érték mérések egy skalajat adjak,
melyek értékelésekor vizsgalni kell egyrészr6l maganak a tartomanynak az ésszeriiségeét,
megbizhatosagat, masrészrél, hogy melyik reprezentdlja leginkdbb a val6s értéket az adott

kortilmények kozott. '

Az értékelési eljarasok alkalmazasa soran Ugyelni kell a kdvetkezetességre: az alkalmazott
értékelési eljarasok megvaltoztatasara akkor van lehetéség, ha ez a valtoztatas a valds érték
meérésének magasabb mindségét (megbizhatésagat, a korilményekhez valé jobb igazodast)
biztositja. llyen esetek lehetnek kiilbndsen egy U] piac, Uj informacidk felfedezése, a korédbbi

informaciok elérhetetlenné valasa, illetve az értékelési technikak fejlédése.

6.4.2 A mérésnél felhasznalt inputok, a valés érték hierarchia

A valos érték mérésének kapcsan megkilonboztetjik a megfigyelhet6 (observable), a
gazdalkodd egységtsl fluggetlen forrasbdl szarmazd, illetve a nem megfigyelhets
(unobservable), a gazdalkodé egység, piaci szereplék feltételezéseirsl alkotott, az adott
korulmények kozott elérhets legjobb informaciokbdl eredd, sajat feltételezéseit tukrdzé

inputokat.

Egy adott eszkdz esetében megfigyelhets input lehet tébbek kdzott példaul a tézsdei zéroar,
illetve egyéb tézsdén kivili (kereskedsi és kdzvetitsi) piacokon kialakult vételi (bid) és eladési
(ask) arak,'** valamint a kiilonbozé targyalasos arak, bar ezek kevéshé publikusak. Réadésul ezek
a targyaldsos arak csak ritka esetben tekintheték a piaci feltételezések kozvetitSinek, hiszen
gyakran specidlis, csak az adott, egyedi ugyletet jellemzs feltételek mellett alakulnak ki.
Természetesen az adott eszkdz egyéb jellemzéit, illetve a tranzakcid kdrilményeit mérlegelve
lehet megallapitani, hogy egy adott input mennyire megbizhaté és relevans (most a piaci

feltételezések szempontjabol).

Y“LEz azonban nem jelenti azt, hogy bizonyos esetekben egyetlen értékelési eljaras, illetve egyetlen

becslés segitségével ne lehetne megfeleléen mérni a valds értéket. Adédhat olyan eset is, hogy a
legmegbizhatobb értékelési eljaras egyben a legkoltségesebb, legtobb eréfeszitést igényls, ellenben
pusztan az informaciok megszerzésének koltségessége nem lehet kiindulési alap az egyes értékelési
eljarasok kozotti valasztasnal.

12 A t6zsdei bid és ask arak nem azonosak a standard altal értelmezett vételi (entry) és eladasi (exit)
arakkal, hiszen a bid ar a vasarlo (bréker) szempontjabol vételi ar, a vagyontargy (nem bréker) birtokosa
szempontjabol eladasi ar. Ugyanez igaz az ask arra is, csak éppen forditva.
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Az inputokkal kapcsolatban megfogalmazott altalanos alapelv, hogy a valds érték mérése soran
alkalmazott mérési technikaknak maximalizalniuk kell a megfigyelhetd, és minimalizalniuk a

nem megfigyelhetd inputok felhasznalasat.

A standard haromszintd, piramisszeriien felépulé hierarchiat hataroz meg. A csoportositas
alapjai a valos érték mérésénél felhasznalt inputok, de minthogy az inputok elérhetésége és
megbizhatosdga befolydsolja az alkalmazhat6é értékelési eljarasokat is, igy a hierarchia

valamilyen szinten kiterjeszthets az eljarasokra is.'*

Egy adott valds érték mérés megbizhatdsagi szintjét az alkalmazott legalacsonyabb szint( input
hatarozza meg, illetéleg, ha egy adott szintd inputot valami miatt, valamilyen feltételezés
alapjan kiigazitanak, akkor a valés érték mérés azonnal egy szinttel alacsonyabb besorolast kell,
hogy kapjon. Ez a lemingsitési szabaly logikus, ugyanakkor véleményem szerint magaban
hordozza azt a veszélyt, hogy a szintek dsszecsusznak: a kiigazitasok kovetkeztében térténd
lejjebb sorolasok elvezetnek oda, hogy gyakorlatilag a mérések tobbsége alacsonyabb szint(
lesz, és az alacsonyabb szinteken (elsésorban a 3-as szinten) rendkivil sokféle, egymastél

kulonbdz6é mérés kap helyet, ami megneheziti a mérések megbizhatésaganak értékelését.

6.4.2.1 1-esszintd inputok

A hierarchia legfelss szintjét az adott eszkdz vagy kotelezettség aktiv piacokon jegyzett arai***
jelentik. Egy eszkoz vagy kotelezettség szempontjabol aktivnak tekinthetd az a piac, ahol kells
gyakorisaggal és volumenben kereskednek ahhoz, hogy az arak alakulasarél folyamatosan

informacidkkal szolgéljanak.

A piaccal, illetve az arakkal kapcsolatos tovabbi kitétel, hogy:
a korabban ismertetett elsédleges, illetéleg ennek hianyaban legelénydsebb piacon
kialakult arak jelentik a valos értéket, ES
ezen araknak a gazdalkod6 egység szamara, a mérés idépontjaban elérhetének kell

lennilik, tehat be tudjon Iépni ilyen aron az adott piacra az értékelés idépontjaban.

143 Ez azonban nem egyértelmd: egy adott technika eltérs szintre sorolt inputok esetén is alkalmazhato

lehet.
1% piac alatt nemcsak a t6zsdét kell érteni, hanem egyéb tézsdén kiviili piacokat is (asd 6.4.1. pont).
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A kilénbozé piaci arak — barmiféle kiigazitas nélkiil — a legtdbb esetben a valds érték legjobb
becslését adjak, igy amennyiben rendelkezésre allnak, a valos érték mérésénél ezeket kell
haszndlni. Azonban vannak olyan specialis helyzetek, amikor a jegyzett arak valamilyen okbal
kiigazitasra szorulnak. Ezekben az esetekben a standard kivételt tesz, nem javasolja a
kiigazitatlan piaci arak hasznalatat, illetéleg nem tekinti az adott eszkdz vagy kotelezettség
valds értékének. Ki kell emelni azonban, hogy 1-es szinti inputnak kizarélag a kiigazitatlan
jegyzett arak tekinthetdk, tehat ilyen esetben — a kiigazitds utdn — a mérés nem tekinthetd

tobbé 1-es szint(inek.

6.4.2.2 2-esszintid inputok

Az erre a szintre sorolt inputok kdzvetlenll vagy kdzvetetten, de tovabbra is a megfigyelheté
adatok kozé tartoznak, de szemben az 1-es szintli inputokkal, az adott eszk6z vagy
kotelezettség piaci értékelésével mar csak kbzvetettebb kapcsolatban allnak.
Ide tartoznak a hasonld eszkdzok, illetve kotelezettségek aktiv piacokon jegyzett arai,
valamint
az adott vagy ahhoz hasonl6 instrumentumok olyan — nem aktiv — piacokon kialakult
arai, amelyeken a jegyzett arak valamilyen szempontbdl a mérés idépontjaban nem
tlkrozik tokéletesen a piaci szereplék értékitéletét.
Szintén ide tartozik a piacokon megfigyelhet6 minden egyéb, nem arjelleg(i adat
(a szokasos jegyzett lejaratra vonatkoz6 hozamgorbék, kamatlabak, hitelkockazatok,

“illetve

nemfizetési ratak, volatilitasi adatok stb.),
az olyan, nem kozvetlenil megfigyelheté adatok, amelyek megfigyelheté piaci
adatokbol szarmaztathatok, illetve azok altal megerésitett adatok (market-

corroborated inputs).*®

A 2-es szintd inputok tovabbra is a megfigyelhetd inputok kérébe tartoznak, azonban ezekre is
igaz, hogy amennyiben ezeket valamilyen megfontolasbdl kiigazitjak, akkor a mérés tébbé mar

nem tekinthetd 2-es szint(inek.

5 pgldaul, ha egy adott eszkoz vagy kotelezettség a piacon jegyzetts| eltérs, egyedi lejaratra kotott,

akkor valds értékének meghatéarozasakor a piacon szokdsos lejarattal rendelkezd instrumentumok
arabol kell kiindulni.
% llyen megerésités lehet példaul a korrelcio a piaci arak és a felhasznalni kivant input kozott.
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6.4.2.3 3-as szintii inputok

A hierarchia legalacsonyabb szintjén a nem megfigyelheté inputok allnak, illetve az ezeket
felhasznal6 mérések. A nem megfigyelhets inputokrol mar emlitettem, hogy a véallalkozés sajat
feltételezései a piaci szereplék feltételezéseirél, valamint, hogy ezen inputok felhasznalasa
esetén is ugyanaz marad a valos érték fogalma.

A valos érték mérésének egyik alapelve az, hogy a nem megfigyelheté inputok hasznalatat
minimalizalni kell, ezért ezek csak olyan esetekben hasznalhatok, ha megfigyelheté adatok

— példaul aktiv piacok hianyaban — nem allnak rendelkezésre.

Gyakran eléfordul, hogy a piaci szereplék feltételezéseirsl a legjobb informaciok a gazdalkodo
egység sajat adatai. Mindaddig, amig nem érhets el — figyelembe véve a kdltség-haszon
osszevetésének elvét'®’ — olyan informacid, hogy a piaci szereplék a cég sajat adataibol
levezethet6 magatartastol lényegesen eltérnek az adott eszkdz vagy kotelezettség aranak
megéllapitasakor, ezek az adatok felhasznalhatok a valés érték  mérésénél.
Azonban, ha erre utalé adatok léteznek, a gazdalkodd egységnek a piaci informaciok alapjan

maodositania kell sajat feltételezéseit.

Az olyan modellek viszont, melyek a — magaban az értékelési eljarasban, illetve az inputokban
rejlé — kockazatokkal kapcsolatos informaciokat figyelmen kivil hagyjak, ezek hatasait az

értékeléskor nem érvényesitik, nem hasznalhatok a val6s érték méréséhez.'*

A 3-as szint( mérésekkel kapcsolatban szintén van egy ,lemingsitési kévetelmény”, de ez a
valos értékelés — mar tdbbszor hangsulyozott — A&ltalanos szabalya: amennyiben olyan
informacié merdil fel, ami alapjan kérdésessé valik a mérés megbizhatdsaga, akkor az adott
eszkdzt vagy kotelezettséget nem értékelhets valds értéken, hanem vissza kell térni a

bekerilési arak alkalmazésara.

6.4.3 A hierarchikus mérési modell miikodése

A val6s érték hierarchia dsszefoglalasat, ,inputok altal iranyitott mikodését” mutatja be a
kovetkezé abra. Az abrabdl is latszik, hogy barmelyik szinti mérésrél legyen is sz6, minden
esetben ellendrizni kell, vannak-e arra utal6 jelek, hogy nem teljesil a (mérés)
megbizhatdsag(anak) elvarhaté szintje. Amennyiben vannak, vissza kell térni a bekerilési arak

alkalmazasara.

Y7 Az elvbél viszont az is kovetkezik, hogy a megszerzés koltségeit meghaladd hasznossaggal rendelkezs

informéciokat tilos figyelmen kivil hagyni. Részletesen lasd a 4.1.2. pontban.
18 Kivéve, haa piaci szereplék is figyelmen kivil hagynék az ilyen kockazatokat.
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5. abra: A valds érték hierarchia mikoddése. Sajat szerkesztés.

A valbés érték hierarchia mdkodése ravilagit arra, hogy a valds értékelés valdjaban nem

egységes mérési modell: az 1-es és a 2-es szint(i inputok esetében a mérés piaci-alapu (mark to

149

market),”™ ugyanakkor a 3-as szintd mérések modellalaptak (mark to model). A két mogottes

mérési (al)modell elméleti tulajdonsagai pedig meglehetssen kiildnbozsek.™

Y9N 2-es szintl mérések atmenetként is felfoghaték a piaci és a modellalapi mérések kozott,

ugyanakkor a 2-es szint(i méréseket helyesebb piaci-alapi mérésnek nevezni, mivel — a definiciobol
eredéen — piaci (megfigyelhetd) inputokat hasznalnak.

%0 Gassen és Schwedler (2010) empirikus kutatasai is erre a kétarctsagra vildgitottak ra: befektetési
tanacsadok kdrében végzett felmérésiik eredményei alapjan kimutattak, hogy a modellalapu értékelések
(érzékelt) dontési hasznossaga is joval kisebb, mint a piaci-alapt méréseké.
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Gyakorlati szempontbdl nem elhanyagolhatd, hogy a piaci-alapi mérések kdltségei szintén
eltéréek (alacsonyabbak), mint a modellalapi méréseké. Ebbdl kdvetkezéen egy modellalapt
mérés esetében a koltségek és hasznok kozotti egyensuly gyakrabban jelentkezik

problémakeént.

Elméleti szempontbdl kérdés, hogy vajon a piaci arak és a valés érték kozotti
— a 6.3.3. pontban bemutatott — koncepcionalis kiilénbségek egy 1-es szint(i mérés esetén
mennyire érvényesilnek. Yuan és Liu (2011) valos érték csapdanak (fair value trap) nevezi azt
az esetet, amikor a piaci arak nem tukrozik a valés értéket. Ahogy a 6.3.2. pontban
bemutattam, a val6s értékelés mogott egy altalanos egyensulyi modell htzédik meg. Ebben a
modellben a valos érték — az egyensilyi ar — létezése azonban nem magéatél értetds.
Ugyanakkor a piacok abban az esetben is aktivak lehetnek, ha a valos érték nem létezik. Ekkor
viszont a piaci arak és az elméleti valés érték — mint a jovében realizalhaté hasznok
megtestesitéje kozotti kilonbség — nemcsak hogy nem realizalt, hanem nem is realizalhat6
eredmeényt jelent. Ha tovabbra is Pz (Q) jel6li az elméleti valos értéket, mig p,,, az aktualis piaci
értéket, akkor a valos érték csapda (FVT) az alabbiak szerint irhat6 fel (Yuan & Liu, 2011, old.:
15):

(20) FVT = [py — Pp(Q)]Q

Abban az esetben, ha P5(Q) < p,,, akkor a mérlegben szereplé eszkozok tulértékeltek, illetve
forditott relacio esetén alulértékeltek.™ A (20)-as szamu 6sszefiiggés altal definialt modell
kapcsan azonban két dologra fel kell hivni a figyelmet. Egyrészrél — és ezt a szerzék is
kiemelik — a valés érték csapda egy statikus allapot mérészama, tehat a piaci arak, illetve az
elméleti valos érték valtozasaval parhuzamosan folyamatosan valtozik. Masrészrél azonban a
csapda szamszerdsitése gyakorlatilag szinte lehetetlen, ugyanis az elméleti valés érték
pontosan nem hatarozhaté meg."*> A modell arra viszont felhivja a figyelmet, hogy a val6s
érték piacokrol alkotott mogottes feltétele(zése)inek sérillése esetén™ a jegyzett piaci arak

nem feltétlendl j6 kozelitései a valds értéknek.

I Gvatos megkozelitésben ez a kisebbik veszély, ugyanakkor a hii bemutatéas mindenképpen sériil.

152 Modellszamitasokkal lehet kozeliteni az elméleti valés értéket, ugyanakkor a jegyzett piaci arak
elérhetésége esetén a pénziigyi kimutatasokban megjelend valds értéknek ezeken kell alapulniuk.

153 Hatékonysag, teljesség, informaciok elérhetdsége. Ezek — hatasaiban ellentétes iranyl — sérilését
jelentik a piaci buborékok és panikok.
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A modellalapt értékelések gyakorlatilag valamennyi esetben diszkontélt cash flow
szamitasokat (DCF modellek) jelentenek. A DCF modellek alapulhatnak példaul a varhat6
osztalékokon (Gordon, 1962), szabad pénzaramlasokon (free cash flows) (Cornell, 1993), t6ke
cash flow-kon (capital cash flows) (Ruback, 2000), illetve szamviteli hozamokon (Ohlson, 1995).
Cornell és Landsman (2003) megallapitja, hogy a tiszta tobblet szamvitel alkalmazasa és a
megfelels — az adott modellel 6sszhangban lévé — diszkontratak megvalasztasa esetén az egyes

modellek azonos eredményre vezetnek.

A szamviteli informéaciokon alapulé DCF modellek altalanos logikaja az alabbiak szerint

foglalhat6 Ossze:

(Ar)- Miikodési Eszkozok és Kamat- (Nyereség)-| | Beruhazasi
bevételek koltsegek kotelezettségek koltségek addk koltsegek

- s Py Z sz . ,

A multbeli Analitikus Elérhets informaciok (pardg, =
teljesitmény értéke modellek (makro)gazdasagi helyzet, technoldgiai, piaci
verseny, vevéi igénynek, tékesziikséglet stb.)
Jelenlegi és multbeli idészakok

Jovébeni idgszakok
(Ar)- Miikodési Eszkozok és Kamat- (Nyereség)-| | Beruhazasi
bevételek koltsegek kotelezettségek koltségek addk koltsegek

———

Diszkontaland6 pénzaramlasok — R
) AP Becsult tékekdltség
a konkrét modelltél fuggéen

e — =

Becsiilt érték

6. abra: A szamviteli informécidkon alapulé DCF modellek altalanos logikaja.
Forras: (Cornell & Landsman, 2003, old.: 22)

A modellek tehat valamennyi esetben a multbeli informaciok varakozasokkal Kiigazitott
kivetitésébdl indulnak ki. A valGs értékelés esetében az alapveté mérési kérdés, hogy ezek a
varakozasok nem az adott gazdalkod6 egység, hanem a piaci szereplék varakozasai kell, hogy
legyenek. Ennek a gyakorlati megval6sithatosdga — a piaci varakozasok elérejelezhetésége

— kérdéses.
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Benston (2008) szerint ez gyakorlatilag azt eredményezi, hogy a modellalapu értékelések a
(gazdalkoddspecifikus) hasznalati érték, illetve a vételi arak (mennyit fizetne egy masik

gazdalkodd egység az adott eszkdzért/mennyit kérne az adott kdtelezettség atvallalasaért)™

becslését jelentik.™®

A modellalapa értékelések, ,realis” piaci feltételezések — nem teljes
informaltsdg — esetén Ohatatlanul magukba foglalnak csak az adott értékelést végzé
gazdalkodod egység szamara rendelkezésre all6 (,,privat”) informaciokat is, ezaltal fogalmilag a
hasznalati érték iranyaba mozditjak el a kapott eredményeket. (Barth & Landsman, 1995),

(Peasnell, 2005)

Ugyanakkor a val6s értékelés kétarcisagahoz hozzatéve a modellek szerteagazd voltat,
megallapithatd, hogy a valds érték mérése szamos — eladasi arak becslésén alapuld —

megkdzelitést egyesit magaban. (Laux & Leuz, 2009), (Power, 2010)

6.4.4 Avalo6s érték mérése a magyar szabalyozasban

A szamviteli torvény szabalyai szerint: ,,Val6s érték a piaci megitélésrél rendelkezésre allé
informaciok alapjan lehet:
a) a piaci érték, amely
aa) a tdzsdén jegyzett arfolyam, ha a pénziligyi instrumentum a tézsdén forgalmazott
és van tézsdén jegyzett ara, arfolyama,
ab) a két fél szabad megéllapodasa szerinti ar, ha a pénziigyi instrumentumnak nincs
tézsdén jegyzett ara, arfolyama, de tézsdén kivili piacon kialakult, a piaci ar
tendenciajat megfelelden tikrézé arajanlatokkal, illetve az (izleti év soran tértént
értékesités adataival rendelkezik, amely a piaci értékitéletet az értékelés
idépontjaban megfelelden jellemzi,
ac) az elézéek hianydban a pénzigyi instrumentum Osszetevdinek, vagy hasonld
pénzugyi instrumentumoknak a piaci ara alapjan meghatarozott érték (szamitott
piaci érték),
b) az altalanos értékelési eljarasokkal meghatarozott, a piaci arat elfogadhat6an kozelitg

érték” (Szt. 3. § (9) bek. 12. pont).

™ Ez az eladd gazdalkodd egység szempontjabdl sokkal inkabb a hasznalati érték, semmint a

definicidban szerepld — hipotetikus — eladasi ar.

155 Benston elemzi a standard (SFAS 157, de az IFRS 13-ba is atemelt) illusztrativ példait, bemutatva,
hogy ezek alapjan is az eladési aras értékeléssel ellentétes eredményre lehet jutni bizonyos koriilmények
esetén.
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A magyar szabalyozas tehat alapelveiben 6sszhangban all az IFRS 13 szabalyaival: szintén

harom alapvets értékelési eljarast ismer ((jegyzett) piaci arak — aa), illetve ab)™®

pont;
Osszehasonlitd arak — ac) pont; értékelési modellek — b) pont), ugyanakkor ezek részleteit,
szigory, explicit hierarchidjat nem tartalmazza — jollehet, egyfajta hierarchia tikrozédik a
szabalyozasban. Osszehasonlitd arakat ugyanis csak jegyzett piaci arak, illetve szabad
megallapodas szerinti arak (egyltt: az adott instrumentum piaci ara) hianyaban lehet
alkalmazni, szabad megallapodas szerinti arakat pedig csak jegyzett arak hianyaban — és
meghatarozott feltételek teljestilése esetén. Ugyanakkor az értékelési modellek és az arak
viszonya nem tisztazott, bar a szabalyozas logikajabdl ezek legalsé hierarchikus szintje

kovetkeztethetd ki.*>’

A mérés keretrendszere kapcsan fontos megemliteni, hogy az ,altalanos lemindgsitési
kdvetelményt” a magyar szabalyozas is megfogalmazza: kizarva a valos értékelés alkalmazasat,
egyben elGirva a bekeriilési értékre vald visszatérést azokban az esetekben, amikor a valés

érték megbizhatéan nem mérhetd (vO. Szt. 59/A. § (7) bek. i) pont).

A magyar szabalyozas ugyanakkor meglehetésen szdkszavi a valds érték mérésének
mddszertanat tekintve. A szamviteli toérvény fent idézett szabalyain tal nem ad tdmpontokat a
valds érték meghatarozasahoz. Ez részben arra a 6.2. pontban emlitett tényre vezethetd vissza,
hogy a magyar szabalyozasban valds értékrél csak a pénzlgyi instrumentumok esetében
beszélhetlink, igy szamos, a nem pénziigyi eszkdzokkel kapcsolatos kérdés tisztazasara sem

kertlhet sor.

A szarmazékos Ugyletek valds értékének meérésével kapcsolatban ki kell térni még a
hitelintézetek és a pénzigyi véllalkozadsok éves beszdmolo készitési és konyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairdl szold6 250/2000. kormanyrendelet néhany vonatkoz6

rendelkezésére.™®

1% |de sorolom tehat a szamviteli torvény éltal emlitett ,két fél szabad megallapodésa szerinti arat” is,

j6llehet ez egyedi megfogalmazasnak szamit, és csak bizonyos feltételek teljesiilése — piaci tendenciak,
értékitélet tikrozédese — esetén alkalmazhat6. Ugyanakkor a szabalyozds nem ad magyarazatot a
pontos jelentésére, alkalmazasi kérére, a feltételek teljestilésének ismérveire.

57 A szakirodalomban is ezen hierarchikus értelmezés mellett foglalnak allast vo. (Garajszki, 2004, old.:
115), (Réth, Adorjén, Lukacs, & Veit, 2010, old.: 159).

8 Bar a kormanyrendelet cimzettjei csak a hitelintézetek és a pénzigyi vallalkozasok, a szamviteli
torvény kimondja, hogy ,,A vallalkozé a val6s értéken torténs értékelés soran az e §-ban és az 59/B-
59/F. §8-okban nem szabalyozott kérdésekben a térvény felhatalmazasa alapjan kiadott, a hitelintézetek
és a pénzligyi vallalkozasok éves beszamolo készitési és kdnyvvezetési kdtelezettségének sajatossagairdl
sz0l6 korményrendelet val6s értéken torténd értékelésre vonatkozd eléirasait értelemszerden
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»(3) A szarmazékos ugyletek értékelése soran alkalmazott — a Tv. 3. §-a (9) bekezdésének
12. pontja szerinti — altalanos értékelési eljarassal meghatarozott valds érték — a szamviteli
politikdban rogzitettek szerint — lehet tébbek kdzott:

a) hataridés ugylet esetében
aa) az Ugylet targyanak értékeléskori azonnali piaci ara (arfolyama) és a kotési ar

(arfolyam) kilénbozete, illetve az azonnali piaci ara és a kotési ar (arfolyam)
lejarat idépontjatol az értékelés idspontjaig diszkontélt értékének kilonbozete,
ab) az Ugylet targyanak értékelés idépontjaban fennallé — az ugylet lejarati
idépontjara vonatkoztatott — hatariddgs ara (arfolyama) és a kotési ar (arfolyam)
kilonbozetének a lejarat iddpontjatél az értékelés iddpontjaig diszkontalt értéke;
b) opcios lgylet esetében
ba) az a) pontban meghatarozott érték, mint egyszerdsitett értékelési eljarassal
kialakitott érték, amelynek soran az opcié vevdje (jogosultja) esetében a piaci
érték als6 hatara nulla (negativ érték nem lehet), az opci6 kiir6ja esetében a piaci
érték felsg hatara a kapott opcids dij 6sszege (ennél magasabb a piaci érték nem
lehet),

bb) az opci6 targyanak piaci értéke és az opcid delta értékének szorzata;

c) kamat-swap ugylet esetében a valtozo kamat és a fix kamat hatralévé lejarati idé alatt
elszamoland6 kuldnbdzetei értékelés napjara diszkontalt dsszege;

d) forint és deviza cseréjére vonatkozo swap ugylet esetében a swap lgylet hataridds
lgyletrésze kiilon értékelendd az a) pont szerint, az azonnali igyletrésze az altalanos
szabalyok szerint ker(l elszdmolasra;

e) kilénbdzé devizak cseréjére vonatkozd swap lgylet esetében a swap Ugylet hataridgs
tigyletrésze kilon értékelendd az a) pont szerint, az azonnali Ugyletrésze az altalanos
szabalyok szerint kertil elszamolasra.

(4) A (3) bekezdés szerinti értékelési eljarasokhoz sziikséges piaci arfolyamok hianyaban a
(3) bekezdés a)-e) pontjaiban meghatarozott Ugyletek altalanos értékelési eljarasaként
alkalmazhat6 a szamviteli politikaban rogzitett, a konyvvizsgal6 altal elfogadott egyéb piaci

értékelési modell is.” (250/2000. korméanyrendelet 9/C. §)

Az idézett szabalyok gyakorlatilag a hataridés, opcids és swap ugyletek értékelésének vallalati
pénzigyekbdl ismert alapvetd szabalyait rogzitik (lasd pl. (Brealey & Myers, 1999)), és nem

jelentenek kulonleges értékelési elGirasokat.

alkalmazhatja. (Szt. 59/A. (3) bek.). Ebbél kdvetkezéen a kormanyrendeletben foglaltak valamennyi
véllalkozas szdmara irdanyadok.
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Egyedll az ,.egyszerdsitett értékelési eljarasok” ((3) bek. aa) és ba) alpontok) adnak olyan

szempontbol tébbletinforméacidt, hogy kimondjak ezen kdzelité modszerek alkalmazhatésagat.

Ugyanakkor fontos rendelkezése a kormanyrendeletnek, hogy egyéb értékelési modelleket
csak a piaci arak hianyaban lehet alkalmazni, tehat az értékelési modellek és a piaci arak
hierarchija itt mar expliciten megfogalmazasra kerul. Sajnalatos moédon a szabalyozas nem
tisztazza, hogy mit ért ,,piaci értékelési modelleken”, de val6szindGsithets, hogy itt az IFRS 13
szerinti 2-es szint( inputokkal jellemezhetd modellekrél van sz6. A szabéalyozas sz6 szerinti
értelmezése a 3-as szint(i inputokbdl épitkez6 modelleket kizarhatja — l1évén ezek nem piaci
értékelési modellek — ugyanakkor hataridés Ugyletek esetén ezek hasznalata kevéshé

valoszind.

A szabalyozasban itt is keveredik a val6s érték és a piaci érték fogalma, ugyanakkor ezt a
kormanyrendelet szerencsére tisztazza: ,,A (3) bekezdés szerinti szarmazékos Ugylet targyanak
piaci értéke a Tv. 3. §-a (9) bekezdésének 12. pontja szerinti valos érték, amelynek
meghatarozasakor figyelembe veheték a 22. § (6) bekezdésében foglalt értékek értékelés
idépontjaban fennallé 6sszegei.” (250/2000. kormanyrendelet 9/C. § (6) bek.) Az itt felallitott

rendszer tehét zart, valamennyi esetben a valés érték keriil megfogalmazasra.

Az el6z6 bekezdésben hivatkozott jogszabalyhely (22. § (6) bek.) szerint: A mérleg fordulénapjan

ismert piaci értéknek kell tekinteni:

a) tézsdei lgyletek esetén a pénziigyi instrumentum, illetve egyéb aru targyévi utolso tézsdei
kereskedési napjara vonatkozéan az elszamoléhaz &ltal megallapitott elszamoldarat,
arfolyamat;

b) tézsdén kivuli hataridds devizaugyletek, deviza swap Ugyletek esetén a mérleg
forduldnapjan érvényes, az MNB &ltal kdzzétett hivatalos devizaarfolyamot vagy a hatariddgs
piaci arfolyamot;

c) tézsdén kivuli kamatlabiigyletek (kamatalapt hatéridgs és swap Ugyletek) esetén a
szerzédésben rogzitett iranyadd kamatlab, ennek hidnyaban a szerzédés szerinti iddszakra
vonatkoz6 BUBOR (zleti évben utoljara kdzzétett mértékét vagy a mérleg forduldnapjan
érvényes hatéridds piaci kamatlab mértékét;

d) egyéb tézsdén kivuli Ugyletek esetében a szabalyozott piacon kialakult, a piaci &r
aldtdmasztott, az Uzleti év végén a piaci értékitéletet megfelelden jellemzé é&rat.”
(250/2000. korményrendelet 22. § (6) bek.)

Ezek a szabalyok is csak pontositast jelentenek a tdrvényben megfogalmazott ,piaci érték”

(Szt. 3.8(9) bek. 12. pont a) alpont) jelentésével kapcsolatban.
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6.5 Avalos érték az alapnormak terében

A valos érték ,értékelésével” kapcsolatban leggyakrabban a relevancia és a megbizhatésag (hd
bemutatas) k6zotti atvaltas kerdil a vitdk homlokterébe. Ahogy az 5.3.3. pontban bemutattam,
a jelenlegi szamviteli szabalyozas — tradicionalisan — bekerilésiérték-alapu, igy a valds érték
szerepével kapcsolatos vitak egyrészrél a bekerulési értékkel vald ésszehasonlitasbol indulnak
ki, méasrészrél — és leegyszerdsitve — a valds érték relevancigjat allitjak szembe a bekerdilési
érték megbizhatosagaval. Ez azonban csak a jéghegy cslcsa, a valds értékelés szamviteli
modelljének értékelése — kiindulva a 4. fejezetben felvazolt alapnormakbdl - joval

Osszetettebb.

6.5.1 Ertékrelevancia kutatasok a valds értékkel 6sszefiiggésben

A 4.1.2. pontban bemutattam, hogy a relevancia az informaciék dontéshozatalban vald
felhasznalhatdésaganak mértéke, mig a megbizhatdsag a hi bemutatast és az igazolhatdsagot

hordozza magaban.

Barlev és Haddad (2003) az értékrelevancia kutatasok f6 céljanak a szamviteli adatok és a
t6kebefektetési dontésekhez hasznalt informacidk kozotti kolcsonhatas vizsgalatat tartjak.
Az értékrelevancia fogalma Barth és szerzétarsai (2001) alapjan ugy foglalhaté 6ssze, hogy
»e0y szamviteli adat értékrelevans akkor, ha elérejelzi — illetve megerésiti (sajat betoldas —
KDM) — a tékepiaci értéket (a piaci arfolyamokat)” (Barth, Beaver, & Landsman, 2001, old.:
79)."° Aszerzék az értékrelevanciat nem azonositjak a pénziigyi kimutatasok mingségi
jellemzéi kodzott nevesitett relevancidval, sokkal inkdabb a relevancia és a megbizhatosag
fogalmanak egy lehetséges operacionalizalasaként fogjak fel.*® Ennek magyarazata, hogy egy
szamviteli adat akkor birhat elérejelz6 erével a részvényarfolyamok vonatkozasaban,
ha egyrészrél a befektet6k szdmaéra relevans informéciokkal bir, masrészrél (mérésiik) kelléen

megbizhat6 ahhoz, hogy visszatiikrézédjon a részvényarfolyamokban.'®*

%9 Az értékrelevancia fogalmara formalis definiciot ad tobbek kézott (Amir, 1993), (Beaver, 1998),

(Ohlson, 1999), illetve (Barth, 2000). A definiciék k6zds eleme, hogy a szamviteli értéket akkor nevezik
értékrelevansnak, ha szignifikins kapcsolatban &llnak a tékepiaci értékekkel (Barth, Beaver, &
Landsman, 2001).

1%0 pgldanak okaért egy szamviteli informacid lehet, hogy értékrelevans (kapcsolatban &l a
részvényarfolyamokkal), ugyanakkor dontési relevanciaja nincs, mert egy masik informacié jéval
idészerdbb.

1*L Az értékrelevancia kutatasok a 2. fejezetben emlitett piaci-alapti szamvitelkutatasok csoportjaba
tartoznak.
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Ez a kombindlt jelentéstartam adja az értékrelevancia kutatasok — elméleti — elényét: a
relevancia és a megbizhatésag (h(i bemutatas) egyuttes vizsgalatat teszik lehetévé. Szintén
visszautalva a 4.1.2. pontban emlitett mingségi jellemzék kozotti atvaltasra, a relevancia és a
megbizhatosag (hd bemutatas) egymashoz viszonyitott aranya, semmint azok abszollt
— egymastdl fliggetlen — szintje kulcskérdés a szamviteli modellek alapjan el6allé informéaciok

min&sége kapcsan.

A valds értékeléssel kapcsolatos értékrelevancia kutatdsok igen szertedgazoak, és komoly
multra tekintenek vissza. Altalanossagban azonban nem hagyhat6 figyelmen kivill — a mar
tobbszor emlitett bedgyazottsaghol kovetkezéen —, hogy egy bekerllési érték dominanciaju
szamviteli rendszerben egy jelenlegiérték-alapi modell tulajdonsagait vizsgaljak, igy
megallapitasaik sokkal inkabb relativ — a bekerilési értékhez viszonyitott — skalan

értelmezendgek.

Az értékrelevancia kutatdsok kozott kilonbséget tehetlink aszerint (is), hogy az adott kutatas

fokuszaban milyen vagyonelem-csoport all.**

Ennek alapjan megemlitendé a kiulénbdzé nyugdij és egyéb nyugdijjellegii kifizetésekhez
kapcsolodo eszkdzok és kotelezettségek értékelésének vizsgélata, példaul: (Landsman, 1986),
(Barth, 1991), (Barth, Beaver, & Landsman, 1992), (Amir, 1993), (Amir, 1996).

Szintén jelentés szamd kutatds foglalkozott a bankok pénziigyi kimutatasaiban megjelend
addssag- és tékeinstrumentumok, illetve derivativak értékrelevancidjaval, példaul: (Barth, 1994),
(Ahmed & Takeda, 1995), (Bernard, Merton, & Palepu, 1995), (Barth, Landsman, & Wabhlen,
1995), (Cornett, Rezaee, & Tehranian, 1996), (Barth & Beaver, 1996), (Eccher, Ramesh, &
Thiagarajan, 1996), (Nelson, 1996), (Venkatachalam, 1996), (Wong, 2000), (Beaver &
Venkatachalam, 2000).

Az immateriélis eszk6zokkel kapcsolatos kutatdsok f& célja inkabb a bekerilési értékek
értékrelevancidjanak vizsgalata volt, részben annak koszonhetSen, hogy az értékrelevancia
kutatasok féként az Egyesiilt Allamokban elterjedtek, azonban a US GAAP nem engedi meg az

immaterialis eszkdzok atértékelését.

192 Holthausen és Watts (2001) az értékrelevancia kutatasokat relativ kapcsolat vizsgalatokra (relative

associatios studies) — a részvényarfolyamok és kiilénb6zé (alternativ) szdmviteli értékelések kozotti
kapcsolatot vizsgalva —, inkrementalis kapcsolat vizsgalatokra (incremental association studies) — a
vizsgalt szamviteli érték és a részvényarfolyamok/hozamok kozotti (altalaban regressziés becslésen
alapuldé) magyarazéerébdél kiindulva —, illetve margindlis informéciétartalmi vizsgalatokra (marginal
information content stidies) — egy adott szdmviteli adat bekapcsoldsa hogyan valtoztatja meg a
befekteték részére rendelkezésre all6 informaciok mingségét — osztjék.
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llyen kutatasok példaul: (Jennings, Robinson, Thompson, & Duvall, 1993), (Aboody & Lev, 1998),
(Chambers, Jennings, Thompson, & B., 1999). US GAAP-t6l eltéré szamviteli rendszerekben az
immaterialis eszkdzok valds értékelését vizsgalta példaul: (Barth, Clement, Foster, & Kasznik,
1998), (Barth & Clinch, 1998), (Higson, 1998), (Muller, 1999), (Kallapur & Kwan, 2004).

Igen Kkiterjedt irodalma van a targyi eszk6zok értékrelevancia vizsgalatainak is. Ez olyan
szempontbdl is fontos, hogy — hasonléan az immaterialis eszk6zokhdz —a targyi eszkdzok
altalaban nem rendelkeznek aktiv piacokon jegyzett arakkal (kevéssé standardizalhat6ak, igy még
piacok léte esetén sem igazan lehetséges a piaci-alapl értékelés). A targyi eszk6zok valds
értékelésének értékrelevanciajaval foglalkozik példaul: (Sharpe & Walker, 1975), (Brown & Finn,
1980), (Beaver & Landsman, 1983), (Emanuel, 1989), (Bernard, 1993), (Easton, Eddey, & Harris,
1993), (Barth & Clinch, 1998), (Easton, 1998), (Aboody, Barth, & Kasznik, 1999), (Dietrich, Harris,
& Muller, 2001), (Ismail, Kamarudin, & Mohamed, 2003), (Danbolt & Rees, 2008), (Paik, 2009),
(Christensen & Nikolaev, 2010), (Muller, Riedl, & Sellhorn, 2011).

Az értékrelevancia kutatasok egyik f6 mozgatorugoja tehat a bekerdilési érték modell, illetve az
ezzel szorosan dsszefliggé Ovatossag elvén nyugvo (konzervativ) értékelés volt. Az 6vatossag
elvének érvényesilése miatt a mérlegben mind alul-, mind feltlértékelt vagyonelemek
megjelennek, ennek eredményeként a sajat téke értéke deformalodik (Barlev & Haddad, 2003,
old.: 387), aminek kovetkeztében a pénzligyi kimutatasok értékrelevanciaja csokken (Francis &
Schipper, 1999), (Lev & Zarowin, 1999). Erdekes adalékkal szolgal Kousenidis és
szerzétarsainak (2009) kutatasa, akik gorog adatok vizsgalata alapjan kimutattadk, hogy a
konzervativizmus ndvekedésével parhuzamosan az értékrelevancia egy szintig né, azonban ezt
kdvetéen csokken. Részben tehat a bekerilésiérték-alapl (konzervativ) szamviteli
rendszerekkel szembeni kritikaként jelent meg a standardalkotoi — és kutatoi — igény a valos

érték ilyen szempontu vizsgélata irant.

A 6.4.2. pontban bemutatott valdés érték hierarchia alapjan csoportositva a méréseket,
Song és szerzétarsai  (2010) mindharom szintG mérés értékrelevancigjat  kimutattak,
ugyanakkor a 3-as szinti mérések esetében az értékrelevancia szignifikansan alacsonyabb.
Szintén hasonl6d kovetkeztetésre jutott Khurana és Kim (2003) bankok adatai alapjan
megallapitva, hogy a piaci inputokat nélkultzé valos érték mérések esetében a bekerilési arak

értékrelevanciaja nagyobb, ellentétben a piaci-alapi mérésekkel.*®®

163 A valos érték hierarchiat természetesen a szerzék ilyen formajaban még nem hasznalhattak

(2003-ban, az SFAS 157 elétt), de kdvetkeztetéseik ebben a fogalmi keretben is értelmezheték.
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A valos értékkel kapcsolatos értékrelevancia kutatasok f6 kérdései, hogy (1) a valos értékek
mennyiben magyarazzak a részvényarfolyamokat — a bekeriilési értéken alapuld kényv szerinti
értékhez képest —; (2) a valds érték valtozasok mennyiben tikrézédnek vissza a joévébeni
teljesitmény alakulaséban; (3) a(z) — pénzugyi kimutatasokban nem szereplé (nem
mérlegképes) — immateridlis eszkdzok léte mennyiben befolyasolja az elemzéket, illetve a
cégek finanszirozasi tevékenységét —; (4) a valds érték szamvitel mennyiben valtoztatja meg a

befektetési stratégiakat (semleges-e a szamvitel)? (Barth, 2000, old.: 19-20)

Altalanossagban megallapithatd, hogy az értékrelevancia a pénzigyi instrumentumok
esetében — jegyzett piaci arakon alapuld értékeléseknél — jobban érvényesul, mig a targyi és
immaterialis eszk6z6k esetében — a modellalapi méréseknél — kevésbé, ugyanakkor ezek
esetében sem lehet a relevancia és a megbizhatdsag teljes hianyarél beszélni (Amir, Harris, &
Venuti, 1993), (Barth, 2000) (Barth, Beaver, & Landsman, 2001), (Gassen & Schwedler, 2010).
Osszességében a valds értékek a befekteték szamara informativak, de ez fiigg a mérési
hibak,'® illetve torzitasok (becsiilt) nagysagatdl, illetve — ezzel 8sszefiiggésben — a mérésnél
hasznélt feltételezések forrasatdl is (menedzsment vagy kilsé szakérték) (AAA FASC, 2000),

(Cotter & Richardson, 2002), (Landsman, 2007), (Dichev, 2008).

Az értékrelevancia kutatasokkal kapcsolatban Holthausen és Watts (2001) megjegyzi, hogy bar
igen kiterjedtek, a szamviteli szabalyozas megalapozasahoz valé hozzajaruldsuk mérsékeltebb.
A f6 problémat abban latjak, hogy a kutatasok — bar a befektetsi dontések informaciés
hatterét tzik ki vizsgalati célként — alapvetéen a sajat t6ke értékelésére fokuszalnak. Szintén
problémakeént vetik fel, hogy a befektetsi informacidellatas tulhangsulyozasaval a szamvitel

egyéb feladatai hattérbe szorulnak.

Biondi (2011) a relevancia és a megbizhatdsag fogalmanak egy relativ értékelését javasolja,
ugyanis a fogalmak a pénzligyi beszdmolas céljatél fliggéen mas és mas jelentést hordoznak,

egymast kiegészits és helyettesits tartalommal is birnak.

1% Barth és Landsman (1995) két tipusti mérési hibét kiilonboztet meg. Az elss, Gn. nem szisztematikus

hiba az altalanos bizonytalansagbdl ered (csak val6szintiségi mérésekrél beszélhetiink), a masodik, un.
szisztematikus hiba alapja, hogy a menedzsment bizonyos rahatéssal bir a értékelésekre (ez nem
feltétlenil jelent szamviteli csalast, bizonyos stratégia dontések is kihatassal vannak a vagyonelemek
értékére, illetve a jovedelemre).
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A relevancia és a megbizhatdsag fogalmanak tartalma a valGs érték, illetve a bekerilési érték

modellekben az aldbbiak szerint foglalhat6 dssze:

Valos érték Bekertilési érték
Relevancia fokusza A cég értéke A keleﬂfezett el
jovedelem
. L . Jelenlegi értékek (piaci vagy Aktudlis gazdasagi €s pénziigyi
Megbizhatosag alapja modellalapti (diszkontalt)) folyamatok

5. tablazat: Relevancia és megbizhat6sag a valds érték, illetve a bekerilési érték modellben.
Forras: (Biondi, 2011, old.: 32)

Biondi szerint a szamvitel , tiszta logikaja” sokkal inkabb 6sszhangban van a bekerilésiérték-
alapt megkozelitéssel, illetve az emdgott meghizodo és dominans feltételezésekkel, mint a
vallalkozas folytatasanak elve, az ©Osszemérés (elhatarolas-alapu szamvitel), illetve a
befektetésekbdl keletkezé jovedelem mérése, ,,mivel a szamviteli rendszer egyszerre leképezi,
szervezi és szabalyozza a cég mint gazdalkod6 egység specidlis gazdasagi és pénzigyi
folyamatait” (Biondi, 2011, old.: 39). A szamvitel feladata tehat nem csupan a cég értékének —

befektetsi szempontl — megallapitasahoz val6 informéacidszolgéaltatas.

Barth és szerzétarsai (2001) ezzel szemben azt hangsulyozzék, hogy az értékrelevancia
kutatdsok a szabalyalkotok altalanos — tékebefekteti szempontl — megkozelitésével
0sszhangban allnak, segitenek megérteni a konzervativizmus hatasat a szamviteli értékek és a
piaci érték kapcsolatara, ravilagitanak arra, hogy egy adott szamviteli érték mennyiben hordoz
informacidkat a befektet6k szamara, illetve hozzasegitik a szamviteli szabalyozast az egyre

komplexebbé valé pénzigyi piacokhoz val6 alkalmazkodashoz.

Az értékrelevancia kutatasok szintén visszavezetnek a szamvitel bedgyazottsagahoz: barmilyen
értékelési modell vizsgalatanak alapfeltétele, hogy tisztazzuk a célrendszert, amiben az
értékelést elvégezzilk. A valos értékelés egy masik paradigma mentén épitkezik, mint a
bekerilési érték, relevancidja és megbizhatésaga ennek a paradigmanak a szemszdgébél

vizsgalhaté. Az pedig egy ettél eltérs kérdés, hogy maga a paradigma mennyire elfogadhaté.

6.5.2 A hii bemutatés a piaci tokéletlenségek tiikrében

Az elméleti jellegli kritikdk nem pusztan a valds értékelés gyakorlati megval6sitasaval
kapcsolatos megbizhatdsagi problémékat emelik ki, hanem magaval az értékelés alapjaul
szolgélo piaci szemlélettel szemben fogalmaznak meg ellenérzéseket, és inkabb a valds értéken

értékelt eszkozok korének atgondolésat vetik fel.
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A valos érték a piaci arakbdl indul ki, azonban vannak olyan helyzetek, amikor a piaci &rak nem
tikrozik megfeleléen egy eszkdz vagy kotelezettség ,realis” értékét, a mogottes gazdasagi

jelenséget, ezaltal sérul a hii bemutatés.

Egyrészrél a piaci arak csak akkor tukrozik megfeleléen az értékvaltozasokat, amennyiben létezik
kellen kiterjedt és likvid masodlagos piaca az adott eszkdznek vagy kotelezettségnek. Ilyen
esetekben is csak az értékelés idépontjanak piaci viszonyait tiukrézi a valés érték, dinamikus
kérnyezetben viszont kdnnyen eléfordulhat, hogy az értékelés id6pontjdban és a beszamold
kozzétételekor megfigyelhet arak — ezaltal a valds értékek — kdszond viszonyban sincsenek

egymassal.

Masrészrél az adott instrumentumot (legjellemzébb ez adéssaginstrumentumok esetén)
kibocsato hitelintézet olyan hattérinformacidkkal is rendelkezhet, amelyeket a piac sosem lenne
képes bearazni. A pénzlgyi vallalkozdsok kockéztatott érték (value-at-risk) elvébél kiinduld
kockazatkezelési modszerei gyakran nincsenek 6sszhangban a valos érték — illetve az ezen alapulo
standardok — kockazatfelfogasaval. A bankok természetesen a gazdasagi realitasokat legjobban
tikroz6é modellek kialakitasara torekszenek, azonban a fentiek miatt, ezen modellek értékelése
— ezéltal az instrumentumok értéke — eltérhet a befekteték dontéseit befolyasolé pénzugyi

kimutatasokban megjelend valos értéktsl.

A piaci értékeléssel kapcsolatos tovabbi probléma, hogy a beszamol6kba beépiti a piaci arak
volatilitasat, igy a vallalkozasok altal kimutatott vagyonérték, illetve emellett a(z atfogod)
jovedelem valtozékonysagat is megnoveli. Ez a véltozékonysdg ugyanakkor a kockazat
alakulasaban — és az arfolyamokban — nem tikrdzédott vissza, legalabbis egy, az 1990-es évek
kdzepén végzett kutatas szerint (Barth, Landsman, & Wahlen, 1995).*° Ezzel szemben példaul
Hirst és szerzétérsai (2004) szerint a jovedelem mérése, a valés érték véaltozasok miatti
nyereségek és veszteségek igenis hatassal vannak a bankok becsllt kockadzatara és az

arfolyamokra, legalabbis a kamatlabkockazatnak kitett bankok esetében.

Amennyiben a piaci arak valtozasa fundamentdlis okokra vezethet6 vissza, akkor ez a
valtozékonysag 6nmagaban még nem karos, valdban az eszkdzok, illetve kotelezettségek
értékében bekovetkezett valtozasokat tikrdzi. Azonban a piacok tokéletlenségébsl adéddan
eléfordulhatnak olyan esetek, amikor az arak valtozasa fundamentélis tényezékkel nem
magyaradzhatd, sokkal inkabb a piaci szereplék rovid tava érdekeivel, amelyek altalaban

valamilyen piaci tokéletlenségre vezetheték vissza.

1% A megnévekedett volatilitas a modellalapt értékelésekkel kapcsolatban is jelentkezik: egy kis valtozas

a mogottes feltételezésekben (valtozokban) nagy valtozast eredményezhet az értékben (Bignon, Biondi,
& Ragot, 2004).
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llyen esetekben a piaci &rakon alapuld szamviteli értékelés ezen hatasokat tovabb ergsitheti,
s6t elsfordulhat, hogy a szamviteli megfontoldsok kezdik el iranyitani a gazdasagi

dontéseket,*®

»eqy kozgazdasagilag ésszerd tranzakciot csak azért kertilnek el, mert szamviteli
hatasa — révid tavon (sajat betoldas — KDM) — kedvezétlen” (Wood, 2004, old.: 2.). EiIméletileg
— lehetéségként — egyetértve az idézett megallapitassal, annyi kiegészitést szilkségesnek érzek
tenni, hogy nem vagyok teljesen meggy6zédve a rovid tavon (1) kedvezétlen szdmviteli hatasok

ilyen kozvetlen dontésbefolyasolo erejérél.

Kulénosen illikvid piacok esetén jelentkezik a probléma, hogy egy jelentésebb eladas miatt
meredeken csokkenni kezdenek a piaci arak. A bekerilési értéken alapuldé szamviteli
rendszerekben a piaci szereplék stratégiai helyettesits szerepet jatszanak: mivel az értékesités
gazdasagtalan, nem adjak el (a bekertilési aron nyilvantartott) eszkodzeiket. Ezzel szemben a
piaci-alapu értékelési rendszerekben a piaci szereplék egymas stratégiai kiegészitsi: az eszkoz,
értékeléskor varhaté még alacsonyabb piaci értéke miatt az eszkdz megtartdsa kevéshé

kivanatos.

igy az ilyen, fundamentalis okokkal nem magyarazhat6 aringadozasok hatasat a szamviteli
rendszer felergsitheti, az arak, fundamentdlis értéktél eltérs, egyfajta ,mesterséges
volatilitasat” |étrehozva (Platin, Sapra, & Shin, 2008)."*" A pénziigyi valsag kapcsan elstérbe
kertlt a valos értékelés altal kivaltott ,,fert6z6 hatds” (contagion effect) fogalma: mely szerint
ha egy bank a tényleges értéke alatti &ron adja el pénzugyi eszkdzeit, ennek kdvetkeztében az
Osszes — azonos eszkozt tartd — bank veszteséget szenved az arak esése miatt (Bignon, Biondi,
& Ragot, 2004), (Allen & Carletti, 2008), (Platin, Sapra, & Shin, 2008). A hatas ellentétes iranyu
is lehet: aremelkedések esetén a valos értékelés buborékok kialakuldséhoz is vezethet.
(Penman, 2007) Hozza kell tenni ugyanakkor, hogy ezeknek a valds értékelés altal okozott
buborékoknak a Iétét empirikus vizsgalatokkal ez idaig nem sikerilt alatdmasztani, és ugy
gondolom, hogy a kiilébnbdzé hatasok megnyugtatd szétvalasztasa nehéz lenne, mar elméleti

szinten is.

1% A szamviteli, pontosabban jévedelmezéségi megfontolasok mindig is szerepet jatszottak a gazdasagi

dontésekben, hiszen — elméletileg — a beszdmolon keresztil 1atjak a céget az érintettek.

197 J6llehet, az Ovatossag elvébdl kovetkezéen az értékvesztéseket bekeriilési arak alkalmazésa esetén is
el kell szamolni. Egy alacsony bekeriilési értékii, majd késébb felértékelt eszkdz esetében az elmélet
tisztan m(ikodik. Ugyanakkor azt is figyelembe kell venni, hogy az értékvesztés mogott altalaban
fundamentalis okokat feltételez a szabalyozas. A piaci érték csdkkenése értékvesztésre utalod jel, de
Onmagéban még nem az értékvesztés alapja (v0. a magyar szabalyozasban megjelens ,tartés és
jelentds” kritériummal).
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A pénziigyi valsag okainak elemzése kapcsan 6hatatlanul el6térbe kerllt a kérdés, hogy vajon a
valds érték szamvitel mennyiben jatszott kdzre a valsag kialakulasaban. Bar az értekezésnek nem
célja a kérdésre valaszt adni, ugyanakkor a piaci tokéletlenségek kapcsan a kérdés nem kertilhetd

meg teljesen.

A valds értékelés és a valsdg kapcsan leggyakrabban megemlitett (kritikus hangvételi)
Osszefliggések lényege, hogy a valds értékelés prociklikussadgot okoz. Nevezetesen: a hitelezési
veszteségek miatti leértékelés kovetkeztében a bankok tékemegfelelési mutatéinak tartasahoz
szilkséges eszkdzeik értékesitése, ami az arak eséséhet vezet, a valds értékek pedig
ezeken a (nyomott) arakon fognak alapulni, ami tovabbi leértékeléseket eredményez.
(Barth, 2011, old.: 19)

Barth (2011) ugyanakkor felhivja a figyelmet, hogy a valsag alapvetéen nem a nem realizalt
veszteségek, hanem értékvesztés miatt alakult ki, tehat a piaci mozgasok mellett (és mogott)
fundamentalis okok voltak (jél mutatja ezt az is, hogy a bankok a valés értékik ala kellett, hogy
irjdk eszkozeiket). Ugyanakkor alapvetéen — bankiizemi — szabalyozasi kérdésnek tartja a bankok
prudens miikodésének biztositasat (a prudencidlis sz(irék mar eddig is altaldban semlegesitették

a nem realizalt eredményhatasokat).

Ryan (2008) Keynesnek a ciklusok kialakulasardl vallott nézeteibsl'® — az emberi természet
matematikai véarakozésokat joval felulmuldé spontdn optimizmusdbdl — kiindulva a szamvitel
kettss szerepét hangsulyozza. Egyrészrél a szamvitel idGszakrél idszakra tajékoztatja a relative
raciondlis és jol informdlt piaci szerepl6ket, hogy elkerllhessék ezeket a karos hatasokat,
masrészrél altalanos informécios bazisul szolgalhat ahhoz, hogy a piaci szereplk atértékeljék
vérakozasaikat és kockazati kitettségiket, amikor a gazdasagi ciklus kibontakozik. A valés érték
— Osszehasonlitva a bekertlési értékkel — ezeknek az informéaciéknak gyorsabb megjelenitését
teszi lehet6vé. Ez azonban nem jelenti azt, hogy a valos értékelés tokéletesen mikodott a valsag
alatt, ami Uzenet a szabalyozas szdmara is, hogy a valos érték illikvid piacokon megval6sitand6

mérésének kereteit fejleszteni kell.

18 A spekulécié okozta instabilitdson kiviil az emberi természet jellegzetességeibdl folyd instabilitas is

okozza, hogy pozitiv tevékenységeinknek nagy hanyada inkdbb fligg spontan optimizmustdl, mint
erkolcsi, hedonista vagy gazdasagi matematikai varakozasoktél. Valdszing, hogy amikor valamilyen
pozitiv tettre hatarozzuk el magunkat, amelynek hosszabb idén keresztiil hatd kdvetkezményei lehetnek:
inkdbb testlink egészséges életerejét kovetjik, amely a cselekvést jobban kivanja a tétlenségnél,
mintsem a kvantitativ val6szindségekkel szorzott kvantitativ elényok silyozott atlagat figyelembe véve
déntiink.” (Keynes, 1965, old.: 183)
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Osszességében latni kell a valos érték szamvitel elényeit, illetve kockazatait, a szabalyozas
hidnyossagait, ugyanakkor — egyetértve példaul Lukacs (2009), Magnan (2009), Bonanci és
szerzétarsai (2009) megallapitasaival — Ggy gondolom, hogy a (valés érték) szamvitel sokkal
inkabb volt a valsag hirndke, semmint okozoja. Ezt a hirndki szerepét viszont a szamvitel nem
tudta megfeleléen betdlteni — a bemutatott adatok mogott nem a valsag kibontakozasat lattak

meg a felhasznaldk —, ilyen médon a valsaghoz maga is hozzajarult.*®®

6.5.3 Osszehasonlithatdsag és nemzetkdzi harmonizacio

Az dsszehasonlithatdsag a hasonld jelenségek hasonlo, a kiilénbozéek kiilénb6zs, de mindkét
esetben kovetkezetes bemutatisan alapul. A nemzetkdzi szamviteli harmonizacié (egyik)
legfontosabb célja, hogy névelje a szamviteli informéaciok dsszehasonlithatdsagat, a szamvitel
mint ,,kdz6s kommunikaciés nyelv” (Beke, 2010, old.: 82) egységesitésével. Ezaltal a szamviteli

harmonizaci6 és az 6sszehasonlithatdsag kérdéskore szorosan dsszekapcsoladik.

A nemzetkdzi szamviteli harmonizéicié tobb definicidjat kilonboztetik meg. Barlev és
Haddad (2007) — Choi és Levich (1997), illetve Radebaugh és szerzétarsai (1997) alapjan —
5 fokozatot kulénit el. Az els6 fokozat a ,k0z6s tudas”: a felhasznaldk képesek értelmezni a
kulféldi pénziigyi kimutatasokat. A masodik fokozatban az eltér6 szamviteli rendszerek
kozzétételei képessé teszik a felhasznaldkat, hogy a nemzeti killénbségeket atfogjak, és megfelels
kiigazitdsokkal at tudjék hidalni ezeket. A harmadik szinten a pénzlgyi kimutatdsokat mind a
nemzeti, mint a nemzetkdzi szabalyok szerint el kell késziteni (kettés beszamolas). A negyedik
szinten a nemzetek egy csoportja kdzos szamviteli szabalyokat alkalmaz, az elsé alkalmazéaskor
pedig levezetik a kulénbségeket a megfelel§ szabalyok (elvek) mentén. Végezetil az utolsé
szinten egységes szamviteli szabalyokat alkalmaznak az egész vilagon. (Barlev & Haddad, 2007,
old.: 497-498)'"

199 Glover és szerzétarsai (2005) azt javasoltdk, hogy a pénziigyi kimutatdsokban egyértelmien

kilonitsék el a ,tényeket” (facts) és az ,elérejelzéseket” (forecasts), a mérlegértéket pedig ezek
Osszegeként allapitsdk meg. A pénziigyi kimutatasokban megjelend valds értékek valamennyi esetben
elérejelzéseknek tekinthetsk (legyenek azok a modelleken vagy piaci adatokon alapulé értékelések),
szemben a ténynek nevezett bekerilési értékekkel. Az elkiilonités vilagosan felhivna a pénzigyi
kimutatasok felhasznaldinak figyelmét az eltéré elméleti tulajdonsagokkal rendelkezé értékekre.
Lényegében ugyanezt javasolja Barker (2004) az atértékelések (remeasurements) vagyonra és
eredményre gyakorolt hatadsanak — soronkénti — elkilonitett bemutatésaval.

A gondolat val6jaban nem Ujkeletd, a jelenlegi magyar szabalyozés is ilyen utat kdvet — az értékelési
kiildnbdzet elkilonitésével —, ugyanakkor Gnmagaban nem biztos, hogy a kivant célt el lehet vele érni.
Sokkal fontosabb a — szamszaki és leiré — kozzétételek minésége, amelyek elvben biztositani tudjak,
hogy a felhasznalok magat a valds érték mérést rekonstrualni tudjak.

Y0 A szamvitel nemzetkozi harmonizaciojanak kilonbozé megkozelitésmadjairdl részletesebben lasd
példaul: (Somogyiné, 2008, old.: 26-32).
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A bekeriilési értéken alapul6 értékelési modellek mind az egyezéségeket, mind a
kilonbozéségeket eltorzithatjdk pusztan az arvaltozdsok hatasai miatt: ugyanannak a
vagyonelemnek a két kilonb6zé idépontban meghatarozott ara eltérhet, igy két kilénbodzé
idépontban megvasarolt, kdzgazdasagilag teljesen azonos vagyonelem bekerilési értéke is
eltéré. Masrészrél az is eléadddhat, hogy egy teljesen kilénbdzé vagyonelemhez jut hozza a
gazdalkoddé egység azonos aron, igy bekerulési értékuk tartalmi kulonbdzéségik ellenére
azonos lesz. A nemzetkdzi 6sszehasonlitast tovabb neheziti, hogy az aktudlis — fordulénapi —
arfolyamokkal valé atszamitas még az azonos bekeriilési értékeket is eltéritheti egymastol
pusztan a devizaarfolyam-véltozas hatasa miatt.!* Ugy is mondhatnank: ,ha egy eszkozt
bekerulési értéken mutatunk be anélkil, hogy jeleznék a bekeriilés idspontjat, a »bekerilési

érték« mint olyan értelmezhetetlen.” (ChambersR. J., 1987, old.: 105)

Valos értékelés esetén — feltételezve az értékelés megbizhatdsagat — a fenti probléma az elvek
szinjén megoldddik, ugyanakkor Herrmann és szerzétarsai (2006) megjegyzik, hogy egyrészrél
ha a valds értékelés csak valaszthatd, akkor csak még egy érték kerll be az értékek szerteagazé
halmazaba, masrészrél korant sem biztos, hogy a kulénbozé értékelési modellek egymassal

Osszehasonlithaté eredményekkel szolgalnak.

Parker (1975) az eladasi aras értékelés dsszehasonlithatdsagat vizsgalva megallapitotta, hogy a
bekerllésierték-alapa konyv szerinti értékekhez mért 0Osszehasonlithatésaguk nagyobb.
Ugyanakkor a vizsgalat targyi eszkdzok egy viszonylag sziik kérére terjedt ki. Parker kiemeli,
hogy a bekerlési érték alapjan szamitott konyv szerinti értékek eltérésének oka részben az
eredeti bekertlési érték eltérése volt. Ez azonban olyan szempontbdl irrelevans, hogy a
hasonl6sag — Ugy is mint az dsszehasonlithatosag tesztelésének alapja — kizarolag a fizikai
azonossag lehet (ami azonos gazdasagi potencialt feltételez). Kiindulva a pénzligyi beszamolas
altalanos céljabdl, ami a jovébeni, nem pedig multbeli gazdasagi dontésekhez sziikséges
informaciék nyujtasa, ,,a milt — a bekerulési érték (sajat betoldas — KDM) — 6nmagaban nem
relevans tényezé annak elddntésekor, hogy mi teremti meg az eszkézok hasonldsagat”
(Parker, 1975, old.: 520).

" szemléletes példakat ad erre a jelenségre példaul (Herrmann, Saudagaran, & Thomas, 2006), illetve

(Schuetze, 2001).
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Barlev és Haddad (2007) szerint a valds érték paradigma mentén elérhet6 a nemzeti és
nemzetkozi szintl Osszehasonlithatésag is. A valés érték az 6sszehasonlitas idgpontjaban
érvényes szamviteli adatokat biztosit, amelyeket nem befolyasolnak olyan idébeli (és térbeli)
eltérések, mint a nemzeti valutak vasarloértékének és a helyi arszerkezetnek a megvaltozasa,
az eléré kapacitasmegérzési elvek, valamint az eredeti beszerzés helyszine.!” A val6s érték
elméletileg nem fligg az értékelés helyszinétdl, idejétdl, illetve az értékelést végzé személyétdl

sem, igy — elviekben — teljes 6sszehasonlithatdsagot biztosit.

A nemzetkozi szinten értelmezett dsszehasonlithatdsag és a valds értékelés kapcsolatat vizsgaltak
Cairns és szerzgtarsai (2011) IFRS-ek szerinti pénziigyi kimutatasok alapjan. Eredményeik abba az
irAnyba mutattak, hogy a kotelezé valds értékelés (derivativak és részvényalapu kifizetések)
névelte mind az orszagon beldli, mind a nemzetkdzi 6sszehasonlithatésagot (és a relevanciat).
Ezzel szemben az opcionalis valds értékelés (targyi eszkdzok) esetében az dsszehasonlithatosag a
bekerllési &ras modellre valé visszatéréssel nétt (a relevancia kérara), illetve — ezzel
egybehangzdéan — a pénzlgyi instrumentumok esetében a val6s érték opcid valasztasa'™ az
Osszehasonlithatdsag csokkenéséhez vezetett (mivel azonos tartalmd instrumentumok a

kulénbozé gazdalkodo egységeknél kiilénbozé értéken szerepeltek).

Nobes (2006) az IFRS-ek alkalmazésat vizsgalva ramutat, hogy még egy egységesitett beszamolasi
rendszer esetében is tovabb élnek a nemzeti kilonbségek, ami az &sszehasonlithatésagot
megneheziti. Tobbek k6zott az angolszasz orszagok sokkal gyakrabban valasztjak a valés értéket
azokban az esetekben, ahol a standardok alternativ értékelési alapként jeldlik meg (pl. 1AS 16,

IAS 40), mint a kontinentalis (német gyokerd) szadmviteli rendszerrel rendelkezé orszagok. e

Y2 A valos érték tehat egy teljesen kiigazitott pénziigyi egyenértékes (CMD), bévebben lasd az

5.4.3. pontban. Ez azonban csak idedlis — éppen ezért a gyakorlatban nem érvényesilg — piaci
korilmények kdzott (teljesség, hatékonysag) igaz.

3 A bekeriilési értéken értékelends instrumentumok opciondlis valds értékelése, bévebben lasd a
61. labjegyzetben.

17 Ezeket az eredményeket tamasztotta ala Nobes egy késébbi kutatésa is, 1asd: (Nobes, 2011).
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6.6 Avalos értékelés terjedelme a jelenlegi szabalyozasban

A valbs értékelés terjedelme alatt a valds értéken értékelt vagyonelemek korét értem,
kiegészitve a valos értékelés kotelez6 vagy valaszthaté voltaval, valamint a valds érték
valtozasok eredménnyel, illetve egyéb atfog6 eredménnyel szemben (OCI) torténd elszamolas(i
modell) dimenziéjaval. Az alpont célja, hogy ravilagitson a valds értékelés jelenlegi

szabalyozasban betoltott szerepére, azonban a részletszabalyok ismertetésére nem térekszem.

6.6.1 Valos érték az IFRS-ek rendszerében

A valos értékelés terjedelmét az IFRS-ek jelenlegi szabalyai alapjan a kdvetkezé tablazat foglalja
Ossze. A tablazatban azok a legfontosabb vagyonelem-csoportok szerepelnek, amelyek
esetében a szabalyozas a kdvets — bekeriilés utani, mérlegforduldnapi — valos értéken térténé

értékelést lehetéveé teszi.

Kotelezé / Elszamolasi

Vagyonelem-csoport valaszthaté modell Megjegyzés
Targyi eszkozok (IAS 16) Valaszthat6 ocl Ertéke
csokkentends
. e . ] Erték-
Immaterialis eszkdzok (1AS 38) Vélaszthatd ocCl ; y
csdkkentendd
Befektetési célu ingatlanok (IAS 40) Valaszthat6 Eredmény -
Ertékesitési
Bioldgiai eszkdzok (IAS 41) Kotelezé Eredmény koltségekkel
csokkentett
Fdszabaly szerint
kotelezé, de
Pénzligyi eszkdzok és kotelezettségek ; » Eredmény / blzgnyp'a: feltetel’e K
(IAS 39/IFRS 9)*"® Kotelezé oc| teljesule§e gse’ten
—avalos érték
opcio kivételével —
tilos.
Atértékelés csak a
Részvényalapu kifizetések (IFRS 2) Kotelezé Eredmény pénzben
teljesitetteknél.
Munkavallalo juttatasi programokbal Kotelezd Eredmény i

szarmazo eszkozok (IAS 19)

6. tablazat: A valds értékelés terjedelme az IFRS-ek rendszerében. Sajat szerkesztés.
A fentiek kozil is kiemelendsk a pénzigyi instrumentumok, illetve a targyi (és immateridlis)

eszkdzok, ideértve a befektetési céll ingatlanokat. Ezek a vagyonelemek tekintheték a

pénziigyi kimutatasokban leggyakrabban megjelené valos értéken értékelt vagyonelemeknek.

5 A pénziigyi instrumentumok értékelési szabalyait az IFRS 9 jelentésen megvaltoztatja, ugyanakkor

ezek a valtozasok a valos értékelés tényét nem érintik, jollehet az IFRS 9 alkalmazasaval egyes konkrét
vagyonelemek értékelési alapja megvaltozhat.
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A téblazatban nem szerepel, de a pénzeszkdzok és pénzeszkdz egyenértékesek is gyakorlatilag
valés értéken értékeltek — jollehet esetiikben az értékelés mint pénzértékben valé kifejezés
kulénosebb feladatot nem jelent. Tovabba bizonyos specialis készletek (IAS 2) valos értéken
értékelenddk, illetve specialis feltételek teljesiilése esetén kapcsolt véllalkozdsokban 1évé
érdekeltségek (IAS 27/28/31) is értékelhetsk valds értéken. A pénzigyi lizingbe vett eszkdzoket
(IAS 17) bekertiléstikkor a minimalis lizingkifizetések jelenértéke és a lizingelt eszkoz valds értéke

kdzil az alacsonyabbikon kell értékelni.

Ezen fellll valés értéken kell értékelni bizonyos tranzakcidk soran megszerzett eszkdzoket, igy az
lzleti kombinacidban megszerzett eszkdzoket bekeriléskor (IFRS 3), a csere soran megszerzett
eszkozoket (lasd pl. 1AS 16). Ertékesitési koltségekkel csokkentett valds értéken értékelendsk az
értékesitésre tartott eszk6zok (IFRS 5), valamint a(z értékesitési koltségekkel csokkentett) valds
érték az értékvesztés elszdmolasakor a megtérils érték szdmszer(sitésénél is szerephez jut

(IAS 36).

6.6.2 Val6s érték a magyar szabalyozasban

6.6.2.1 A pénzugyi instrumentumok valés értékelése (Szt. 59/A-59/F. §8)

A magyar szamviteli torvényben a valds értéken torténd értékelés — explicite — csak a pénzlgyi

instrumentumok kapcsan jelenik meg, egyéb vagyonelemek esetében a térvény nem hasznélja

a valos érték fogalmat.

Alapvets és meghatarozé jellemzéje a magyar szabalyozasnak, hogy a valos értékelést

valaszthatdva teszi: a gazdalkodd egység — szamviteli politikajanak (ki)alakitasakor — szabadon

donthet, hogy alkalmazza-e a val6s érték szamvitelt vagy sem. Ez a tény mar énmagaban is

meghatarozza a valGs érték szerepét a magyar szabalyozasban.

Mivel a val@s értékelés részletszabalyai tekintetében a szamviteli torvény és az IFRS-ek (egészen

pontosan az AS 39) 1"

szabdlyai nagyrészt 6sszhangban vannak, itt csak harom — jelentésebb —
kulonbséget emelek ki. Egyrészrél a 6.4.4. pontban mar emlitett explicit mérési hierarchia,
maésrészrél az 5.3.3. pontban érintett valds érték opcid hianyat, harmadrészt azt, hogy a
vélaszthatd szabalyokon belll is vélasztasi lehetséget biztosit a magyar szabalyozas:
értékesithetd pénziigyi eszkdzok esetében nem irja elé kotelezéen a valds érték alkalmazasat,

mig az IAS 39 szerint az atértékelés — az egyéb atfogd eredménnyel szemben — kételezé.

176

Az IFRS 9 hatélybalépésével a pénziigyi instrumentumok szabalyai nagymértékben megvaltoznak,

ugyanakkor a magyar szabalyozas az IFRS 9 szabalyait nem vette at, igy az IFRS 9-cel val6 6sszehasonlitas
nem relevans. Ez elsésorban annak kdszonhetd, hogy az Eurépai Unio sem fogadta még be az IFRS 9-et,
igy az EU szabalyozasssal valé harmonizaciora térekvé magyar szabalyozas esetében ez egyelére
indokolatlan is lenne.
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Szintén ezen eszkdzcsoport vonatkozasaban nem fordulénapi, hanem mérlegkészitéskor ismert
értékre torténik az atértékelés, ez azonban elméletileg még inkabb megkérdéjelezhets, mivel igy
a valos értékek is kiilonbozé idGallapotokat tiikroznek, ami visszavezet az 5.4.3. pontban emlitett
Osszegezhet8ségi problémahoz. Mondhatnank azt is, hogy ,ez a helyzet mar majdnem olyan,
mintha a bekerilési értékre alapoznank, hiszen az is mas és mas iddpontok értékviszonyait

tiikrozi” (Deak, 2006, old.: 85).

Technikai jellegti kilonbség, hogy a magyar szabalyozasban egyéb atfogd eredménnyel szemben
torténd elszamolasrél nem beszélhetiink — mivel ezt a fogalmat a szabalyozas nem hasznélja —,
hanem kozvetlenil a sajat t6kével szemben (értékelési tartalék) torténik az elszdmolas

(ez azonban csak formai kilonbség).

6.6.2.2 Az értékhelyesbités (Szt. 58. § (5)-(9) bek.)

Sajatos fogalom a magyar szabalyozasban az értékhelyesbités, amely gyakorlatilag nem mas,

mint az 1AS 16, illetve 1AS 38 szerinti’” atértékelési modell alkalmazasa.'"

Az értékhelyesbitést az 1995. évi XX. torvény iktatta be a szamviteli szabalyozasba, az akkor
hatélyos ,régi” szamviteli torvény (1991 évi XVIII. tdrvény) modositdsaval, de a szabalyok
— jogtechnikai jellegli modositasokat leszamitva — tartalmilag véltozatlanul keriiltek &t a
2000. évi C. torvénybe is. A 1995. évi XX. torvény indoklasa kitér arra, hogy az értékhelyeshités
alkalmazasi lehetéségének megnyitasa alapvetéen inflacidés szamviteli célokat szolgal: a magyar
gazdasagot abban az idészakban jellemzé igen magas inflaci6 miatti hatdsokat volt hivatott
tompitani. Ugyanakkor, szemben példaul az IAS 29'"° szabalyaival, nem egy &ltalanos
arszintkiigazitast, csak bizonyos befektetett eszkdzok atértékelését tette lehetévé. (Hozza kell

tenni, hogy hiperinflaciorol abban az idében nem beszélhettlink.)

Az eértékhelyesbithets eszk6zok kdre a magyar szabalyozasban gyakorlatilag egy kivétellel
megegyezik az IFRS-ek szerint atértékelhets eszkozokkel. Ertékhelyesbithetsk a targyi eszkozok
(a beruhazasok és felljitasok és — természetesen — a beruhazasra adott elélegek kivételével), az
immaterialis javak kozll a vagyoni érték(i jogok és a szellemi termékek, valamint — és ez a

kiildnbség — a tartds részesedések. (Szt. 58. § (5) bek.)

" Ez nem mas, mint a 6. tablazatban megjelend valaszthatd, egyéb atfogd eredménnyel szembeni valds

értékelés. Vo. IAS 16, 31-42. bek.; IAS 38 75-87. bek.

8 A befektetett pénziigyi eszkozok kozotti részesedések esetében szintén megengedett az
értékhelyesbités, azonban ez tartalmilag inkdbb a pénzigyi instrumentumokhoz illik, jéllehet a magyar
szabalyok szerint az értékhelyeshités és a valos értékelés valasztasa kozott semmilyen dsszefliggés nincs.
179 1AS 29 — Pénziigyi beszamolas hiperinflaciés gazdasagokban
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A tartés részesedések értékhelyeshbitése bizonyos szempontbdl rendszeridegen: ezen eszkdzok
kozul az egyéb tartds részesedések esetében ugyanigy valaszthat6é a valds értékelés, és mivel
ezek definicid szerint nem kereskedési céluak, de lejarattal sem rendelkeznek, igy csak az
értékesitheté pénzugyi eszkdzok kozé lesznek besorolhatdk. Az értékesitheté pénziigyi eszkdzok
értékelési, elszdmolasi szabdlyai pedig egy az egyben megegyeznek az értékhelyesbités
szabdlyaival (vO. Szt. 59/B § (9) bek.). Problémat a tartos kapcsolt részesedések jelentenek, itt a
magyar szamviteli térvény alapvetéen egyedibeszamolé-orientalt szemlélete Gtkdzik az IFRS-ek
konszolidalt szemléletével: a konszolidalt pénzlgyi kimutatasokban ugyanis — késziiljenek a
magyar vagy az IFRS szabalyok szerint — ezek a részesedések vagy kiszdrésre keriltek, igy
értékelésiik sem kérdés, vagy equity modszerrel keriilnek bemutatasra, tehat egészen mas elvi
alapon értékelendsk. Az (anya)vallalkozas IFRS-ek szerint késziilt egyedi (separate) pénzlgyi
kimutatasaiban vélaszthat, hogy bekerulési értéken, vagy az IFRS 9 (IAS 39) szerinti értéken — ami
nem mas, mint a valos érték — mutatja be ezeket a részesedéseket (IAS 27*% 10. bek.). A magyar
szabalyozas kiilénleges — és véleményem szerint rendszertanilag meglehetésen szerencsétlen —
megoldéssal jut el hasonldé eredményre: ugyan a tartds kapcsolt részesedések valos értékelését
kizarja (Szt. 59/A. § (7) bek. c) pont), ugyanakkor ettél teljesen fliggetlenil valaszthatova teszi

esetiikben az értékhelyesbitést.'®

A technikai (ide sorolva az értékcsokkenési leiras kezelését is), **

valamint fogalmi
(értékhelyeshités vs. atértékelés, értékelési tartalék vs. atértékelési tartalék) kildnbségeken
kivil egyetlen jelentss eltérés taldlhatd a két szabalyrendszerben, nevezetesen: a magyar
szabalyozasban az értékhelyesbités mérlegkészitéskor ismert piaci — nem pedig fordulénapi
valos — értékre torténik. Ugyanakkor a magyar szabalyozas a piaci érték fogalméat, mérésének

elveit nem hatarozza meg, a méréshez nem nyujt tampontokat.

180 1AS 27 — Egyedi (separate) pénziigyi kimutatasok

181 A pontossag kedvéért sziikséges rogziteni, hogy az értékesithets pénziigyi eszkdzok az IAS 39 szerint
kotelezéen valds értéken értékelendsk, mig a magyar szabalyozdshban a valGs érték csak véalaszthatd
(vO. IAS 39 46. bek.) Az IFRS 9 bar megszintette ezt a kategoriat, abbdl a szempontbdl nem véltoztatott
a szabalyokon, hogy a részesedések esetében tovabbra is kotelezé valds értékelést ir elg (vo. IFRS 9
4.1.1-4.1.5. bek.).

182 Nem szabad azonban ezt a kiilnbséget lebecsiilni, hiszen az IFRS-ek rendszerében az amortizacion
keresztiil az atértékelésnek eredményhatasa lehet/van, szemben a magyar szabalyokkal, ahol az
értékhelyeshités az eredményt sosem érinti.
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Az 1995. évi XX. torvény indoklasdban ugyan utalast taldlunk a piaci érték arindexek segitségével
torténé meghatéarozaséra, azonban ehelyett az egyedi értékmérést tartja célravezetének a
jogalkoté — a szabalyok pontositasa nélkiil.'® Véleményem szerint a tételes szabalyokbdl nem is
kovetkezik az &ltalanos arindexek alkalmazhat6saga, valamennyi esetben egyedi értékelés
sziikséges. A hazai szakirodalomban'® szintén csak utalas torténik az értékelési eljarasokra.
Lukacs (2002) az értékhelyesbitésnél alkalmazhaté modszerek kapcsan megallapitja, hogy az
altalanosan elfogadott vagyonértékelési médszerek barmelyikével meghatarozhatja a vallalkozas.
A szerz6 éaltal ismertetett modszerek megkoézelitési médjai gyakorlatilag megfeleltethetsk az

IFRS 13 6.4.1. pontban bemutatott elveinek.

6.6.2.3 Egyéb fogalmi kiilénbségek az IFRS-ek a magyar szabalyozas kdzott

A valos értékelés és a targyi eszkdzok kapcsan emlitést kell még tenni a befektetési célu
ingatlanok értékelésérél. Ezt a kategdriat, az ingatlanokon belll ilyen csoportképzést a
szamviteli térvény nem hasznal, igy egyedi értékelési elvekrél nem is beszélhetiink
(az altalanos szabalyokbdél kovetkezéen az értékhelyesbités ezen koérben is alkalmazhat6).
A biolégiai eszk6zok kozll a tenyészallatok értékhelyesbitése lehetéség, altalanos esetben

bekerilési értéken értékelendsk.

A részvényalapu kifizetésekre és a munkavallalGi juttatasi programokb6l szarmazo eszkdzokre
nincsenek specialis szabalyok (ebbdl kbvetkezéen az altalanos értékelési modell alkalmazandé

esetiikben is).

Az Uzleti kombinéci6 sordn megszerzett eszkdzok — a konszolidalt beszamoldkban —
valaszthatdéan (megszerzéskori vagy fordul6napi) piaci(!) értéken értékelheték (Szt. 124. § (5)-
(7) bek.), eszkdzok cseréje esetén az Uj eszkdz értéke a csereszerzédeés szerinti érték
(Szt. 50. § (2) bek.), az értékesitésre tartott eszk6zok készletként (a piaci érték és a bekerdilési
— nettd konyv szerinti — érték koziil az alacsonyabbikon) értékelendék, mig a pénzigyi lizingbe

vett eszkdzok bekeriilési értéke a lizingkdtelezettség nominalis értéke.

Az értékvesztés (terven fellli értékcsokkenés) kapcsan a kilonbség — hasonléan az
értékhelyeshitéshez — annyi, hogy a magyar szabalyozas az értékvesztés megallapitasanal is a

piaci érték — nem pontosan definialt — fogalmat alkalmazza.

183 Az értékelésnél lehet globdlis, illetve specialis arindexeket is alkalmazni, ha ilyenek az éves

beszdmolé készitésének idgszakaban (januar-februar hénapokban) kells részletezettséggel rendelkezésre
allnak. Tekintettel azonban arra, hogy az értékelésnek kozvetlen eredményhatdsa nincs, jobb
megoldasnak mutatkozik az, ha az értékelést az adott vallalkozas a rendelkezésére all6 informaciok
alapjan hajtja végre, és az igy kapott adatokat a kdnywvizsgald hitelesiti.” (1995. évi XX. torvény,
miniszteri indkolas)

184 asd példaul: (Lukécs & al., 2002), (Garajszki, 2004), (R6th, Adorjan, Lukacs, & Veit, 2008).
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6.6.2.4 Avalds érték mint szamviteli politikai dontés

A magyar szabalyozasrdl 6sszefoglaloan megallapithat6, hogy a val6s érték mint értékelési alap
viszonylag sziik kdrben és szamviteli politikdban valaszthaté mddon kap szerepet, ugyanakkor
— az alkalmazés kapcsan — fogalma keveredik a piaci értékkel. A valos értékelés, illetve az
értékhelyeshités — szabalyozas altal lehetévé tett — alkalmazdsanak terllete a pénzigyi

instrumentumok, valamint a befektetett eszkdzok, elsésorban a targyi eszkdzok csoportjai.

Az, hogy a valos értékelés, illetve az értékhelyesbités miért csak valasztasi lehetéségként kerilt
be a magyar szabalyozasba, sem az 1995. évi XX. torvény, sem a 2003. évi LXXV. tdrvény
indoklasabol nem deriil ki. Ugyan utalas torténik a valés értékeléssel egyltt jarod
tobbletterhekre, de ezen kivill nem lehet kdvetkeztetni a jogalkot6i indokra. Altalanossagban
vizsgalva a magyar gazdasag szerkezetét, tobb lehetséges, egymassal dsszefliggé magyarazat is

kézenfekvének tinik.

Egyrészrél a magyar vallalkozasi szerkezetrél koztudott, hogy az Eurdpai Unié atlagahoz
mérten is elaprézédott. Magyarorszagon 1 000 lakosra atlagosan 55 kis és kozepes vallalkozas
(KKV) jut, ami az EU atlagot (40 KKV/1 000 lakos) szignifikansan meghaladja. Ez természetesen
részben azzal magyarazhatd, hogy a vallalkozasok — igy a KKV-k — lakossaghoz viszonyitott
szama hazankban eleve meghaladja az EU éatlagat, igy a KKV-k Osszes vallalkozason belil
képviselt aranya hasonl6 a tdbbi EU tagallamban megfigyelhetéekhez, ugyanakkor a

mikrovallalkozasok szerepe Magyarorszagon jéval nagyobb.

A hazai KKV szektor joval az EU atlag feletti részt jelent a foglalkoztatok kozott. Kiléndsen igaz
ez a mikrovallalkozasok esetében, ugyanakkor a hozzaadott érték teremtésben a KKV szektor

alatta marad az EU atlaganak.*®

A magyarorszagi KKV-k fébb jellemzéit az EU 27 tagéllaméval dsszehasonlitva mutatja be a

kdvetkezd tablazat (2010-es becslés alapjan).

185 | 4sd bsvebben példaul: (European Commission, 2011)
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Vallalkozasok Foglalkoztatottak Hozzaadott
szama szama érték
Magyarorsza EU- Magyarorsza EU- Magyarorsza EU-
gy g 27 gy g 27 gy g 27
db % % f6 % % Mrd€ % %
Mikro 516 092 94,2 92,1 917 258 35,6 29,8 8 18,0 21,6
Kis 26 370 4.8 6,6 500 905 19,4 20,4 7 16,5 18,9
Kbzepes 4 432 0,8 1,1 430770 16,7 16,8 9 20,0 17,9
KKV'k 545 894 99,9 99,8 | 1848932 71,7 66,9 25 54,6 58,4
dsszesen
Nagy 806 0,1 0,2 730 334 28,3 33,1 21 45,4 41,6
Osszesen 547 700 100 100 | 2579266 100 100 45 100 100

7. tablazat: A magyar vallalkozasok méret szerinti differencialasa.
Forréas: (European Commission, 2011, old.: 1)

A tablazathdl jol lathatd, hogy a magyarorszagi vallalkozasok tobb mint 90%-a
mikrovéllalkozasnak mingsiil, ami a pénziigyi beszamolésra is kihatassal van.'® Ezen kisebb
vallalkozasok esetében a valds értékeléssel/értékhelyesbitéssel elérheté hasznok nem

lennének aranyban annak koltségeivel.

Masrészrél a magyar véllalkozasok finanszirozasaval kapcsolatosan kdztudott, hogy ha
Zysman (1983) tipoldgidjabdl indulunk ki, Magyarorszag alapvetéen a bankokon keresztil
finanszirozott gazdasagok csoportjaba tartozik, semmiképpen sem a tézsdén keresztil
finanszirozott gazdasagok kozé.'®’ A valds érték elsésorban azon befektetk szamara jelent
hasznos informéciot, amelyeknek nincsen modjuk arra, hogy a pénziigyi kimutatasokon feldil,
sajat egyedi igényeiket kielégité informacidkhoz jussanak, ezek pedig tipikusan a tézsdei
részvény- és/vagy kotvénytulajdonosok. Ez pedig szintén nem hat 6sztonzéen a valds

értékelés/értékhelyesbités szempontjabol.

Harmadrészt Lakatos (2009) kutatasa is ravilagitott arra, hogy a vallalkozasok egy jelentds
hanyadanal klasszikus — nem tulajdonosi — hitelezéi érdekhordozd sem létezik. F6ként a kisebb
véllalkozasokra jellemz8, hogy tulajdonosokon kivili forrasokkal nem rendelkeznek, de a
vallalkozasok nagy hanyadaban az uUzleti partnereken (szallitok) kivil sem mutathat6 ki
hitelezéi érdek. A szallitok ugyanakkor az esetek tébbségében nem hasznositjak a partnerek

beszamoladit.

18 Részletesebben lasd példaul: (Bosnyak, 2003), (Lakatos, 2009), (Kovécs & Mohl, 2011).
187 A magyar vallalkozasfinanszirozasi szerkezetrdl lasd bévebben példaul: (Csubak, 2003)
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Nem allitom, hogy a fentiek kézil barmelyik tényezé is okaul szolgalt a valos értékelés, illetve
az értékhelyesbités valasztasi lehetgségként valé szabalyozasahoz, ugyanakkor véleményem
szerint a koltségek és a hasznok kozotti egyensuly — akar a fentiektél eltéré okokbdl —,
de alapvetd befolyasol6 tényezéje volt a kodifikacios megoldasnak. Ezen a ponton tehat csak
annyit allithatok, hogy bar a pontos jogalkotdéi indokot nem sikerdlt feltarni, a dontés
megalapozottnak tekinthets, figyelembe véve a magyar véllalkozasok szerkezetét, a
finanszirozasi  forrasokat, illetve az egyes dominans érdekhordozéi csoportok

informacibigényét.

A val6s értékelés terjedelmét foglalja 0ssze a kdvetkezd tablazat, az dsszehasonlithatosag
érdekében ugyanabban a szerkezetben, mint az IFRS-ek szabélyait 6sszefoglalé 6. tablazat.

(Az ,EH” az értékhelyesbitésre, a ,,VE” a valds értékelésre utal.)

Kotelezé / Elszamolasi

Vagyonelem-csoport } . Megjegyzés
gy P valaszthato modell glegy
L i Valaszthat6 it Nem érték-
Targyi eszk6zok (EH) Sajat téke csokkenthets.
s . Valaszthat6 e Nem érték-
Immaterialis eszk6zok (EH) Sajat téke csékkenthets.
Nincs kalén
Befektetési célu ingatlanok M Sajat téke szabfc-lly-o - tefxrgyy
(EH) eszk6zok szabalyai
szerint.
Csak a
Co . Valaszthat6 e tenyészallatok, a
Bioldgiai eszkdzok (EH) Sajat téke térgyi eszkozok
szabalyai szerint.
Tartos
, . . részesedések
Pénzligyi eszk6zok és kotelezettségek Valaszthato Ere_d’mepy / esetében
(VE) Sajat téke o e
értekhelyesbités is
valaszthato.
Részvényalapu kifizetések Nincs kiilén szabalyozva.

Munkavallalo juttatasi programokbol

. . e Nincs kulon szabalyozva.
szarmazo eszkozok

8. tablazat: A valds értékelés terjedelme a magyar szabalyozasban. Sajat szerkesztés.
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7 Az empirikus vizsgalat megalapozasa és a kutatas hipotézisei

7.1 Korabbi empirikus vizsgalatok

A val6s érték szamvitellel kapcsolatos empirikus vizsgalatok egyik f6 iranyat, az értékrelevancia
vizsgalatat a 6.5.1. pontban bemutattam, attekintve a f6bb nemzetkdzi vizsgélatokat. Bar ez a
kutatasi terllet meghataroz6 mar j6 ideje a valds értékkel kapcsolatban, az értekezés
fokuszéban allé6 magyar szabalyozési kdrnyezetben valo vizsgalatat a piaci (t6zsdei) informaciok
korlatozott volta, illetve az a tény, hogy a tézsdei cégek szamara az IFRS-ek szerint késziilt

pénziigyi kimutatasok kdzzététele kételezs, jelentss mértékben korlatozza.

A sajat kutatasom fokuszaban all6 szerep és alkalmazas szempontjabdl azonban két masik

kutatasi irany attekintése sziikséges.

Az els6 kutatasi irany fontossagat a 6.6.2. pontban bemutattam: a valds érték szamvitel
szerepét alapvetéen meghatarozza az a tény, hogy a magyar szabalyozasban szamviteli politikai
dontés a valds érték valasztasa. Ez legaldbb két kérdést vet fel. Egyrészrél: milyen aranyban
valasztjadk a gazdalkodo egységek a valos értékelést, masrészrél: azonosithatok-e bizonyos
indikatorok, amelyek befolyassal birnak a vélasztds kimenetelére. A nemzetkozi kutatasi
eredmények hasznosithatésagat megteremti az a tény, hogy bar a valos értékelés tobb
szamviteli szabalyrendszerben kotelezé a vagyonelemek meghatarozott korére (jellemzéen a
pénzlgyi instrumentumokra), altalanossagban megallapithatd, hogy a targyi és immaterialis
eszkozok esetében — a magyar szabalyozashoz hasonléan — a gazdalkodé egység dontésének

fuggvénye.'®

A masodik kutatasi irany az alkalmazas kérdéskorével kapcsolatos. A 6.4.3. pontban, illetve a
magyar szabalyozas kapcsan a 6.4.4. bemutattam, hogy a valés értékelés nem egységes
értékelési modell, egészen mas jellemzékkel birnak a kiilonb6z6 szintd mérések. Mig az 1-es és
2-es szintd mérések piaci-alaptak, addig a 3-as szintGek modellalapi mérések. Ebbél
kdvetkezéen az, hogy egy adott vagyonelem-csoport, illetéleg — tagitva a perspektivat — egy
adott szabalyozasi kérnyezet esetében a valds érték méréseket melyik hierachikus szintd
mérések dominaljak, alapjaiban befolyasolja a pénziigyi kimutatdsokban megjelend valos

értéket.

188 |gaz ez az IFRS-ek rendszerében is, lasd 6.6.1. pont.
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7.1.1 Aval6s értékelés valasztasa

A kapcsolodd — kulfoldi — kutatasok alapjan az a kép latszik kérvonalazédni, hogy a valés
értékelés valasztasa viszonylag alacsony szintdi, leggyakrabban ingatlanok, ezen beldl is a
befektetési célt ingatlanok atértékelésére keril sor, azonban ezekben az esetekben sem
tekintheté a valos érték dominans értékelési alapnak, kilondsen a kontinentalis szamviteli

gy6kerekkel rendelkezs orszagokban.'®

Nobes (2011) a szamviteli rendszerek csoportositasat végezte el tobb ismérv, tdbbek kozott a
valds érték valasztasa alapjan. Megdllapitotta, hogy a targyi eszkdzok (ingatlanok) esetében a
valés érték valasztdsa viszonylag alacsony (0-15%), a befektetési céld ingatlanok esetében
magasabb (a szélséséges eseteket elvetve 5,6-70,8%, de a szOrés igen jelentés), a pénzlgyi
instrumentumoknal — azokban az esetekben, ahol a valds értékelés csak mint opcid jelenik meg —
szintén alacsonyabb (11-52,6% — itt is széls6ségek nélkul). A kutatas ezen fellil ravildgitott arra is,
hogy a valds értékelés valasztdsa valamennyi vizsgalt esetkorben szignifikansan alacsonyabb a

kontinentalis szamviteli gyokerekkel bird orszagokban, mint az angolszasz rendszerekben.**

Angolszasz orszagok gyakorlatat vizsgalva a targyi eszkdzok valds értékelésének valasztasat
Aboody és szerzétarsai (1999) (Egyesult Kiralysadg, 1983-1995 kozotti adatok) a cégek 43%-a
esetében, mig Barth és Clinch (1998) (Ausztralia, 1991-1995 kozotti adatok) a cégek 45%-a
esetében tapasztalta. Az immaterialis eszkdzok esetében ez az arany elenyészé volt az Egyestlt
Kirdlysagban (Aboody, Barth, & Kasznik, 1999), (Lin & Peasnell, 2000), mig Ausztralidban
minddssze 21% (Barth & Clinch, 1998). Cairns és szerzétarsai (2011) szintén az Egyesult Kiralysag
és Ausztralia adatait vizsgalva — 6sszehasonlitva a nemzeti és az IFRS szabdlyok alapjan valasztott
valds értékelést — a korabbi alacsony valasztasi arany (5-10%) tovabbi csokkenését tapasztaltak a
targyi eszkozok esetében. Az immateridlis javak és a befektetési céld ingatlanok kapcsan az
eredmények felhasznalhatdsagat neheziti, hogy a mintdban szerepl6 gazdalkodd egységek
legnagyobb hanyada nem rendelkezett ilyen eszkdzokkel, bar a befektetési célu ingatlanoknal
szignifikansan magasabb volt a val6s értékelés vélasztdsa. A pénzigyi instrumentumokndl
relevans kovetkeztetés, hogy a valasztasi lehetSséget biztosité esetekben - értékesithets
pénziigyi eszkdzok nemzeti szabalyok szerinti értékelése — szignifikansan magasabb a bekerilési
érték modell alkalmazasa. A val6s érték opcié alkalmazéasara a pénzugyi instrumentumok csak

elhanyagolhato részénél kerlilt sor.

189 A magyar gyakorlattal val6 osszehasonlitast neheziti, hogy a magyar szabalyozas nem kuloniti el a

befektetési célu ingatlanokat, ebbdl kdvetkezéen értékelésiikre sem tartalmaz kildnleges eléirasokat
(eredménnyel szembeni valos értékelésiik nem megengedett — részletesebben lasd 6.6.2. pont).
190°Ezt a tényt erésitik meg Paik (2009) kutatasi eredményei is.
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Christensen és Nikolaev (2010) 2005 és 2006 kozotti, német és angol adatokat vizsgélva a téargyi
eszkozOk esetében szintén meglehetésen alacsony, 3%-0s vélasztasi ardnyt tapasztalt, mig a
befektetési céll ingatlanok esetében ez jéval magasabb, 47% volt. Egy masik kutatas szerint
specidlis, ingatlanhasznositasi tevékenységet végzé vallalkozasok esetében (Egyesilt Kirdlysag,
1999-es adatok) ez az arany még magasabb, kb. 75% volt (Danbolt & Rees, 2008).

A korabbi — kulféldi — kutatasi eredmények alapjan a valos érték valasztasaval kapcsolatos
motivaciok, a valos érték valasztasat magyarazo tényezék kozul kettét emelek ki: egyrészrél a
vallalkozas mérete (a valos értékelés méretgazdasagossagi kérdés is, egy kisebb cég esetében a
koltségek szinte biztosan meghaladjak a hasznokat), masrészrél az eladésodottsag foka
(nagyobb tékeattétellel rendelkezé cégek gyakrabban értékelnek at, aminek célja a
hitelképességrél alkotott kép redlisabb bemutatésa/javitasa). Fontos kiemelni: a vizsgalatok a
valos értékelést valaszto vallalkozasok adatain alapultak, igy az eredmények a valasztott valds
értékelés miértjére vilagitnak ra, 6nmagaban a nagysagrendbdl és a magas t6keattételbsl még

nem kovetkezik a valds értékelés valasztasa.*™

Brown és szerzétarsai (1992), valamint Whittred és Chan (1992) a val6s értékelés valasztasat
— ausztrél cégek 1974-77, valamint 1984-86, illetve 1980-84 kozOtti adatait elemezve — a

nagyobb,

magas tokeattétellel és ezzel parhuzamosan nagyobb ingatlanallomannyal
rendelkezé vallalkozasoknal figyelték meg. Ezen felll az atértékelés tdbb esetben szignalizacids
célokat is szolgalt: az ellenséges felvasarlasok elkerulése érdekében is alkalmaztak. Az adatokbdl
szintén korvonalazédik, hogy az atértékelés az ingatlanok esetében a leggyakoribb. Cotter és
Zimmer (1995) (Whittred és Chan mintajat felhasznalva) azzal egésziti ki az elemzést, hogy a belsé
finanszirozasi forrdsok csokkenése (visszaesé operativ cash flow) miatt jelentkezé kilsé
finanszirozasi igény szintén az &tértékelésre 0Osztondz. Ugyanakkor egy késébbi — szintén
ausztral — kutatés szerint a finanszirozasi mddszerek valtozasaval, a bankok és a hitelfelvevék
kozotti szorosabb kapcsolat (és monitoring) kialakuldsaval az atértékelés szerepe csokkent

(Cotter, 1999)."%

19 Ahogy erre Demaria és Dufour (2007) kutatdsa (Franciaorszdg, 2005-0s adatok) is ravilagit:

Onmagéban a méretbdl és a tékeattételbsl nem kovetkezett a valds értékelés, altalanossagban tovabbra
is a beker(lési érték volt a dominans.

92 A méretet a nettd eszkozallomany (sajat téke) atértékelés el6tti értékének természetes
logaritmusaval mérték.

%3 Henderson (1992) ugyanakkor karosnak tartja az atértékelést, ami kizardlag csak a hitelfeltételeknek
valé megfelelést szolgalja, ugyanakkor a kiilonb6zé teljesitménymutaték rontasan (a megnodvekedett
értékcsokkenési leirds miatt romld eredmény, a felértékelés miatt csdkkend eszkdzaranyos eredmény,
sajattéke-aranyos eredmény) keresztil a hi bemutatést sértik.
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Aboody és szerzétarsai (1999) (Egyesult Kiralysag, 1983-1995 kozétti adatok), valamint Lin és
Peasnell (2000) (Egyesdlt Kiralysag, 1989-1991 kdzotti tézsdei cégek) a valos érték valasztasat a
sajat toke-kotelezettség arannyal magyaraztak, valdszindsitették a tékekovetelményeknek vald

megfelelést mint motivacios tényezét.

Ezen fellll kapcsolatot mutattak ki a mérettel, illetve az eszkozellatottsaggal, negativ kapcsolatot
a likviditasi helyzettel. Szintén a tékehelyzet (t6kekimerlés) és az tértékelés kapcsolatanak létét
tamasztotta ala Black és szerzétarsainak (1998) vizsgalata (Ausztralia, Egyesiilt Kiralysag és Uj-
Zéland, 1985-1995 kdzotti adatok).

Christensen és Nikolaev (2010) (Egyesilt Kiralysag és Németorszag, 2005-2006 kozotti adatok)
szintén szoros kapcsolatot mutatott ki a valos értékelés valasztasa és a t6keattétel foka kodzott.
Ezt azonban nem a menedzsment opportunizmuséaval, sokkal ink&dbb azzal magyarazzak, hogy a
valés érték a hitelezék szamara jobban mutatja a gazdalkodd egység likvidacids értékét, a
gazdalkodd egység hitelképességét.'** A tékeattétel és a valds értékelés kapesolatardl kimutattak,
hogy azok a gazdalkodo egységek, amelyek valos értéken értékelik befektetési céll ingatlanjaikat,

nagyobb val6szintiséggel bocsatanak ki kotvényt a jovében.

Egyéb piacokat elemezve Jaggi és Tsui (2001) (Hong Kong, 1991-1995 koz6tti adatok) szintén a
szignalizacié (a jovébeni teljesitmény elérejelzése), illetve a hitelképesség(rél alkotott kép), a
hitelezési feltételeknek valé megfelel6ség javitdsdnak magyarazéerejét mutatta ki. Ismail és
szerzétérsai (2003) (Malajzia, 1998-2001 kozotti adatok) a valos értékelés valasztasat a magas

195

jovedelmezéségii, nagyobb méretd,™ alacsonyabb osztalékot fizets, alacsonyabb likviditassal és

kockazattal rendelkezé véllalkozasok esetében figyelték meg. Missonier-Piera (2007) (Svéjc,
1994-es, 1997-es, és 2000-es adatok) kutatési eredmenyei az atértékelés valasztdsat mint a cég
pénziigyi helyzetérgl a hitelez6knek és a kilféldi tulajdonosoknak adott jelzést magyardzzak,

melynek célja a vallalkozas hitelképességének fokozasa.'®

A szamviteli politikai kialakitasanak, az értékelési eljarasok megvalasztasanak magyar
gyakorlatat Bosnyak (2003) vizsgalta részletesen. A kutatds eredményei kozil kiemelends
egyrészrél, hogy ravilagitott a vallalkozasok kdzgazdasagi értékének szamviteli eljarasok
megvalasztasa révén torténs befolyasolasi torekvésére, illetve a vallalkozasok mérete alapjan
vilagosan elkildnitette a vallalkozasok motivacioit. Megallapitotta, hogy a kisebb vallalkozasok

esetében az addzasi megfontolasok szignifikans hatast gyakorolnak, mig az eladésodottabb,

% Hasonléan nem a ,,kozmetikazast”, hanem a tényleges gazdasagi kilatasok jobb kommunikalhatésagat

tartja f6 motival6 erének példaul: (Easton, Eddey, & Harris, 1993), (Healy & Palepu, 1993), (Bernard,
1993) is.

195 A méret valtozoja itt az eszkozallomany nagysaga (mérlegféosszeq).

1% Erdekes megallapitasra jutott Nichols és Buerger (2002), 6sszehasonlitva német és amerikai bankok
attittidjét a valos értéken értékelt eszk6zokhoz: a német bankok nagyobb fontossagot tulajdonitanak a
valos értéknek. (Osszefiiggésben allhat ez azzal is, hogy a US GAAP nem engedi meg az eszkozok
atértékelését igazolhat6sagi kifogasokra hivatkozva.)
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tarsasagi adokedvezménnyel rendelkezs, illetve jovedelemfiiggé vezetsi érdekeltségi
rendszerrel rendelkez6 nagyvéllalkozasok esetében a jovedelemnovel§ stratégia jobban

érvényesiil.

Deak (2006) 100 vallalkozds mintaja alapjan vizsgalta tobbek kozott az értékhelyesbités
alkalmazasat, és megallapitotta, hogy a gazdalkodoknak csak elenyészé hanyada alkalmazza a

madszert. Az alkalmazas valamennyi esetben ingatlanokhoz kapcsolédott.

Varga (2009) 47 tézsdei, illetve nagyobb (,top 100-as”) cég 2000-2007 kozotti adatainak
vizsgalata alapjan megallapitotta, hogy az értékhelyesbités 12 cégnél (25,5%) volt
megfigyelhets, az értékhelyeshités 83,2%-ban targyi eszkdzokhdz kapcsolddott, ezen belll is
legnagyobb az ingatlanok értékhelyeshitésének az ardnya. Ezzel szemben a pénziigyi

instrumentumok valGs értéken torténd értékelését mindossze 4 cég alkalmazta.

7.1.2 Avalés érték mérésének médszertana

A val6s értek mérésének mddszertanahoz kapcsolodd empirikus kutatasok viszonylag
ritkdbbak. Ennek oka lehet az is, hogy a pénzligyi kimutatasokbol megallapithatok a valos érték
meérés fébb ismérvei (a valos érték mérések szintjei), ugyanakkor a részletesebb vizsgalatokhoz
szlikséges a konkrét értékelési jelentések attekintése, amelyek altalaban szenzitivebb adatok.
Altalanossagban az mondhat6 el a korabbi vizsgalatok alapjan, hogy a valds érték mérések
esetében az alacsonyabb, 2-es és 3-as szintd mérések dominalnak. Ez 6sszecseng a valds érték
mérések hierarchikus szintjeinek dsszecsuszasaval kapcsolatban a 6.4.2. pontban felvetett

elméleti problémaval.

Pénziigyi intézmények adatait vizsgalva Song és szerzétarsai (2010) (Egyesiilt Allamok, 2007-2008
kozotti adatok) a pénziigyi eszkdzok és kotelezettségek kozott legnagyobb ardnyban 2-es szinti
meéréseket figyeltek meg. Hasonld eredményekre — a 2-es szint(i mérések dominanciajara — jutott

Kolev (2008) is (Egyesiilt Allamok, 2008-as adatok), szintén a pénziigyi szektort vizsgalva.

A targyi eszkdzok atértékelésével foglalkozo kutatdsok kulon nem nevesitik a hasznalt mérési
szintet, illetve az adatokat, amelyek alapjan a mérési szint azonosithatd, azonban — a befektetési
célu ingatlanok esetét vizsgalva — Danbolt és Rees (2008) megéllapitja, hogy elméletileg nem
lehet 1-es szintli mérésrél beszélni, mivel ebben a kérben az adott egyedi, illetve azzal azonos
eszkOzok aktiv piacon jegyzett &rar6l nem beszélhetink. Hunt és Hilton (1997) az
ingatlanértékelések esetében kiemeli, hogy az értékelés nem a jelenlegi hasznéalatot kell, hogy
tikrozze, hanem egy — hasonlé tranzakciok alapjan kialakul6 — ,,befektetési gérbe” alapjan becsiili
meg a varhatd pénzaramlasokat. Ugyanakkor altalaban aktualis piaci tranzakciok nem figyelheték
meg, igy az értékelés gyakran szubjektiv tényezéket is bekapcsol a nem teljesen

Osszehasonlithaté piaci tranzakciokbdl szarmazo adatok kiigazitasara.
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7.1.3 A bemutatott empirikus vizsgalatok 6sszefoglaladsa

Az el6z6 pontokban bemutatott empirikus vizsgalatok fébb jellemzgit (minta, kutatasi kérdések, fébb eredmények) foglalja 6ssze a kbvetkezé tablazat. A

kutatasok kérdésfelvetéseibdl, illetve az eredményekbdl csak az értekezés szempontjabol relevans elemeket ismertetem.

Szerzé6(k)

Minta
jellemzéi

Relevans
kutatasi kérdések

Fébb
eredmények

Brown, Izan, Loh
(1992)

Whittred, Chan
(1992)

Cotter, Zimmer
(1995)

Black, Sellers, Manly
(1998)

Barth, Clinch
(1998)

Ausztral tézsdei cégek beszamoldi alapjan,
1974-1977 kozotti (204 cég), valamint 1984-
1986 kozotti (206 cég) adatok

Ausztral tézsdei cégek (200 cég) beszamoléi
alapjan, 1980-1984 kozotti adatok

Whittred és Chan (1992) mintajabol
kivalasztott 100 vallalkozas, 1980-1984
kOzotti adatai

3 orszagra kiterjedd kutatas (Ausztralia, Uj-
Zéland és Egyesiilt Kiralysag), Global Vantage
adatbézis, 1985 és 1995 kozotti adatok
(223 AUS+NZ, illetve 527 UK cég)

A 100 legnagyobb, valamint 250 egyéb
ausztral t6zsdei cég 1996-0s adatai

Milyen tényezék befolyasoljak a valos
értekelés valasztasat?

Milyen tényezsk befolyasoljak a valds
értekelés valasztasat?

Milyen tényezék befolyasoljak a valos
értekelés valasztasat?

Milyen tényezsk befolyasoljak a valds
értékelés valasztasat?

Milyen gyakorisaggal valasztjak a valds
értéket (ahol valaszthat)?
Az atértékelés Osszefiigg-e a tézsdei
arfolyammal (értékrelevancia)?

Nagyobb, magas tékeéattétellel rendelkezé (a
hitelezék altal elsirt sajat téke-kotelezettség
arany megsértéséhez kozelebb allo)
vallalkozasok esetében jellemzébb.
Jellemzéen atertékelt eszkdzok az ingatlanok.

A szigorubb hitelfelvételi korlatokkal (el&irt
sajat téke-kotelezettség ardnnyal) rendelkezé
véllalkozasok esetében gyakoribb az
atértékelés. Az atértékels véallalkozasok
esetében magasabbak a ndvekedési kilatasok.

Csokkendé miikddési cash flow kilatasokkal
rendelkezé cégek a finanszirozasi forrdsok
biztositasa érdekében gyakrabban
értékelnek at.

A sajat téke — kotelezettség hipotézis
elfogadasa: pozitiv kapcsolat az atértékelés és
az eladdsodottsag kozott.

Targyi eszk6zok esetében gyakoribb
(45% valasztotta), immaterialis javaknal ez az
arany jéval alacsonyabb (21%).

Az értékrelevancia kimutathato.
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szerz6(K) Minta Relevans Fébb
jellemzai kutatasi kérdések eredmények
A menedzserek a tékekdltségek csokkentése Az"eszkozok a!:ert,e kelesen}ek S QI
. , . » . ) ; csokkent, kevesbé hozhat6 kapcsolatba a
Meghatarozott 4gazatokban tevékenykedé erdekében alkalmazzak-e a befektetett . el -y gy
Cotter - . ) ; e ol Aa A2l 1Ak hitelfelvételi lehetéségek bévitésének
ausztral t6zsdei cégek (171 ceg) beszamoloi eszkozok atértekelesét? "y By
(1999) céljaval. Ennek oka a bankok és a

Aboody, Barth,
Kasznik
(1999)

Lin, Peasnell
(2000)

Jaggi, Tsui
(2001)

Ismail, Kamarudin,
Mohamed
(2003)

alapjan, 1993-1995 k6zotti adatok

Nagy-britanniai cégek 1983 és 1995 kozotti
adatai (Datastream International, 1 236 cég)

Nagy-britanniai cégek 1989 és 1991-es adatai
(Datastream International, 1 106, illetve
1083 cég)

Hongkongi tézsdei cégek 1991 és 1995 kozotti
adatai (EXTEL Database), 466 megfigyelés
(kb. 90 cég)

100 malaj tézsdei cég,
1988-2001 kozotti adatai

Tortént-e valtozas Cotter és Zimmer (1995)
kutatasa 6ta?

Milyen gyakorisaggal valasztjak a valds
értéket (ahol vélaszthat6)?
Milyen tényezék motivaljak a valasztast?

Milyen tényezék befolyasoljak a valos
értekelés valasztasat?

Milyen tényezsk befolyasoljak a valds
értékelés valasztasat?

Milyen tényezék befolyasoljak a valds
értekelés valasztasat?

vallalkozasok kozotti szorosabb kapcsolatok
kialakulasa.

Targyi eszk6zok esetében gyakoribb
(43% valasztotta), immateridlis javaknal ez az
arany elenyészé.

A vélasztasnal relevans tényezd a sajat téke —
kotelezettség arany.

Erés pozitiv kapcsolat a tékekimertiléssel,
pozitiv kapcsolat a mérettel, tékeattétellel,
eszkozellatottsaggal. Negativ kapcsolat a
likviditassal.

Kapcsolat a varhato jovedelmezéséggel
(szignalizacios célok érvényesiilése), pozitiv
kapcsolat az atértékelés és az eladosodottsag
kozott.

Az atértékelés és a magas jovedelmezsség,
nagyobb méret, alacsonyabb osztalékfizetés,
alacsonyabb likviditas és kockazat kapcsolata

kimutathato.
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szerz6(K) Minta Relevans Fébb
jellemzai kutatasi kérdések eredmények
A kisebb véllalkozasok esetében az addzasi
) Tébbrétegd minta (nagyobb, kisebb, illetve Mllyen t’enyez,ok’van’ngk hgtgssal a megfontolasolf smgmﬁkgns hatast
Bosnyak . o vallalkozasok értékelési eljarasokkal gyakorolnak, mig az eladosodottabb,
nagyvallalatok), 1997-2001 kozotti adatok, T R n > ,,
(2003) s : . kapcsolatos szamviteli politikai dontéseinek adokedvezménnyel rendelkezé
140-170 kozotti megfigyelés S . . .
kialakitasara? nagyvallalkozasok esetében a
jovedelemndveld stratégia jobban érvényesiil.
Deak Milyen gyakorisaggal alkalmazzak az Csak elenyészéen kis sz&zalék alkalmazza az
(2006) 100 magyar vallalkozas, 2006-0s adatok értékhelyeshitést? értékhelyesbitést, alkalmazasa az ingatlanok

Demaria, Dufour
(2007)

Missonier-Piera
(2007)

Kolev
(2008)

Danbolt, Rees
(2008)

200 francia t6zsdei cég, 2005-6s adatok
(ECOFINDER Database)

Svajci tézsdei cégek 1994-es, 1997-es és
2000-es pénzugyi kimutatasainak adatai
(96,95, illetve 103 cég)

Az Egyesiilt Allamokban jegyzett nagy
pénziigyi intézmények és biztositok 2008-as
adatai: 2 negyedév, 177/172 cég

Nagy-britanniai ingatlanhasznosito (754),
illetve befektetési (2 226) tarsasagok,
1993-2002 kozotti adatok
(Company Analysis Database)

A méretbdl és az eladdsodottsag szintjébsl
kovetkezik-e a valos értékelés valasztasa?

Milyen tényezék befolyasoljak a valos
értekelés valasztasat?

Milyen hierarchikus szintd valos érték
meéresek jellemzéek?

Milyen gyakorisagu a valGs értékelés
valasztasa befektetési cél ingatlanok
esetén?

esetében fordul elé.

Onmagaban a méret és az eladdsodottséag
nem befolyasolja a valds értékeles
valasztasat: tovabbra is a bekeriilési érték
maradt dominans.

A val0s értékelést valasztd cégek jobban
elad6sodottak, rosszabb finanszirozasi
lehetdségekkel rendelkeznek. A valés érték
jelzés a befektetsknek, cél a
hitelképesség(be vetett bizalom) fokozasa.

Leggyakoribbak a 2-es szint(i mérések, az 1-es
és a 2-es szintli merések esetében a
befektetéi bizalom nem valik el
szignifikansan, de a 3-as szinti mérésekbe
vetett bizalom szignifikansan alacsonyabb.

Altalanos jelenség a mérlegtételek valds
értéken valo értékelése (ingatlanhasznosité
tarsasdgok 75%), ugyanakkor maga az
értékelés kevésbé nyomon kdvethetd.
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szerz6(K) Minta Relevans Fébb
jellemzai kutatasi kérdések eredmények
Az tértékelési kilobdzet mennyiben van ACIENEWIE L) e L 4
Paik Globalis adatok (Compustat Global Database), ssszefiioaésben a tézsdei érfoly ammal kimutathat6 az értékrelevancia, mig a
(2009) t6zsdei cégek adatai 2005-bél. ggesbe | aroly kodifikélt jogrendszerd (kontinentalis)
(értekrelevancia)? i
orszagokban nem.
. » . . Alacsony arany (értékhelyesbités 25,5%),
Valamennyi magyar tézsdei, valamint a : . . . : ,, o o
; _y . Milyen gyakorisaggal valasztjak az legjelentésebb szerep a targyi eszkdzok, ezen
Varga legnagyobb 100 vallalkozasbol vett minta, értékhelyesbitést, illetve beliil az ingatlanok esetében
(2009) Osszesen 47 cég 2000-2007 kozotti y ’ 9 '

Christensen, Nikolaev
(2010)

Song, Thomas, Yi
(2010)

Cairns, Massoudi,
Taplin, Tarca
(2011)

Nobes
(2011)

beszamoléinak adatai.

Német és brit t6zsdei cégek, tobblépcsss
mintavétel, a végsé mintaban 605, illetve 703
cég, 2005-2006-0s adatok.

Az Egyesiilt Allamokban jegyzett bankok,
2007-2008-as adatai: 3 negyedév,
405/398/392 cég. (Compustat Bank
Fundamentals Quarterly Research File)

114 ausztral és 114 brit t6zsdei cég, tézsdei
beszamoldk, Nagy-Britannia:
2005. dec. 31-ével, Ausztrélia:
2006. jun. 30-aval kezd6dé uzleti évei.

8 orszag (7 EU tag, valamint Ausztralia)
nagyvallalatainak adatai 2008/2009-bél,
0sszesen 261 IFRS pénziigyi kimutatas

a valés értékelést? A val0s értékelés aranya még alacsonyabb

(8,5%).

A targyi eszkzok esetében alacsony
(3% koruli) arany, kivéve a befektetési céld
ingatlanokat (47%). Immaterialis javakra az

eredmények nem voltak értelmezhetéek.

Milyen gyakorisaggal valasztjék a valés
érteket (ahol valaszthat6)?

Leggyakoribbak a 2-es szint(i mérések, a
hierarchiaban lefelé haladva az
értékrelevancia csokken.

Milyen hierarchikus szint(i valés érték
meérések jellemzéek?

Alacsony valasztasi arany a targyi eszk6zok
esetében (5-10%), amely tovabb csokkent.
Kivetelt jelent a befektetési célu ingatlanok
nagyaranyu valés értékelése.
A valds érték opcid alkalmazasa ritka, a valés
érték alkalmazéasa az értékesithets pénziigyi
eszkozok miatt ndvekedett.

Milyen gyakorisaggal valasztjak a valés
értéket (ahol valaszthat)?
Valtozott-e ez az arany az IFRS-ekre vald
attéréssel?

Milyen gyakorisaggal valasztjak a valds
értéket (ahol vélaszthat6)?
Kimutathatdk-e killénbségek az
orszagok/orszagcsoportok kbzott?

A vélasztas gyakorisaga altalanossagban
alacsony, a kontinentalis orszagokban
alacsonyabb az angolszasz orszagoknal.
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7. Az empirikus vizsgalat megalapozasa és a kutatas hipotézisei

7.2 Ahipotézisekhez vezeté ut

A hipotézisek felallitAsakor a bevezets fejezetben megfogalmazott kutatasi kérdésekbdl
indultam ki, nevezetesen:

A jelenlegi magyar szabalyozasban hogyan lehet koriilhatarolni a valGs érték szamvitel
érvényestulési teriiletét?

A magyar szabalyozasi kdrnyezetben miikdéds gazdalkod6 egységek milyen kérben, és
milyen gyakorisaggal alkalmazzak a valds érték szadmvitelt a magyar szabalyok szerint
készlilt pénziigyi kimutatasaikban?

Milyen tényezék befolyasoljék, illetve determinaljak a valos értékelés alkalmazasat a
magyar szabalyozasi kérnyezetben miikédé gazdalkodo egységek esetében?

A valbs értékelés gyakorlati alkalmazasa soran milyen értékelési eljarasokkal, illetve

milyen inputok alapjan hatarozzak meg a valds értéket?

A 2. fejezetben megkdzelitésmodként a pozitiv szamviteli felfogast jeldltem meg, tehat a
kutatas soran a szamvitel és a valGsdg egymasra hatdsanak vizsgalatara fékuszaltam.
A 3. fejezetben felvazolt tobbszinti bedgyazottsagi probléma vizsgalata hivta fel a figyelmemet
arra, hogy a szamviteli probléméak, kutatasi kérdések elvalaszthatatlanok a gazdasagi és
tarsadalmi kornyezettél, ezért a szamvitelelmélet-szabalyozas-gyakorlat harmasa mentén

szlikséges a vizsgalatot lefolytatni.

A szdmvitel alapvetéen egy normativ rendszer, amelynek alapnorméit a 4. fejezetben
bemutatott mogottes feltételezések, mingségi jellemzdék, illetve alapelvek jelentik: ezek adjék a
szamviteli modellek mint a valdsdg leképezéseinek értelmezési és értékelési keretét.
A szamviteli mérés és értékelés ennek a leképezésnek az értékvetiletét jelenti. Ahogy az
5. fejezetben bemutatott vizsgalatok ravilagitottak, az értékelési modellek két alapfogalma az
alkalmazott értékelési alap (az értékkészlet elemei), valamint a hozzarendelési szabalyok.

Az értekezés vizsgalati fokuszaban egy specidlis értékelési alap, a valos érték all.

A val6s érték fogalmanak vizsgalata alapjan — 6. fejezet — a val6s érték mint szamviteli
értékelési alap legfébb fogalmi sajatossagaként a hipotetikus tranzakciok bazisan allé piaci
megkozelitést emelem ki. A fogalom elméleti bazisa a mérlegalapt megkdzelités, az altalanos
egyensulyelmélet, valamint az atfogd eredmény koncepci6. Az elméleti fogalombdl
Onmagaban azonban csak részben koévetkezik a pénzligyi kimutatasokban megjelené val6s
érték, igy a fogalom operacionalizalasa kapcsan kiemelkedd szerepet jatszik a valos érték
mérésének keretrendszere, amely alapjan egy, a mérésnél felhasznalt inputok altal iranyitott

hierarchikus értékelési modell vazolhato fel.
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Ugyanakkor, ahogy mar ebben a pontban is utaltam ra, az értékelési modellt az alapnormak
terében kell elhelyezni. Ennek vizsgalata adott valaszt a modellnek, illetve alkalmazasanak

ergsségeire €s gyengeségeire, az azzal kapcsolatos lehetéségekre és veszélyekre.

A kutatasi kérdések megvalaszolasanak, valamint a hipotézisek felallitdsanak kiinduldpontjat
tehat a fenti elméleti megfontolasok, valamint a 7.1. pontban bemutatott nemzetkdzi kutatasi
irdnyok jelentették, kiegészitve a valés érték jelenlegi szabalyozasban megfigyelhets
terjedelmével, kiilonos tekintettel a vizsgalat fokuszaban allé magyar szamviteli szabalyozasra
és gyakorlatra. A terjedelem mint gydjtéfogalom harom részteriletet foglal magaba: egyrészt a
valos értéken értékelhets vagyonelemek korét, a valos értékelés alternativitasanak kérdéseit,

valamint az alkalmazott elszamolasi modellt.

A magyar szabalyozast vizsgalva altalanossagban megallapitottam, hogy a valds érték mint
bizonyos vagyonelemek korében megengedett alternativ értékelési alap része a magyar
szabalyozasi kdrnyezetnek, ugyanakkor a szabalyozas altal megteremtett lehetéség és a valos
érték tényleges szerepének kilonbségét dontéen befolyasolja az a tény, hogy a valds érték
alkalmazasa a gazdalkodd egység dontésének fuggvénye. A magyar szamviteli szabalyozas
sajatossagai kozil a valoés érték valasztdsdnak meglehetésen korlatozott voltat, az
értékhelyeshités fogalmat, illetve az ezzel dsszefliggésben is jelentkezd, valds érték és piaci
érték fogalmanak egylittes jelenlétét, egymassal valé kapcsolatanak tisztazatlan voltat
emeltem ki. Ezen sajatossagok mélyebb vizsgalatanak igénye vezetett kozvetlenil a

megfogalmazott hipotézisekhez.

7.3 Ahipotézisek felallitasa

A felallitott hipotéziseket az értekezés cimében is megjelené szerep és alkalmazas fogalmai
koré csoportositottam.
A szereppel kapcsolatos hipotézis a magyar szabalyozas egyik feltart sajatossagabél
indul ki: tisztazni kivantam az értékhelyesbités rendszerbeli helyét, kapcsolatat a valés
értékeléssel.
A szerep és az alkalmazas elvélaszthatatlanul jelenik meg a valds értékelés
valasztasanak gyakorisagara, valamint a valés értéken értékelt vagyonelemek korére
vonatkozo hipotézisek esetében.
Az alkalmazassal kapcsolatos kérdésekre kerestem valaszt a valos értékelés
valasztasanak motivacidival foglalkoz6 hipotézisek esetében, valamint a valds érték

mérésének modszertana kapcsan.
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A magyar szamviteli szabalyozas sajatossagaként megjelend értékhelyesbitéssel kapcsolatban a
6.6.2.2. pontban kifejtettek alapjan a szabalyozas nem ad véalaszt a piaci érték mérésének
kérdéseire. Mivel az értékhelyeshitéssel érintett vagyonelemek kore aktiv piacon jegyzett arral
altaldban nem rendelkezik, igy a piaci érték meghatarozadsdhoz szakert6i becslések
sziikségesek. Ebbgl kdvetkezéen a piaci érték tényleges tartalmat nem a szabalyozas, hanem a
gyakorlat — maga az értékelés — alakitja ki. Ennek alapjan fogalmaztam meg az 1-es szamu

hipotézist.

H1: A magyar szabalyozasban meghatarozott értékhelyesbités, illetve az értékhelyesbités
esetében definialt piaci érték a gyakorlati alkalmazas soran valés értékelésnek, illetve valos

értéknek feleltetheté meg.

A tovabbiakban a vizsgalat fokuszaban all6 valos értékelés alatt a magyar szabalyozas altal
definialt valos értéken torténd értékelést és értékhelyeshitést értettem, amely 6sszhangban
van a 7.1.1. pontban bemutatott nemzetkozi kutatasok — pénziigyi instrumentumok, targyi és

immaterialis eszkdzok valos értékelését egylttesen vizsgalo — fokuszaval.

A magyar vallalkozasi szerkezet 6.6.2.4. pontban bemutatott elapr6zodottsaga mar
dnmagéban is meghatéarozza a valos értékelés alkalmazasi kornyezetét, mivel bizonyos méret
alatt a valos értékeléssel kapcsolatos koltségek és hasznok nem tudnak kiegyenlitédni. A valos
értékelés meghatarozott vagyonelemekre valé szdkitése egy masik korlatot is magaban
hordoz: a vagyonszerkezet — milyen eszkdzokkel és kotelezettségekkel rendelkezik az adott
gazdalkodd egység — alapvetéen befolyasolja a valds értékelés valasztasat. Amennyiben nem
rendelkezik valés értéken értékelhets eszkozokkel (és kotelezettségekkel), akkor a valds

értékelés (elvileg és gyakorlatilag is) kizart.

A fentiek fényében a valos érték marginalis szerepe latszott korvonalazédni a magyar

szamviteli gyakorlatban — 6sszhangban a 7.1.1. pontban felvazolt nemzetkozi tendenciékkal.**’

9" Ez a megallapitas — a magyar szabalyozas szerinti valos értékelés alkalmazasanak ,fehér hollé” volta —

a szamviteli szakméban kozismert feltételezés, ugyanakkor ennek atfogd empirikus vizsgalatara eddig
nem ker(lt sor.
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Mindezek alapjan allitottam fel a 2-es, a 3-as és részben a 4-es szamU hipotézist. A 2-es
hipotézis, illetve annak 2 részhipotézise kdzvetlenl a valos értékelés tényleges alkalmazésaval

(valasztasaval), mig a 3-as hipotézis a vagyonszerkezetbdl adddé implicit korlattal kapcsolatos.

H2: A magyar szabalyozasi kornyezetben miikddé vallalkozasok:

a) elenyészéen kis hanyada valasztja a valds értékelést a magyar szabalyok szerint készilt
pénzligyi kimutatasaiban,

b) elsésorban a targyi eszkdzok, ezen belll is az ingatlanok esetében alkalmazzak a valos

értékelést.

H3: A magyar szabalyozasi kornyezetben mikodé véllalkozasok eszkozszerkezete

determinalja, hogy a valos értékelés a vallalkozasok csak kisebb hanyadanal alkalmazhato.

Azokat a gazdalkodd egységeket vizsgalva, amelyek valasztottak a valos értékelést, kérdésként
meriilt fel, hogy milyen motivaciék alapjan tortént az értékelési alap megvalasztasa. A
7.1.1. pontban bemutatott nemzetkdzi kutatasi eredmények a méret és az elad6sodottsag
valtozéit emelik ki. Az eladosodottsag esetében kimutattak, hogy a hitelfelvétellel kapcsolatos
t6kemegfelelési mutaték — kvazi adminisztrativ korlatok — szintén magyarazéerével birtak.
Az eladdsodottsagot a sajat téke dsszes forrashoz viszonyitott aranyaval mértem, ezen bell
extrém értékként jelenik meg a negativ sajattéke-érték (és arany), amely a vallalkozas
hosszabb tava mdakodsképessége kapcsan is kérdéseket vet fel. Amagyar szamviteli
gyakorlatot vizsgalva az eladésodottsag mellett érdemesnek tartom a gazdasagi tarsasagokrol

k198

sz016 torvény szerinti t6kekdvetelményeknek™ valdé megfelelést mint magyarazévaltozoét is

beemelni a vizsgalatba. Funkci6ja ennek is hasonl6: adminisztrativ korlatot jelent.'”

A méret dimenzidjat — az Eur6pai Unidban elfogadott gyakorlatnak megfelelsen®” — a nett6
arbevétel — mérlegf6dsszeg — atlagos statisztikai l1étszam harmasabdl az elsé kett6 mentén

definialtam.

%A Gt szabalyai szerint meghatéarozott formaban miikdd6 gazdasagi tarsasagok sajat t6kéje nem

csokkenhet a jegyzett téke egy meghatérozott hanyada (korlatolt felelgsségii tarsasag esetében 1/2-e,
részvénytarsasag esetében 2/3-a), illetve az adott tarsasagi formara elgirt minimalis jegyzett t6ke értéke
ala. vVo. 2006. évi IV. torvény 143. §, illetve 245. 8. Részletesebben lasd példaul: (Kisfaludi, 2007).

19 A Két érték természetesen nem flggetlen egymastol: két azonos eszkozallomannyal, de eltérs
kotelezettségallomannyal rendelkez6 cég sajat tékéje is eltéré lesz, a magasabb tékeattétellel
rendelkezd cégek esetében nagyobb valoszindséggel sériil a tékekdvetelmény.

2% A véllalkozasok méret alapjan torténd tipizalasanak unids elveit a 2003/361/EK bizottsagi ajanlas,
illetve ennek alapjan a 2004. évi XXXIV. térvény (KKV torvény) fekteti le.

BK 133
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Ennek oka, ahogy tébb korabbi tanulméany® is ravilagitott, hogy a létszam — alapvetéen
adminisztrativ és adézasi okok miatt — ergsen torzit: a vallalkozasok jelentés hanyada (tébb
mint 90%-a) 10 f& alatti atlagos statisztikai Iétszammal mdkodik, ezért ezen valtoz6 mentén a

gazdalkoddk nem vélnak el egymastol.

A magyar szabalyozas és az IFRS-ek szabalyainak dsszehasonlitasakor a 6.6. pontban kitértem
ra, hogy az IFRS-ek rendszerében a pénzigyi instrumentumok val6s értékelése kotelezéen
alkalmazand6. Szintén bemutattam, hogy a targyi és immaterialis eszk6zok esetében a két
szabalyrendszer azonos moédon vélaszthatévd teszi a valés értékelést. Ennek alapjan
kérdésként meriil fel a duélis — IFRS-ek és magyar szamviteli toérvény szerinti — beszamolasra
kotelezett gazdalkodd egységek kulonb6z6 szamviteli rendszerek szerinti  értékelési
eljarasainak 6sszhangja. A valasztas motivacioi egy részének feltarasa érdekében fogalmaztam
meg az 4-es szamu hipotézist, illetve ennek 3 részhipotézisét. A hipotézis nem teljes abban az
értelemben, hogy csak a benne szereplé 3 tényezé hatasat kivAnom vizsgalni, ezen felll

szamos egyéb motivacio is szerepet jatszhat a valds értékelés valasztasanal.

H4: A valos értékelést valaszto vallalkozasok kdrében:

a) améretés

b) az eladésodottsag és ehhez kapcsolddban a sajat téke minimalis nagysagara vonatkozo
kovetelményeknek val6 megfelelés magyardzé tényezéje a valos értékelés
alkalmazasanak,

c) ellenben a dualis beszamolasra kotelezett gazdalkodo6 egységeknél sem nagyobb a valos
értékelés valasztasdnak gyakorisdga a magyar szabalyok szerint készilt pénzlgyi

kimutatasokban.

A valds érték méréesével kapcsolatosan a 6.4.3. pontban bemutattam, hogy a valds érték nem
egységes meérési modell alapjan hatarozhaté meg. Elméleti tulajdonséagaik alapjan is
elkilénithet6k a piaci-alapi és a modellalapi mérések. Az, hogy egy adott szabalyozasi
kornyezetben milyen tipusd mérések dominalnak, meghatarozo jellemzéje a valds értékelés
adott szabalyozasban val6 alkalmazasanak. A valos érték mérésének ezen maodszertani

kérdései alapjan fogalmaztam meg az 5-0s szamu hipotézist.

H5: A magyar szabalyozasi kornyezetben végrehajtott valos érték mérések tobbségében

modellalapl mérések.

201 asd példaul: (BCE Pénzuigyi Szamvitel Tanszék, 2008), (Lakatos, 2009).
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8 Ahipotézisek ellendrzése
8.1 Avizsgalat kore, adatforrasok

A 2. fejezetben az empirikus vizsgalat fokuszaként a magyar szamviteli szabalyok alapjan
torténd, kettés konyvvitellel aldtamasztott beszdmolasra kotelezett, folyamatosan makddas,
nyereségorientalt gazdalkodd egységeket, illetve ezen gazdalkodd egységek magyar szabalyok
szerint elkészitett pénzligyi kimutatasait (éves beszamolait) jeldltem meg. Ezek a gazdalkodd

egységek jelentik tehat a vizsgalt sokasagot, illetve a sokasag megfigyelési egységeit.
A hipotézisek ellenérzéshez felhasznalt adatok forrasai négy (3+1) csoportra oszthatok.

8.1.1 Atéarsasagi adébevallasokbdl szarmazé adatok (AB1 adatbazis)

Az elsé csoportot a Magyarorszagon m(ikods véllalkozasok é&ltal kotelez6en benyujtott

2010. évi tarsasagi addbevallasok (1029-es bevallasok)®*

adatai jelentik. A bevallasokban
szerepl6 adatok kozil a kdvetkezéket hasznaltam fel az elemzés soran:

az eredménykimutatashoz kapcsol6dé adatok (1029-07-01,02 lapok),

a mérleghez kapcsolddd adatok (1029-A-01 lap),

a targyi eszkdzokhoz kapcsolddo részletezs adatok (1029-A-02-01 lap),

a gazdalkodo fétevékenysége (TEAOR-kod alapjan).

Az idészak kivalasztasat az indokolta, hogy a 2010-es adatok az elérheté legfrissebbek, és a
vizsgalat alapvetéen a jelenallapot felmérésére torekszik. Az ezekbdl szdrmazd adatokat
anonimizalt formaban, kizarolagos kutatasi céllal a NAV** rendelkezésre bocsétotta.
Az adatbazis hasznosithat6sagat az a tény alapozza meg, hogy a val6s érték alkalmazésa az
éves beszamolo szamszaki részeiben is leképezédik: az értékelési killonbdzetek és az értékelési

tartalék jelenléte mar dnmagéaban is a valds értékelés alkalmazasat bizonyitja.

Az adatéllomany 392 640 vallalkozds addbevalldsdnak — az azonosité adatok kivételével —
valamennyi fébb adatat tartalmazza, ez cégenként 268 valtoz6 szerinti adatszolgaltatast jelent.
Az adatbdzis valamennyi, a tarsasagi és osztalékadoroél szol6 térvény hatélya ala tartozo, kettss
kdnywvitelt vezets, a 2010-es adéévrdl bevallast benyuijté vallalkozas adatait tartalmazza,
barmilyen sz(kités nélkul. Ezt a szamot 6sszevetve a 7. tablazat adataival lathatd, hogy a minta

reprezentativnak tekinthetd.

202
203

A 1029-es bevallas sémajanak relevans részeit . mellékletként csatoltam.
Nemzeti Ad6- és Vambhivatal
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Az osszes vallalkozas és az adatbézishan szereplé vallalkozdsok kozotti eltérést — a becslési
pontatlansagokon felul — példaul a specialis ad6z6i korbe (pl. egyszer(sitett véllalkoz6i add),
naptari évtdl eltérg Uzleti évvel rendelkezd, illetve az adott évrél bevallast — a mikddés hianya,

vagy mulasztas miatt — be nem nyujt6 véllalkozasok jelentik.

A megfigyelések és a valtozok nagy szamara valé tekintettel az adatok elemzési célra vald

felhasznalasa el6tt, az adatallomany kezelhetévé tétele érdekében:

az adatéallomanyt megtisztitottam a nyilvanvaléan hibas megfigyelésektél,

a valtozok koziul az elemzés szempontjabél nem relevans tételeket kiszGrtem
(a megfigyelések maguk az adatallomény része maradtak, de egy sz(ir6valtozd
segitségével ezeket az elemzésbdl kizartam),

az elemzéshez sziikséges U (képzett) valtozdkkal bévitettem az adattablat.

Az adatok tisztitasa soran tehat elsé lépésként a megfigyelések kozil kiszdrtem a nyilvanvaldéan

hibasakat. Nyilvanval6an hibas megfigyelésnek mingsitettem azokat, amelyek esetében az

eszkozok és a forrasok dsszege (mérlegfédsszeg) nem egyezik meg. llyen — készénhetéen az

addbevallas ellen6rz6 mechanizmusanak — minddssze egyetlen esetben fordult elé.

Masodik Iépésként kisziirtem bizonyos addalanyokat, amelyek az elemzési eredményeket

eltorzitandk (viszonylag alacsony az aranyuk, illetve adataik nem minden szempontbdl

dsszehasonlithat6ak):

a nonprofit szervezeteket (specidlis bevallas soraik alapjan), mivel csak profitorientalt
cégekkel foglalkoztam;***

a szOvetkezeteket, az egyhazi jogi személyeket (szintén specialis bevallas soraik
alapjan), mivel csak gazdasagi tarsasagokra szikitettem az elemzést;

a kulfoldi véallalkozék magyarorszagi fioktelepeit (mivel csak magyarorszagi
vallalkozasokra sziikitettem az elemzést);

azokat a cégeket, amelyek mérlegfédsszege O (ezek gyakorlatilag nem m(kodé cégek,

illetve hibas adatszolgaltatasok).

204

Bar ezeket a bevallasi adatok eleve nem tartalmazzak, mivel ezen gazdalkodéknak a bevallasnak ezt a

részét nem kell kitdlteni, ugyanakkor ellenérzésként ezt a szdréfeltételt is belevettem az elemzésbe.
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A sz(irés utan 379 673 cég maradt az adatbazisban, azaz 12 997 db ker(lt kiszdrésre; ez az
arany (3,3%) nem kiugréan magas, tehat kell6 szami megfigyelés maradt a kdvetkeztetések

levonasahoz.

Az elemzési célokra képzett valtozokat a hipotézisek tesztelése kapcsan a 8.3.-8.7. pontokban

ismertetem.

8.1.2 Akdnywvizsgaloi kérdéives felmérésbdl szarmazé adatok (AB2 adatbéazis)

Masodikként egy sajat kérdgives felméréshél szarmazo adatokat hasznéltam fel. A kérdéives
felmérés célcsoportja a Magyarorszagon nyilvantartasba vett, kamarai tagsagukat nem
szlineteltetd konyvvizsgalok kore. A kérdések a legutolsé befejezett konywvizsgalati iddszak
(2011) gyakorlatara vonatkoztak. Bar az AB1 adatbazis 2010-es adatokon alapul, mivel nem az
adott év konkrét gazdalkodasi adatait, hanem viszonylag stabilnak tekinthets szamuviteli
politikai valasztasokat, altalanos jellemzéket vizsgalok, igy az évek kozotti valtozasok nem

befolyasoljak érdemben a két adatbazisbol szarmaz6 adatok dsszevetését.

A célcsoport kivalasztasanak indoka, hogy a Szt.59. 8§ (2) bekezdése, illetve 59/A. 8
(15) bekezdése értelmében az értékhelyeshités, illetve a valos értékelés megallapitasanak,
elszamolasanak szabalyszeriiségét a konywvizsgalonak a kotelez6 konyvvizsgalat keretében
ellenériznie kell. Amennyiben a kdnyvvizsgalat a Szt. 155. § (3) bekezdése alapjan nem

kotelezs, az értékelés felllvizsgalataval fuggetlen konywvizsgalot kell megbizni.

Az eréforrasokkal valé takarékossag, valamint a visszakildési arany javitasa érdekében
egyrészrél kozos kérdgivet készitettlink egy masik, a konyvvizsgalati kockazattal foglalkozé
kutatassal, masrészt a kérdéiv papiralapu kikildése helyett elektronikus levélben, illetve ehhez
kapcsolédoan online kitdltési fellleten tortént meg a lekérdezés. Arra az eshet8ségre is
felkészilve, hogy valaki mégis papiralapon szeretné kitdlteni a kérdéivet, lehetSséget

biztositottunk a postai visszakuldésre, azonban ilyen megkeresést nem kaptunk.

A kérdgiv dsszeallitasa 2012 junius-juliusaban toértént meg, az elsé tervezet egy sziikebb, a
Budapesti Corvinus Egyetemen is oktatd kényvvizsgalGi kor részére 2012 juliusanak elején
kerdlt kiklildésre. Az igy szerzett tapasztalatok alapjan a végleges valtozatat 2012. junius 25-én
kuldtik ki a Magyar Konyvvizsgaloi Kamara (MKVK) segitségével valamennyi, a célcsoportban
szereplé konyvvizsgalé szamara (2012 augusztusaban 3152 f6 nem szlineteltets tagja volt az
MKVK-nak). A lekérdezés — leszdmitva az esetleges adathibadk miatti hianyokat — teljes kor(

volt.
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A kérdéiv kitoltésére megszabott hataridé 2012. szeptember 15-e volt, amellyel egyrészrél
kell6 id6t kivantunk biztositani a valaszadasra, masrészrél igazodott a nyari szabadsagok

végéhez. A kiklldott kérdgivet és kisérélevelét Il. mellékletként csatoltam.

Az adatok statisztikai elemezhet6sége érdekében nagy, legalabb 100 elemi mintat tartottunk
szilkségesnek. Ez még a hasonld jellegl kutatasoknal megfigyelheté nem tal magas valaszadasi
aranyt (maximum 5%) figyelembe véve is elérhetének tiint. A beérkezett valaszok szdma ezt az
el6zetes varakozast nem céafolta meg, Osszesen 104 értékelhets véalasz érkezett, ami
— Osszesitve az egyes valaszadék altal 2011-ben végzett kodnywvizsgalatok szamat -

1619 kdnyvvizsgalat alapjan szerzett informaciét jelenit meg.

A kérdéiv harom részre tagolhatd. Az els6 rész (1-7. kérdések) mindkét kutatads szaméra
relevans, a kitdlts személyével, konyvvizsgalati Ugyfeleivel, altala ellengrzott pénziigyi
kimutatasokkal kapcsolatos, &ltalanos informaciokra; a maéasodik rész (8-19., valamint
27. kérdés) a koénywvizsgalati kockazatbecsléssel kapcsolatos gyakorlatra; mig a harmadik rész
(20-26. kérdések) a valds értékelés magyarorszagi gyakorlatara kérdezett ra. (Ezen felll az
utols6 (28-as) kérdés a kérddives felmérésekkel kapcsolatos valaszadasi hajland6sag

fokozasanak egy lehetséges modijara — kreditpontok — vonatkozott.)

A kérdgiv jelen kutatas szempontjabdl relevans harmadik részében a valos értékelés, illetve
értékhelyeshités hangsulyozottan a magyar szabalyok szerint késziilt beszamolok ellenérzése
soran megfigyelt gyakorlatara kérdeztem ra. A konnyebb Kkitdltés, illetve a vélaszadas
egyértelmdsége és a valaszadasi hajlanddsag fokozasa érdekében valamennyi esetben zart
kérdésekkel dolgoztam, az egyes kérdések kapcsan allitdsokat fogalmaztam meg, amelyeket
1-t6l 6-ig terjed6 gyakorisagi skalan kellett mingsiteni (1: egy Ugyfélnél sem fordult elé ...
6: minden ugyfélnél eléfordult). Ezzel a megoldassal természetesen egyltt jart bizonyos
adatvesztés, ugyanakkor Ugy vélem, hogy ezt egyrészrél ellensilyozza az értékelheté valaszok
nagyobb szama, masrészr6l a kérdéives felmérés célja sokkal inkabb a tendencidk
megvilagitasa, semmit a teljesen pontos adatfelvétel volt. (Az elére érzékelt és a késébbiekben
beigazolddott alacsony vélaszadasi arany miatt a robusztus eredményekbél lehet csak
kovetkeztetéseket levonni.) Az adatbazis valtozoinak leiré statisztikait 11l. mellékletként

csatoltam.

A kérdések az alabbi témakat olelték fel:
az értékhelyesbités vagyonelemek szerinti gyakorisaga (20. kérdés),

a valds értéken torténd értékelés vagyonelemek szerinti gyakorisaga (21. kérdés),
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az értékhelyeshités és a valds értékelés alkalmazasanak gyakorisaga a nett6 arbevétel
fuggvényében (22. kérdés),

az értékhelyeshités és a valds értékelés alkalmazasanak gyakorisdga a mérlegféosszeg
fuggvényében (23. kérdés),

az értékhelyeshités és a valos értékelés alkalmazasanak, illetve alkalmazasa
mellézésének okai (24., 26. kérdés),

a valds érték meghatéarozasanak modszerei (25. kérdés).

A pénziigyi intézmények, allamhaztartasi és egyéb szervezetek val6s értékelési gyakorlatara
mind a 22., mind a 23. kérdés rakérdezett, igy ez az adat redundans volt. Az adatok
konzisztencidjanak vizsgalata utan Ugy dontottem, hogy csak a 22. kérdésre adott valaszokat

veszem fel az adatbéazisba.

Az altalanos kérdések kozul az adatbazisba (stlyvaltozoknak) az aldbbiakat emeltem be:
az adott valaszado altal végzett konyvvizsgalatok szama (3. kérdés),
az ugyfelek 6sszetétele (4. kérdés),

a vallalkozasi tigyfelek arbevétel szerinti megoszlasa (5. kérdés).*

Az Ugyfelek Osszetétele, valamint a vallalkozasi Ugyfelek arbevétel szerinti megoszlasa
esetében az online fellleten technikai okokbdl a szazalékos adatok kézi bevitele helyett savos
megoszlasbdl vald vélasztast alkalmaztunk, 0% és 100% kozott 10%-onként ndvekvé
savhatarokkal. Az igy kialakitott 12 sav véleményem szerint kelléen részletes ahhoz, hogy az
adatokat ne torzitsa. A feldolgozas sorén a sévot a savkdzéppel kdzelitettem, amennyiben az

0sszeg nem adta ki a 100%-ot, akkor ardnyosan korrigaltam a sdvkozepeket.

Az elektronikus kitdltésnek koszonhetéen hianyz6 adat viszonylag kevés helyen fordult elé
(mivel a program véalaszadas nélkul nem engedett tovabblépni), igy nem volt sziikség az adatok
— logikai Gton javithat6 hibakon/hianyossagokon kivili — potlasara. 9 véalaszad6 esetében
eléfordult, hogy bar a vagyonelemek értékhelyesbitésének/valds értékelésének eléfordulasat
jelezte, arra a kérdésre, hogy taldlkozott-e a 2011-es kdnywvizsgalata sordn ezekkel a
modellekkel, nemmel valaszolt. Ezeket a megfigyeléséket nem szdrtem ki a tablazatbol, mivel
azt feltételezem az inkonzisztencia okaként, hogy az elsé kérdéscsoportra altalanossagban, mig
a masodikra a 2011-es tapasztalatok alapjan valaszolt az illets. A valos értékelés vagyonelemek

szerinti gyakorisaga szempontjabol ugyanakkor ezek az adatok is relevansak.

2% A pénziigyi intézményi és biztosité tigyfelek megoszlasa (6. kérdés) nem relevans, mivel a valés

értékeléssel kapcsolatos kérdések esetében sem bontottam tovabb ezt a csoportot.
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8.1.3 Atozsdei cégek pénzigyi kimutatasaibdl szarmazé adatok (AB3 adatbazis)

A dudlis beszdmolas vizsgalata kapcsan egy harmadik — kisebb — adatbazis kialakitasara kertlt
sor a Budapesti ErtéktSzsdén (BET) jegyzett gazdalkodo egységek magyar szabélyok és IFRS-ek
szerint készult pénzugyi kimutatasainak adataibol. A tézsdei vallalkozasok kdre természetesen
nem azonos a dudlis beszamolasra kotelezett gazdalkod6 egységekkel, azonban megitélésem

szerint a dudlis beszamolas fébb jellemzéi tesztelheték ezen a mintan.

Az adatbazis kialakitdsakor valamennyi tézsdei cég adataibol indultam ki, amelyeknek
részvényét és/vagy vallalati kotvényét 2012-ben a BET-en jegyzik. Ennek alapjan az adatbazisba
55 cég kerult, azonban a minta kialakitasanal fontos kritérium volt, hogy a 2011-es beszamoldk
adatai mind a magyar, mind az IFRS szabalyok szerint rendelkezésre A&lljanak. Ennek
kdvetkeztében a mintat meg kellett tisztitani azoktol a cégektsl, amelyeknek valamely
beszamolbja nem Allt rendelkezésre. A minta megtisztitdsa soran 22 vallalkozast ki kellett
hagyni, mivel nem tettek kozzé IFRS-ek szerint készllt pénzigyi kimutatasokat;
1 vallalkozasnak még nem volt lezart lzleti éve 2011-ig; 1 kulfoldi székhelyd véllalkozas pedig

nem tett kbzzé magyar szabalyok szerint késziilt beszamolot.

Ennek alapjan a tisztitott mintaba 31 cég adatai, az 6sszehasonlitd idészakot is figyelembe véve
62 vallalkozas-év kertlt be, amely minta 0sszetételét a kdvetkezs tablazat szemlélteti. A végsé

mintaban szereplé, illetve abbdl kimaradt cégek felsorolasa a IV. mellékletben talalhato.

Instrumentum Cégek szama - Cégek szama -

kezdeti minta tisztitott minta
Részvény ,A” 12 12
Részvény ,,A” és kotvény 4 3
Részvény ,,B” 34 14
Részvény ,,B” és kotvény 2 1
Vallalati kotvény 2 1
Osszesen 54 31

10. tdblazat: Az AB3 adatbazisban szereplé cégek.

A pénzlgyi kimutatasok feldolgozasa soran arra a kérdésre kerestem a valaszt, hogy a cégek
alkalmazzdk-e a valos értékelést, illetve az értékhelyesbitést, amikor az valasztasi

lehetSségként all rendelkezésre.
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Ez a 6.6. pontban bemutatottak alapjan az alabbi esetkoroket jelenti:
a pénziigyi instrumentumok csak a magyar szabalyozasban (mivel az IFRS-ek szabalyai
szerint kdtelezé a valos értékelés);
a targyi eszk6zok mindkét szabalyrendszer szerint (az IFRS-ekben elkulénitve a
befektetési célu ingatlanokat);
az immaterialis eszkdzok mindkét szabalyozasban;

a tartds részesedések csak a magyar szabalyozasban (specialis értékhelyesbités).

Az adatok Osszegy(jtéséhez attekintettem a beszdmolOk szamszaki és szoveges részeit,
kilonos tekintettel a fontosabb szamviteli politikakat 6sszefoglal6 kiegészité megjegyzésekre.
A két szabalyrendszer szerint készilt beszamoldk 6sszehasonlitasat neheziti az a tény, hogy az
IFRS-ek szerint késziilt pénzligyi kimutatasok valamennyi esetben konszolidalt adatokat
tartalmaznak, ellenben a magyar szabalyok szerint szinte kivétel nélkil csak egyedi beszamoldk
érheték el. Ahhoz, hogy Osszehasonlithatdak legyenek az adatok, valamennyi véllalkozasnal
attekintettem a BET honlapjan (www.bet.hu) elérhets IFRS-ek szerint késziilt pénziigyi
kimutatasokat, valamint a csoportba tartoz6 (anya, leany és kozos vezetésd) vallalkozasok
egyedi beszamoloit, amelyeket a Kdzigazgatasi és lgazsaguigyi Minisztérium Céginformaécios és
az Elektronikus Cégeljarasban Kozremiikdds Szolgalatanak (KIM CSZ) honlapjarol

(e-beszamolo.kim.gov.hu) toltottem le.

Természetesen a konszolidalt beszamolé nem pusztan az egyedi beszamolok 6sszevonasat
jelenti, fontos azonban latni, hogy a tartos részesedések kivételével — leszamitva az esetleges
kdzbensé eredmények miatti modositasokat — a valés értékelés szempontjabél relevans
vagyonelemeket a konszolidacié altalaban nem érinti. A pénzligyi instrumentumok esetében az
egymassal szembeni kolcsonok és kovetelések nem értékelhetsk valds értéken sem az IFRS-ek,
sem a szamviteli térvény szerint, igy ezeket sem érinti a konszolidalas. EIméleti lehet6ségként
eléadédhat, hogy egy, a csoporton belili hitelviszonyt megtestesité értékpapirt birtokol egy
masik csoporton bellli cég, amelyik ezt valds értéken értékeli, ennek azonban csekély a
gyakorisaga. Ennek ellenére az egyedi beszamol6kban val6s értéken értékelt pénzigyi
instrumentumok esetében valamennyi esetben (3 cég) ellenériztem ezt a lehetéséget, azonban
nem tapasztaltam ilyen problémat. Ebbél kévetkezéen a részesedéskisziiréssel konszolidalt
vallalkozasok (anya, leany, kozOs vezetésl) egyedi beszamol6iban megjelens kérdéses
eszkdzok a konszolidalt beszamoldban is szerepelnek (nem keriltek kiszirésre), igy az egyedi

és a konszolidalt adatok 6sszehasonlithatoak.

Az adatbazis relevans adatait V. mellékletként csatoltam.
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8.1.4 Egyéb adatforrasok

Az empirikus vizsgalat kiegészité adatforrasat konywvizsgélokkal és értékelési szakértékkel
lefolytatott mélyinterjuk jelentették. Az interjuk struktarajat az AB2 adatbazis alapjat jelents
konywvizsgéloi felmérés kérdsivének valds eérték mérésére vonatkozo kérdésel, illetve az arra

adott valaszok kozos értelmezése adta.

Arra kerestem a valaszt, hogy a gyakorlatban megval6sulé valos/piaci érték mérések:
milyen médszerek alapjan készilnek,
van-e valamilyen altalanosan elfogadott szakmai Utmutatd,
az egyes vagyonelemek értékelésének melyek a magyar specialitasai,
mennyiben van kilénbség az IFRS-ek szerinti, illetve a magyar beszamolas céljara
készUlé értékelések kozott,
van-e gyakorlati jelentésége az értékhelyeshités és az IFRS-ek szerinti atértékelés

kodzotti elméleti kiildonbségeknek?

A felmérés természetesen nem tekinthetd reprezentativnak, éppen ezért csak kiegészité
szerepet, az egyéb adatforrasokbdl szarmazé adatok megerésitését vagy megcafolasat,
értelmezését hivatottak elgsegiteni. Ugyanakkor a szakmai standardok szerepe meglehetésen

erés, igy a kapott eredmények jol tiikrozik az altalanosan érvényesils elveket.

8.2 Ahipotézisek ellendrzéséhez hasznalt modszerek és eljarasok

A H1 hipotézis kildnleges abbdl a szempontbodl, hogy statisztikai modszerekkel nehezen
vizsgalhaté. Ezen mddszertani hipotézis vizsgalatdhoz a magyar gyakorlatnak a 6., de
kuléndsen a 6.6. pontban bemutatott elméleti dsszefliggésekkel vald tkdztetése sziikséges.
Ehhez egyrészrél feltartam az értékhelyesbités magyar szabalyozasa mdgétt meghlzodd
elméleti megfontolasokat, ezeket Utkdztettem egyrészrél a szamviteli térvény valds értékre
vonatkozé szabdlyaival, masrészrél az IFRS-ek mogottes elveivel, valamint a szakértéi

mélyinterjuak alapjan levont kdvetkeztetésekkel.

A H2, H3 és H4 hipotézis mar statisztikai médszerekkel vizsgalhato, tesztelésének részben az

AB1 adatbazis képezte alapjat, az AB1 adatbazis alapjan kapott eredmények ellenérzését az

AB2 adatbazisbol szarmazo eredményekkel vald dsszevetés alapjan végeztem el

208 Az alkalmazott statisztikai modszerek szakirodalmi hatterét a (Fiistos, Kovacs, Meszéna, & Simonné,

2004), (Hunyadi & Vita, 2002), (Kovacs E. , 2006), (Ketskeméty & 1zs6, 2005), (Székelyi & Barna, 2002)
mivek jelentették, mig az elemzések végrehajtasahoz az IBM SPSS Statistics 20 programot hasznaltam.
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Az AB1 adatbazis valtozobira altalanossagban igaz volt a meglehetdsen nagy szorédas — ez a
magyar vallalkozasi szerkezet 6.6.2.4. pontban bemutatott sajatossagaib6l kbvetkezik —, ezért a
valtozék leiré statisztikai kozll a szérddasra kevésbé érzékeny kvantiliseket (elsésorban
deciliseket) hasznaltam. A vizsgélatok finomitdsa érdekében a sokasdgot méretkategoriak
szerint rétegeztem, ehhez a mérlegf6dsszeg és az arbevétel valtozoit hasznaltam fel, a
kategoriak kialakitasanal pedig a BCE Pénzligyi Szamvitel Tanszékének 2008-as kutatasaban

hasznalt savhatarokbdl indultam ki.

Az ott hasznalt kategorizalas atvételét egyrészrél az indokolta, hogy igy megteremtheté az
Osszehasonlithatésag a korabbi tanulmanyok eredményeivel, masrészrél el6zetesen azt
feltételeztem, hogy a sokasag szerkezete az eltelt 3 év soran jelentésen nem valtozott meg.
Ennek az eléfeltevésnek az ellendrzésére Gsszehasonlitottam a kategoridk szerinti

megoszlasokat. A kapott eredményeket a kdvetkezé tablazatokban foglalom dssze.

Mérlegfédsszeg savok GaZdéHSOdék A vag}/on
(mF1) megoszlasa (%) megoszlasa (%)
2007 2010 2007 2010
#1 0-10 57,1 59,4 0,5 0,4
#2 10-50 24,5 23,1 1,6 14
#3 50-100 6,7 6,4 1,3 1,2
#4 100 - 250 55 53 24 2,1
#5 250 -500 2,5 2,4 2,5 2,2
#6 500 -2 500 2,7 2,5 7,7 6,8
#7 2500 -12 500 0,7 0,7 10,3 9,1
#8 12500 - 0,2 0,2 73,8 76,8

11. tdblazat: A mérlegf6dsszeg-kategoriak alakulasa 2007-2010.

Arbevétel savok Gazdéllfodék Az érbe,vétel
(mF1) megoszlasa (%) megoszlasa (%)
2007 2010 2007 2010
#0 Nem jelentett arbevételt 17,6 17,6 - -
#1 0-10 37,9 40,8 0,7 0,7
#2 10-50 24,2 23,4 2,9 3,0
#3 50-100 7,1 6,7 2,6 2,6
#4 100 - 250 6,5 5,8 53 5,0
#5 250 -500 2,9 2,6 5,2 5,0
#6 500 -2 500 2,8 2,4 15,0 13,5
#7 2500-12500 0,6 0,6 16,8 15,6
#8 12 500 - 0,2 0,1 51,5 54,7

12. tdblazat: Az arbevétel-kategdridk alakulasa 2007-2010.

BK 143



8. A hipotézisek ellenérzése

A tablazatok alapjan jol lathatd, hogy nincsen szignifikns eltérés a két adatsor kozott, a
legfels6 savok részesedése némiképp nodvekedett, ezzel parhuzamosan a tobbi sav kicsit

csokkent, azonban ez sem tekinthetd jelentésnek, igy az eléfeltevést elfogadtam.

A méret metrikdjanak definialdsanal a 7.3. pontban a foglalkoztatottak szdmanak kizarasat a
korébbi — szintén a 2007-es tarsasdgi addbevallasok adatai alapjan vizsgdlédd — tanulményok
megallapitasaival indokoltam. Osszehasonlitva a 2007-es és a 2010-es adatokat, hasonld
kovetkeztetés vonhato le, mint a mérlegf6dsszeg és az arbevétel esetében: nincs jelentés eltérés
a két év adatainak eloszlasa kozott. Ez a tény megerdésitette a Iétszdm figyelmen kivul hagyasara

vonatkozd korabbi dontés helyességét. Az Osszehasonlitd adatokat a kovetkez tablazat

szemlélteti.
Atlagos statisztikai Gazdéllfodék A munkayéllalék
létszam (f6) megoszlasa (%) megoszlasa (%)
2007 2010 2007 2010
Nincs 28,9 30,8 - -
1-2 41,1 41,7 8,1 9,3
3-10 21,6 20,2 16,0 17,0
11-50 6,7 59 21,0 20,7
51-250 1,4 11 20,9 19,6
250 - 0,3 0,2 34,0 33,4

13. tablazat: A létszam-kategériak alakulasa 2007-2010.

A H2/a) részhipotézist a korabban emlitett mérlegben val6 leképezédés (értékelési tartalék)
vizsgalata alapjan teszteltem, az AB1 adatbazis belsé 6sszefliggései (mérlegsorok és azok
részletezé adatai) segitségével kilon megvizsgalva az adatok megbizhat6sagat. A kapott

eredményeket az AB2 adatbazisbol szarmaz6 adatok gyakorisagi tablaival vetettem dssze.

A H2/b) részhipotézis teszteléséhez az AB1 adatbazish6l szamithaté mérlegsulyokat (az egyes
eszkdzcsoportok mérlegfédsszeghez viszonyitott aranya) klaszterelemzéssel vizsgaltam. Mivel
a minta meglehetésen nagy volt, kétlépcsés eljards mellett dontéttem: hierarchikus
klaszterelemzéssel megbecsiltem a kialakitandé klaszterek szamat, majd ez alapjan
nembhierarchikus elemzést (K-kdzéppontl modszer) futtattam. A kialakitott klaszterek
stabilitasat diszkriminanciaelemzéssel ellenériztem, értelmezésiket eszkdzszerkezetik alapjan

végeztem el.

A kapott eredményeket itt is 0sszevetettem az AB2 adatbazis megfelels adataival. Ahhoz, hogy
az egyes eszkdzok kozotti kulénbségek a gyakorisagoknal jobban értelmezhetéek legyenek,
elsé lépésként az adatokat atskalaztam: az eredeti kérdéivben szereplé 1-6-ig terjedé
gyakorisag szerinti osztalyozast rendre 0-5-ig terjedére valtoztattam, igy biztositva, hogy azok

az esetek, amikor nem fordult elé értékhelyesbités/valos értékelés, 0 értéket vegyenek fel.
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Ezeket az atkodolt gyakorisagokat 6sszesitve pontszamokat rendeltem az egyes vagyonelem-
csoportokhoz. Kovetkez§ |épésként sulyvaltozokként az egyes valaszadék altal végzett
kdnywvizsgalatok szamat alkalmazva, az egyes eszkdzcsoportokhoz sulyozott pontszamokat
rendeltem (kdnyvvizsgalatok szama x gyakorisag), majd az igy kapott pontszdmokat is

Osszesitettem eszkdzcsoportonként.

A pontszamokon alapulé eredmények bér viszonylag kénnyen értelmezhetéek, statisztikai
magyarazoerejuk kisebb, ezért az ellenérzéséhez Friedman probat, valamint, azokban az
esetekben, ahol a sorrendiség vizsgalata sziikséges volt, Wilcoxon eldjeles rangprobat

alkalmaztam, kiilén a sulyozatlan, valamit a konyvvizsgalatok szamaval sulyozott valtozdkra.

A H3 hipotézis tesztelését az AB1 adatbazis alapjan két lépcsében végeztem: egyrészrél az
egész sokasagra altalanosan, masrészrél a korabban bemutatott rétegezés alapjan az egyes
savokra kulon-kulon. A felhasznalt modszer a decilisek elemzésén alapult: azt vizsgaltam, hogy
az adott, valos értéken értékelhetd eszkdzcsoport sulya a gazdalkodék mely részénél valik el
szignifikdnsan 0-tél. Az értékcsokkenthets eszkdzok esetében a vizsgalatot kiterjesztettem
mind a nettd, mind a brutté értékre annak érdekében, hogy a leirtsagi fok torzitd hatasat
kikliszoboljem. A kapott eredményeket itt is 6sszevetettem az AB2 adatbazisb6l szarmazé

adatokkal, szintén a kapott valaszok alapjan szamitott pontszamokat felhasznalva.

A H4/a) részhipotézis tesztelését az AB1 adatbazis adatainak mar bemutatott méret szerinti
kategorizaldsa alapjan végeztem el, Osszehasonlitva a teljes sokasag, a valds értékelést
valasztok és nem valasztok eloszlasat az egyes kategériak kozott. A két alminta egyezéségét — a
normalitas vizsgalatanak Kolmogorov-Smirnov prébaja utdn — nemparaméteres eljarassal,
Mann-Whitney probaval, valamint két fuggetlen mintds Kolmogorov-Smirnov probéval
teszteltem. Mivel az AB2 adatbazis szintén tartalmazott a valds értékelést vélasztokra
vonatkoz6 adatokat, itt is 6sszevetettem a két adatbazis eredményeit (ismét a gyakorisagok

alapjan szamitott pontszamok segitségével).

A H4/b) részhipotézis tesztelését két eladdsodottsagi mutato, a sajat téke — mérlegf6dsszeq,
valamint a sajat téke — jegyzett t6ke arany alapjan végeztem el. A valGs értékelés sajat tékét és
mérlegf6bsszeget torzitd (ndvels) hatdsa miatt mindkét mutatot az értékelési tartalék nélkl
szamitott adatokbdl képeztem. Az AB1 adatbazis alapjan els6ként megvizsgaltam, hogy
mennyiben térnek el egymastél a valos értékelést valasztok és nem valasztok eladdsodottsagi
mutatoi, szintén Mann-Whitney és Kolmogorov-Smirnov probaval, illetve az oksagi kapcsolat
feltarasdhoz megvizsgaltam a mutatok valtozasat az értékelési tartalék vizsgalatba valo

bekapcsolasanak hatasara.
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Kovetkezd lépésként a valds értékelést nem valasztok kozil egy, a valés értékelést
valasztokhoz méretben és eszkdzszerkezetben hasonlé mintat valasztottam, és 6sszevetettem
a valés értékelést valasztok és a képzett minta mutatészamait. A tékehelyzet
magyarazoerejének vizsgalatdhoz binaris valtozds logisztikus regressziot alkalmaztam.
Avizsgalatba be nem vont, egyéb valds értékelés valasztasat befolyasold tényezéket az

AB2 adatbazis alapjan vizsgaltam.

A H4/c) részhipotézis tesztelésének alapjat az AB3 adatbazis jelentette, az ebbdl nyert adatok
vizsgalata mellett megvizsgltam az AB1 adatbazisban szereplé tobbségi kilfoldi tulajdonosu
gazdalkoddk valos értékelési gyakorlatat is (az alminték elkulonilését itt is Mann-Whitney,
valamint Kolmogorov-Smirnov prébéaval ellenériztem), valamint az AB2 adatbéazis val6s

értékelés valasztasanak okaira adott valaszokat.

A H5 hipotézis statisztikai moddszerekkel szintén korlatozottabban tesztelhets, az
AB1 adatbazis nem tartalmazott az ellenérzésnél felhasznalhaté adatokat, igy a vizsgalat

gerincét a kdnyvvizsgaldi felmérésen alapuld AB2 adatbazis, illetve a mélyinterjuk jelentették.

8.3 AH1 hipotézis ellenérzése

H1: A magyar szabalyozasban meghatarozott értékhelyesbités, illetve az értékhelyesbités
esetében definialt piaci érték a gyakorlati alkalmazas soran valés értékelésnek, illetve valos

értéknek feleltetheté meg.

A hipotézis ellenérzésekor az értékhelyeshités és az IFRS-ek szerinti atértékelés kozotti két 6
tartalmi kullénbségbdél indultam ki, nevezetesen — ahogy azt a 6.6.2.2. pontban bemutattam —
az értékelés idgpontjabol (mérlegkészités vs. forduldnap) és a leképezett értékviszonyokbol
(piaci érték vs. valés érték). Azt vizsgaltam, hogy a gyakorlatban egyrészr6l mennyiben
jelentenek eltérs értékelési megkozelitéseket, masrészrél mennyiben kilonbozik a piaci érték
mérésének maddszertana a valos érték megallapitasanak szamviteli térvényben kérvonalazott

elveitél.

A magyar szabalyozas és az IFRS-ek kozotti eltérés egyik eleme tehat az értékelés idépontja
(mérlegkészitéskor ismert vs. forduldnapi érték). Az értékhelyesbités eredeti szabalyai szintén a
fordulonapi értékelést hataroztak meg (v6. 1991. évi XVIII. térvény 41/A. § (2) bek. a) pont,
illetve 2000. évi C. tdrvény 58. § (2) és (5) bek. — 2001. XII. 31-ig hatalyos szbvege). A 2001. évi
LXXIV. torvény azonban modositotta ezt a rendelkezést, aminek célja az értékvesztés és az
értékvesztés visszairasanak egységes szabalyozasa volt: mindkét esetben az eszktz forduldnapi

allomanyanak(!) mérlegkészitéskor ismert értékébdsl kell kiindulni.
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Véleményem szerint szerencsétlen megoldasként az értékhelyesbités szabalyait a visszairas
szabalyaival kapcsolta 0ssze a jogalkotd, igy az értékvesztés visszairasanak szabalyaiban
bekdvetkezett valtozas automatikusan magaval vonta az értékhelyesbités szabalyainak
valtozasat is. EIméletileg helyesebb lett volna a valés értékeléshez hasonl6an tovabbra is
fordulénapi értéket nevesiteni, teljes mértékben fliggetlenitve a visszairas szabalyaitél, ugyanis
két alapvetéen kilénb6zé fogalomrdl van sz6: az értékhelyesbités egy forduldénapi piaci-alapu
értékelési modell, mig az értékvesztés visszairasa a bekerilési érték (részleges) helyreallitasat
jelenti. Az idépontok kozotti kilonbség megmutatkozik az értékvesztés szabalyainal is: az
IAS 36-ban®”’ szereplé megtérils érték — bar expliciten nem mondja ki a standard —

fordulénapi kategdria.”®®

Azt gondolom ugyanakkor, hogy a két megkodzelités kozotti kildnbség gydkerét abban kell
keresni, hogy a magyar szamviteli szabalyozas nem tisztazza pontosan a beszamolasi idészak
utani események hatasanak kezelését (az un. ,cutoff” kérdéskorét — Id. IAS 10).2%° Bar nem
kerill pontosan megfogalmazésra, a magyar szabalyozas mogottes elve is ugyanaz: valamennyi
mérlegkészitésig megismert informacié, ha az multbeli események hatasat igazolja, figyelembe
veendé a pénzligyi kimutatasok elkészitésekor, igy az adott eszkdz értékelésekor is. Erre céloz a
~mérlegkészitéskor ismert” fordulat, és ugyanez az elv érvényesil a fordul6napi értékelés

kapcséan az IFRS-ekben, hiszen az IAS 10 valamennyi ilyen esetben is iranyad6.*

A magyar szabalyozasnak ezen hianyossaga eltéré megoldasokhoz is vezethet. Konkrétan az
értékhelyeshités esetében, ha rendelkezésre allnak mind fordulonapi, mind mérlegkészitéskori
piaci arak, akkor a szabalyok sz6 szerinti értelmezésével — és a gyakorlatban is alkalmazott
moédon - a szamviteli politikaban rogzitett mérlegkészitési napon érvényes arfolyam
haszndlatahoz juthatunk, jéllehet a torvény csak a ,,mérlegkészitésig ismert informaciokrél”
beszél. Véleményem szerint a helyes értelmezés az IAS 10-zel 6sszhangban az informéciok
eredetének vizsgalata, azonban a térvénybdl — a magyar szabalyozasban tovabbra is jelenlévé
és erételjes hatast gyakorl6 dvatossag elvét is figyelembe véve — ezzel ellentétes értelmezés is

kiolvashato.

207 |AS 36 — Eszkozok értékvesztése

2% \/5. (Boros, Bosnyak, & Kovats, 2006, old.: 341)
29 |AS 10 — Beszamolasi idészak utani események
29v6. (Boros, Bosnyak, & Kovats, 2006, old.: 97-98)
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Azt gondolom, hogy a két megkdzelités kdzotti kiildnbség modellalapl értékelések esetén nem
okoz eltérést a konkrét mérlegértékben, mivel az értékelés sosem késziil el a fordulénapon, a
mérlegkészités és a fordulonap kozotti hatasok gyakorlatilag a forduldnapi hatasoktol
elvalaszthatatlan modon beépiilnek a modellek paramétereibe.?™ Ezt sszevetve azzal a
ténnyel, hogy a tartds részesedéseket leszamitva, az adott egyedi eszkodz piaci ara ritkan
figyelhet6 meg, a targyi és immateridlis eszk6zok esetében az IFRS-ek szerinti fordul6napi
értékelés ilyen esetekben nagy valdszinGiséggel megegyezik a magyar szabalyok szerinti

mérlegkészitéskori értékeléssel.

Az értékvesztés szabalyai esetében tovabb szinezi a képet, hogy szintén hidnyzik az
értékvesztésre utalo jelzések (indications of impairment) tisztazasa. A tdrvény a tartds és jelentés
fogalmakkal irja korll ezt az esetkort, ugyanakkor a visszairds esetében — ahelyett, hogy az
értékvesztés okainak fennallasat (a visszairas sziikségességére utald jelzéseket) vizsgalna -
kizarélag a jelentsség kritériumat alkalmazza (v6. Szt. 54. § (1) bek., 58. § (2) bek.). Eza
hidnyossag pedig — és ismét az Ovatossag elvére kell visszautalni — a fenti értelmezési

kulonbségekhez vezethet.

A valos érték és a piaci arak esetleges — a 6.3.3. pontban ismertetett — eltérésébél addéddan a
piaci érték alapjan meghatarozott érték elméletileg eltérhet a valds értéktél, igy a magyar
szabalyozas szerinti értékhelyesbitett érték, valamint az IFRS-ek szerinti atértékelt érték nem
feltétlendil azonos. Ez a jelenség egy egyedi, kevésbé szabvanyos befektetett eszktz esetében
nagyobb valdsziniséggel fordulhat els. Ez azonban inkdbb csak elméleti lehetéség, hiszen a
piaci ar értelmezése ezeknél az eszkdzoknél nehézségekbe (itkdzik: mivel nem standardizaltak,
altaldban az adott eszkoz jegyzett piaci ara nem all rendelkezésre, igy az aktudlis piaci érték
megallapitasakor 6sszehasonlitd arakra, illetve nagy val6szintiséggel az ezeket (is) felhasznald

szakeértdi becslésekre — gyakran modellalapl értékelésre — van sziikség.

A mélyinterjuk arra hivtak fel a figyelmet, hogy valéjaban a tartds részesedések esetében is
csak a legritkabb esetben lehet piaci arrél beszélni, mivel jellemzéen nem tézsdei részesedések
atértékelésére kerdl sor, igy a kulonbdzé sajat téke/altalanos vallalatértékelési (diszkontalt

cash flow szdmitason alapul6) mddszerek jelentésége nagyobb.

21 A kérdés gy is megfogalmazhatd, hogy mik azok az informaciok, feltételezések, amelyeknek mar a

fordulonapon is birtokdban volt az értékelést végzé, illetve melyek azok, amelyek szigordan fordulonap
és a mérlegkészités idépontja kdzotti események hatasat tikrozik. ,Extrém” események esetében az
elvalasztas egyértelmd, azonban az olyan hatasok, amik a becslés pontossaganak javuldsdban
»csapddnak le” gyakorlatilag szétvalaszthatlanok.
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Az értékelés modszertanaval kapcsolatos tapasztalat volt, hogy egyrészrél altalanos gyakorlat
az értékhelyesbités megallapitasdhoz értékelési szakértk igénybevétele, masrészrél, mivel
egységes magyar szabvanyrendszer nem létezik, az ingatlanok értékbecslésének mddszertani
hatterét a nemzetkozileg elfogadott értékelési standardok jelentik. #? Az egyéb
vagyonelemeknek nincs standardizalt értékelési moddszertana. Az ingatlanértékbecslési-
standardokrol &ltalanossagban megallapithatd, hogy mind fogalomrendszeriikben,** mind

madszertanukban dsszhangban vannak az IFRS 13 el&irasaival.

Az ingatlanok értékbecslésének magyar jogi hatterét a terméfold hitelbiztositéki értéke
meghatarozasanak maodszertani elveirél sz616 54/1997. FM rendelet, valamint a terméféldnek
nem mingsilé ingatlanok hitelbiztositéki értékének meghatdrozasara vonatkoz6 mdédszertani
elvekrél szolo 25/1997. PM rendelet jelenti. Bar ezek elsésorban a hitelbiztositéki — évatos
becslés elvén alapul6d — érték meghatarozasanak elveit fektetik le, igy bizonyos szempontbhdl mas
megkozelitést alkalmaznak, a jogszabalyok mellékleteiben meghatarozott mddszerek
(6sszehasonlitd arak, jovedelem- és koltségalapi mddszer) megfeleltetheték a valds érték

mérésének — 6.4.1. pontban bemutatott — megkdzelitési madjainak.

A kulfoldi anyavallalkozassal rendelkezé gazdalkoddknal altalanos gyakorlat, hogy az
anyavéllalkozas éaltal meghatarozott — nemzetkozi szabalyozason alapul6 — modszertant

kovetik.

Ezen a ponton mar vilagosan lathatd, hogy értékhelyesbités esetén a piaci érték
megallapitdsanak gyakorlatban kovetett mddszertana és a szamviteli torvény valds érték
mérési szabdlyai (Szt.3.8 (9) bek. 12. pont — lasd 6.4.4. pont) &sszhangban vannak, a
megallapitott piaci érték — a gyakorlat altal kitoltott tartalom szerint — megfelel a torvény valos

érték fogalmanak.

212IIyenek példaul: RICS Valuation Standards, RICS Rules Of Conduct For Members, MAISZ Ajanlas

Ertékbecslések Elvégzéséhez, MAISZ Etikai Szabalyzata, TEGOVA — EVS (European Valuation Standards);
IVSC - IVS (International Valuation Standards).

213 A piaci érték (market value) fogalma a RICS Valuation Standards szerint: ,,Az a becsilt dsszeg, melyen
az ingatlan az értékelés napjan gazdat cserélne, egy lehetséges eladé és egy lehetséges vasarld kozott
megfelels értékesitési idstartamot és nyilvanos piacra bocsatast feltételezve, ahol a felek jol
informaltan, koriltekintéen és kényszertél mentesen jarnak el.” (RICS VS 2008 PS. 2.3.) Ez elveiben
— hipotetikus tranzakcio, hipotetikus ar — teljesen azonos a valds érték fogalméaval.
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Altalanos tapasztalat volt, hogy az IFRS-ek és a magyar szabalyok szerinti értékeléseknél sokkal
inkabb a technikai jellegii szabalyok okoznak eltérést a konkrét mérlegértékben, nem pedig a

kiindul6 értékelési modell, nevezetesen:

Bar az IFRS-ekben ,,szlikséges gyakorisaggal” kell elvégezni az értékelést, mig a magyar
szabalyok szerint évente, gyakran eléfordul, hogy csak abban az esetben késziil (j
értékelés, ha értékvaltozasra utald jelzést észlelnek.

Tobb esetben elsfordul az is, hogy bar az IFRS-ek szerinti pénziigyi kimutatasokban
figyelembe veszik az értékelést, a magyar szabalyok szerinti beszamoléban nem.

A targyi eszkdzOk és az immateridlis javak értékcsokkenésének alapja az IFRS-ek
rendszerében az atértékelt érték, mig a magyar szabalyok szerint az eredeti bekerlési
érték.

Ezzel szemben a befektetési célu ingatlanok (IAS 40), valamint a biol6giai eszkdznek
mingsiilé tenyészallatok (IAS 41) az IFRS-ek szerint nem értékcstkkentendsk, mig a
magyar szabalyok a targyi eszk6zokre vonatkoz6 altalanos szabalyok szerint
értékcsokkenési leiras elszamolésat irjak elé (az eredeti bekertlési érték alapjan).

A megvaltozott rendeltetés( valds értéken értékelt befektetett eszktzoket az IFRS-ek
tovabbra is valGs értéken (IAS 40), illetve értékesitési koltségekkel csokkentett valos
értéken (IFRS 5, IAS 41) értékelik (és mutatjdk be), a felhalmozott Atértékelési
kulonbozet pedig az eszkoz értekesitésekor kerll kivezetésre, mig a magyar szabalyok

szerint a készletek kozé kell atsorolni azokat, az értékhelyesbités kivezetésével

A két szabalyrendszer szerint készilt értékelések kozott a gyakorlatban tehat nincs
maodszertani kilonbség: azokban az esetekben, amikor mindkét szabalyrendszer szerint készil
pénzlgyi kimutatds, ugyanazt az értékelési jelentést hasznaljak fel a mérlegérték
megallapitadsahoz. A konkrét mérlegértékekben azonban — a fenti technikai kilénbségek

miatt — eltérés lehet.

Az AB3 adatbazishan szereplé, magyar és IFRS beszdmolét is készité, a valés
értékelést/értékhelyesbitést mindkét szabalyrendszer szerint alkalmazé vallalkozasoknal
megvizsgaltam a mérlegértékek eltérésének okait, amelyek szintén az értékcsokkenésre, illetve az

atsorolasok miatti kivezetésekre voltak visszavezethetsk.

M Bar a szamviteli torvény szabalya (58. § (9) bek.) az atsorolasokrdl hallgat, a készletekhez

értékhelyesbités nem kapcsolodhat, igy az atsorolassal parhuzamos megsziintetés tiinik konzisztens
megoldasnak.
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Hozz4 kell tenni ugyanakkor, hogy a vizsgélt véllalkozasoknal bizonyos inkonzisztencia volt
megfigyelhets a szamviteli elszamol&sban: az egyik vallalkozas értékhelyeshitést mutatott ki, mig
értékelési tartalékot nem, a masik véllalkozas esetében az ,értékhelyeshitésként” bemutatott
Osszeg megegyezik mindkét beszamoldban mind az idgszak elején, mind az idészak végén,
ugyanakkor a ndvekedések és a csokkenések szisztematikusan eltérnek, jéllehet értékcsokkenés
elszdmolasara nem kertlt sor a magyar szabalyok szerint. Természetesen a minta egyaltalan nem
tekinthet6 reprezentativnak, de nem all ellentétben a kordbban megallapitott magyar

sajatossagokkal.

A fentiek alapjan a H1 hipotézist elfogadom.

8.4 AH2 hipotézis ellenérzése

H2: A magyar szabalyozasi kérnyezetben miikddé vallalkozasok:

a)

b)

elenyészéen kis hanyada valasztja a valds értékelést a magyar szabalyok szerint késziilt
pénzligyi kimutatasaiban,
elsésorban a targyi eszkdzok, ezen belll is az ingatlanok esetében alkalmazzak a val6s

értékelést.

8.4.1 H2/a) részhipotézis

8.4.1.1 Ellendrzés az AB1 adatbazis adatai alapjan

A részhipotézis tesztelését elséként az AB1 adatbazis adatai alapjan végeztem el. Kiindulasként

a teljes mintara megvizsgaltam, hogy az értékelési tartalék mely esetekben nem 0.

Az eredmények meglehetdsen szélsgséges képet mutatnak: mindossze 4811 esetben (1,3%) volt

0-tél kiilénbozs ez az érték. Az eredménnyel szemben torténd valds értékelés gyakorisagat az

adatbazis alapjan nem lehet vizsgalni, err6l csak az AB2 adatbazis alapjan lehetetett

kovetkeztetéseket levonni. #®

Ezen a ponton ugyanakkor felmerilt a kérdés, hogy vajon mennyiben torzitja az adatokat a
gazdasagi valsdg hatésa, nevezetesen: megfigyelhets-e Iényeges eltérés az értékelési tartalék
adatok alapjan a valos értékelés véalasztdsdban Osszehasonlitva a kordbbi adatokkal. Bar az
értékezés céljat és kereteit joval meghaladja az Osszehasonlitd vizsgalat, itt szlikségesnek
tartottam a korabbi, 2007-es adatokkal val6 6sszevetést. Az eredmények nem jeleztek
tendenci6zus valtozast, a nullatol kilonbozs értékelési tartalékkal rendelkezd gazdalkodék
aranya 2007-ben szintén 1,3% volt, ami 4672 gazdalkodot jelentett (a teljes — megtisztitott —
minta akkor 349 999 elembdl allt).

215

Bizonyos attételes kovetkzetetésekre az eszkdzszerkezet AB1 adatbdzis alapjan torténé vizsgalata is

lehetdséget ad, ezeket a 8.5.2. pontban ismertetem.
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A kép kicsit arnyaltabba valt, amikor a valés értékelés valasztasat a 8.2. pontban bemutatott
meérlegféosszeq és arbevétel kategoridk mentén vizsgaltam. A valds értékelés mérlegf6dsszeg-
novels hatdsanak kisz(irése érdekében az értékelési tartalékkal csokkentett mérlegf6dsszeq
alapjan soroltam kategoridkba a gazdalkoddkat. Az egyes savokban valos értékelést valasztd

gazdalkoddk szdmat, és az adott savon bellili ardnyukat a kvetkezé tablazat foglalja 6ssze.

Mérlegfé6sszeg

€ i
(MFt) Gazdalkodok Megoszlas  Gazdalkodok  Megoszlas
szama (%) szama (%)
0 Elemzésbdl kizéart 353 0,5
0-10 595 0,3 911 0,6
10-50 921 1,0 989 1,1
50-100 607 2,5 507 2,0
100 - 250 795 4,0 705 3,2
250 -500 573 6,4 469 4,8
500 -2 500 908 9,7 658 7,2
2500- 12500 335 13,5 180 8,5
12 500 - 77 9,8 39 7,1
Osszesen 4811 100 4811 100

14. tablazat: Valds értékelés valasztasanak gyakorisaga a méret figgvényében.

A nagyobb gazdalkodok korében tehat a valos értékelés valasztasa gyakoribb, jéllehet ez sem
jelent magas aranyt (max 13,5%), valamint a nagyobb gazdalkoddk teljes sokasagon belli

aranya alacsony (lasd 11-12. tablazat).

A valbs értékelés gyakorisaganak masik tesztelési lehet6ségét az immateridlis és targyi
eszkdzok meérlegértékének, valamint a bevallds részletez6 adataiként megadott nettd
értékeknek (1029-A-02-01 lap, 01.-06. sorok) Osszevetése adja: elméletileg a mérlegérték és az
analitikus érték eltérését az értékhelyeshités és az adott elélegek jelenthetik. Ugyanakkor az
elméleti osszefluggéseket torzitia az a tény, hogy az adobevallasban nincsenek ezen

Osszefliggést ellenérz6 mechanizmusok, igy a kitoltési hibak és hianyossagok veszélye nagyobb.

A teszt elvégzéséhez a mérlegértékek és az analitikus értékek kildnbségebdl képzett
valtozokat hasznaltam. Ahol az érték negativ volt (az analitikus érték magasabb a

mérlegértéknél), azt nyilvanvaléan hibas megfigyelésként kizartam.
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A kllénbségvaltozok f6bb adatait foglalja 6ssze a kdvetkez6 tablazat:

Megnevezés Immaterialis javak Targyi eszktzok
Hibas (negativ) 3915 1,03% 16 364 4,31%
Nem lehet val6s érték (= 0) 370 864 97,68% 327 211 86,18%
Valés érték lehet (pozitiv) 4894 1,29% 36098 9,51%
Osszesen 379673 100% 379673 100%

15. tdblazat: Az immaterialis javak és targyi eszk6zok mérlegértékének és analitikus értékének eltérése.

Bar az immaterialis javaknal az ardny nagyjabol azonos az értékelési tartalék esetében
megfigyelt arannyal, ez nem jelenti azt, hogy az eltérés oka az atértékelés lenne, hiszen
egyaltalan nem toérvényszerd, hogy a valos értékelést valasztd cégek valamennyi esetben az
immaterialis javakkal kapcsolatban is kimutatnak értékelési tartalékot. A targyi eszkdzoknél
kapott eredmények mar jobban ravilagitanak az értelmezés korlataira: a pozitiv kiildnbségek

viszonylag magas aranya (9,51%):

egyrészrél jelenthet hibas kitoltést (ha feltételezzik a szimmetriat — ugyanannyi hiba
negativ és pozitiv iranyban —, akkor ennek korilbelll fele hibas kitoltés);

masrészrél szarmazhat beruhazasra adott elélegekbél (ennek aranyara az adatbazisbol
nem lehet kdvetkeztetni);

harmadrészt lehet az értékhelyesbités miatti kilénbség.

Az értékelési tartalékkal valé 0Osszevetés érdekében megvizsgaltam, hogy a pozitiv

kulonbséggel jellemezhets megfigyelések esetében az értékelési tartalék nullatol hany esetben

kulénbozik:
Ertékellés,i . Immateriélis javak Targyi eszk6zok
tartalék értéke
Nulla 4 682 95,7% 33 206 92%
Pozitiv 212 4,3% 2892 8%
Osszesen 4 894 100% 36 098 100%

16. tdblazat: Az értékelési tartalék értéke a pozitiv kiildnbségvaltozéval leirhaté megfigyeléseknél.

A tablazatbdl lathaté, hogy a pozitiv killénbozetek viszonylag kis hanyadaban figyelheté meg az
értékelési tartalék kimutatasa is, ami arra enged kdvetkeztetni, hogy a val6s érték a pozitiv

kildnbozetek csak kisebb részét magyarazza.
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Ellenérzési céllal megvizsgaltam a kilonbségvaltozok alakuldsat az értékelési tartalékkal

rendelkezé gazdalkoddéknal (4811 megfigyelés), ennek eredményeit a kdvetkezs tablazatban

mutatom be:
Megnevezés Immaterialis javak Targyi eszk6zok
Hibas (negativ) 99 2,06% 236 4,91%
Nem lehet valos érték (= 0) 4500 93,54% 1683 34,98%
Val6s érték lehet (pozitiv) 212 4,41% 2892 60,11%
Osszesen 4811 100% 4811 100%

17. tdblazat: Az immateridlis javak és targyi eszkdzok mérlegértékének és analitikus értékének eltérése
az értékelési tartalékkal rendelkezé gazdalkodoknal.

Az ellendrzés ravilagitott arra, hogy az adatok valéban korreldlnak: az értékelési tartalékkal
rendelkezé gazdalkodokndl szignifikAnsan magasabb a pozitiv kiilénbozet aranya (nagyjabél
azonos nyilvanvalé hibaarany mellett). Az értékelési tartalék ugyanakkor szarmazhat a
tablazatban nem szereplé befektetett pénzligyi eszkdzokbdl, illetve egyéb pénzlgyi

instrumentumokbdl, azonban ennek tovabbi vizsgalatat az adatok nem teszik lehetéve.

Osszességében az a kovetkeztetés vonhato le, hogy bar az analitikus adatok a targyi eszkdzok
esetében a valds értékelés lehetdségét az értékelési tartalék alapjan jelzett nagyon alacsony
aranynal magasabb aranyban jelzik, a mérleg- és a részletezé adatok kozotti eltérés az esetek

nagy szazalékaban valészindleg az adott elélegekre, illetve kitoltési hibakra vezethetd vissza.

8.4.1.2 Ellenédrzés az AB2 adatbazis adatai alapjan

Az AB2 adatbazisbél hasonl6d kép rajzolédik ki. A 104 valaszadd koziil 55 6 (52,88%) jellte meg
azt, hogy nem talalkozott valds értékkel a 2011-es kdnyvvizsgalatok soran. A 8.1.2. pontban
jelzett inkonzisztenciat is figyelembe véve (bar azt jel6lte, hogy nem talélkozott valds értékkel,
a vagyonelemek valGs értékelésének gyakorisaganal 1-t6l kulénbozé értéket jeldlt) ez a szam
58 fére (55,77%) né. Ennél azonban fontosabb az egyes vagyonelem-csoportok val6s

értékelésének gyakorisagaval kapcsolatos kérdésre adott valaszokbdl nyerhets informacio.

A vélaszadds soran 1-6-ig terjed6é skalan kellett megjel6ini, hogy a vélaszaddé milyen
gyakorisaggal talalkozott valds értékeléssel az elvégzett kdnywvizsgalatok soran, az adott
vagyonelem esetében. A kovetkezé tablazatokban mutatom be a vélaszok eloszlasat,
Osszesitve az adott véalaszokat sulyozatlanul, valamint az adott kényvvizsgal6é altal végzett

kdnyvvizsgalatok szamaval sulyozva.
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Immat Ingat- Mdsz. Egyéb  Teny. Tart. Része- HVMT . Sz&rm.
javak lan gép ber. allat rész. sedés EP Kov. agy.
1 88% 53% 82% 87% 94% 79% 91% 91% 84% 95%
2 9% 22% 11% 12% 1% 13% 5% 6% 4% 2%
3 2% 13% 7% 2% 4% 4% 2% 1% 2% 0%
4 0% 9% 1% 0% 1% 2% 0% 0% 3% 1%
5 1% 2% 0% 0% 0% 1% 1% 1% 2% 1%
6 0% 1% 0% 0% 0% 1% 1% 1% 6% 1%

18. tdblazat: Az eszk0zok valos értékelésének gyakorisaga — sulyozatlan ardnyok (N = 104 valaszado).

Immat Ingat- Mdsz. Egyéb  Teny. Tart. Része- HVMT . Sz&rm.
javak lan gép ber. allat rész. sedés EP Kov. ugy.
1 86% 37% 73% 82% 96% 81% 85% 85% 83% 88%
2 11% 36% 19% 17% 1% 13% 12% 13% 12% 11%
3 1% 16% 7% 1% 3% 3% 2% 1% 1% 0%
4 0% 8% 2% 0% 1% 2% 0% 0% 1% 1%
5 2% 3% 0% 0% 0% 1% 0% 1% 1% 0%
6 0% 1% 0% 0% 0% 1% 1% 0% 3% 0%

19. tdblazat: Az eszktzok valos értékelésének gyakorisdga — sulyozott ardnyok (N = 1619 kdnyvvizsgélat).

A tablazatokbol lathato, hogy a valaszaddk valamennyi vagyonelem esetében leggyakrabban az
~€gyaltalan nem talalkozott vele” opciot jeldlték (1-es). Az ingatlanok kivételével valamennyi
esetben az elsé 2 kategdria lefedi a valaszok tobb, mint 90%-4t, de az ingatlanok esetében is az

elsé 3 kategoéria (,,inkdbb nem, mint igen”) megkozelitéleg 90%-os lefedettséget biztosit.

Az adatok alapjan lathatd, hogy valamennyi eszkdzcsoport esetében, ahol a szamviteli torvény
lehetdséget ad a valds érték valasztasara, a valds értékelés gyakorisaga igen alacsony:
altaldban 1 és 2 kozotti, ami figyelembe véve a skalat (1 = egyaltalan nem talalkozott vele)
gyakorlatilag az AB1 adatbazis alapjan tapasztaltakkal azonos kovetkeztetésekhez vezet.
Egyedil az ingatlanok esetében beszélhetiink valamivel magasabb valés értékelési

gyakorisagrol, azonban ez is a valds érték marginalis szerepére utal.

A pénziigyi instrumentumok (részesedések, hitelviszonyt megtestesits értékpapirok, kdvetelések,
szarmazékos Ugyletek) valds értékelésével kapcsolatos adatok megbizhatésagat némiképp
megkérddjelezi az a tény, hogy a kovetelések esetében volt a legmagasabb az atlagos érték.
Kovetelések esetében ugyanis a valds értékelés — a pénziigyi intézményeket leszamitva —
meglehetésen ritka, mivel A&ltaldban a gazdalkodd A&ltal keletkeztetett pénzlgyi eszk6zok
csoportjaba sorolanddk, amelynek valds értéken torténs értékelése kizart (vo. Szt. 59/A. §
(7) bek. b) pont).
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8. A hipotézisek ellenérzése

Véleményem szerint ebben az esetben keveredhetett az értékvesztés elszdmolésa és a valos
értékelés alkalmazésa, esetleg a valds értékelés valasztasa esetén is bekerilési értéken értékelt
kdvetelések valds értékelésként vald azonositasa torténhetett, amelyek tébbek kozott a pénziigyi
instrumentumok valds értékelésének alacsony elterjedtségével és az ebbdl kovetkezé

informé&ciohiannyal magyarazhaték.

A fentiek alapjan a H2/a) részhipotézist elfogadom.

8.4.2 H2/b) részhipotézis

Az a) részhipotézis ellenérzése mar ravilagitott arra, hogy a targyi eszkézok esetében nagyobb
a valés értékelés aranya, mint az immaterialis javaknal, ugyanakkor a tébbi vagyonelem-
csoportrol, valamint a targyi eszkézokon bellli megoszlasrol a vizsgalat alapjan nem tudtam

kovetkeztetéseket levonni.

8.4.2.1 Ellenérzés az AB1 adatbazis adatai alapjan

Jelen részhipotézis ellengrzéséhez ismét az AB1 adatbazisbol szarmazéd adatokbdl indultam ki,
megvizsgalva, hogy azokndal a gazdalkodoknal, ahol az értékelési tartalék nullatol kildnbozik,

mérlegiikben mely eszkdzok stlya meghatérozo.

Mivel a nagysagrendet jelz6 mérlegfédsszeg adatok meglehetésen  szdrédnak
(atlag: 4098 669 eFt, szoras: 78 205725 eFt), igy ezen nagysagrendi hatasok kisz(rése
érdekében a mérlegadatokat a mérlegf6osszeggel elosztottam (normaltam), aminek
eredményeként valamennyi eszkdzcsoportra egy 0-1 kodzotti megoszlasi viszonyszamot

kaptam, és az igy kapott aranyokat vizsgaltam tovabb.

A vizsgalat els6 Iépéseként a helyzeti kozépértékeket szamitottam ki. Ennek alapjan a targyi
eszkdzok atlagos sulya 60% koruli volt, azonban megvizsgalva az eloszlasokat, lathatd volt,
hogy a targyi eszkdzok valtozéja kétmadusza: a skala két szélén sirisddnek az értékek, igy az
atlagbdl nem lehet kovetkeztetéseket levonni. Az eredményeket a VI. melléklet 1. pontjaban

mutatom be.

Az osztalyozas kialakitdsahoz klaszterelemzést hasznaltam, a valos értéken értékelhets
eszkdzesoportok: immateridlis javak (MO_1J), targyi eszkdzok (MO_TE), befektetett pénziigyi
eszkdzok (MO_BPU), értékpapirok (MO_EP)?'® megoszlasi viszonyszamait (mérlegtétel-stlyait)

bevonva a modellbe.

218 A kovetelések esetén szintén eléfordulhat a valds értékelés, ugyanakkor ez inkabb csak kivétel.

Ezzel szemben a valés értékelés aldl kizart vevsallomany altalaban jelen van valamennyi cégnél, igy az
ennek sulyabdl adadé kiilonbségek az elemzést eltorzithattak volna. Ezt kikeriilends az elemzésbe nem
vontam be a kbveteléseket.
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8. A hipotézisek ellenérzése

A hierarchikus klaszterelemzés alapjan 6 klaszter kialakitasa latszott célszerdnek (lasd VI.

melléklet 2. pont), igy a nemhierachikus klaszterelemzésnél ebbél indultam ki.

Az eredmények alapjan valamennyi valtoz6 szignifikans volt, 3 kisebb és 3 nagyobb klaszter
alakult ki. A klaszterkdzéppontokat a kovetkezé tablazat szemlélteti (az elemzés részletes

adatai a VI. melléklet 3. pontjaban talalhatok).

. , Klaszter
Tételsuly
1 2 3 4 5 6

MO_1J 0,01 0,01 0,01 0,71 0,02 0,00
MO_TE 0,57 0,08 0,12 0,06 0,17 0,90
MO_BPU 0,02 0,05 0,70 0,01 0,02 0,00
MO_EP 0,01 0,32 0,01 0,00 0,00 0,00
Elemszam 1545 99 132 102 859 2074

20. tablazat: Az értékelési tartalékkal rendelkezé gazdalkodok klaszterei.

A klaszterek stabilitasanak ellenérzésére diszkriminanciaelemzést futtattam a klasztermodell

valtozéival, ahol a diszkriminalé valtozé a klasztertagsagot jelzé valtozo volt.

A diszkriminanciaelemzés 4 diszkriminalé fliggvényt becsiilt, amelybél az elsé 51,5%-ot, a
maésodik tovabbi 24%-ot, a harmadik 14,7%-ot, mig a negyedik 9,8%-ot magyaraz; valamennyi
valtozo szignifikans volt. A flggvény altal jelzett csoporttagsag és klaszterek 0sszevetésébsl
lathatd, hogy a besorolas stabilnak tekinthetd. A részletes adatokat a VI. melléklet 4. pontja

tartalmazza.?’

Diszkriminanciaelemzés szerinti csoport ,
Osszesen
1 2 3 4 5 6

1 1471 12 4 2 - 56 1545
Klaszter- 2 - 86 - - 13 - 99
elemzés 3 - 1 128 - 3 - 132
szerinti 4 - - - 102 - - 102
csoport 5 51 - - 2 806 - 859

6 - - - - - 2074 2074
Osszesen 1522 99 132 106 822 2130 4811

21. tablazat: A klaszterek stabilitasanak ellenérzése — diszkriminanciaelemzés.

A képzett 6 klasztert a fentiek alapjan stabilnak tekintettem, igy az eszkozszerkezet elemzését

ezekkel folytattam.

21" Az elemzés célja csak a klaszterezés ellensrzése volt, a modell feltételei — a kovarianciak

egyezésége — nem all fent (Box M-mutatd értéke magas), igy a modell fliggvényeinek értelmezése
nehézségekbe Utkozik, de a fliggvények értelmezése itt nem is volt cél.
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8. A hipotézisek ellenérzése

Az egyes klasztereken belll az eszktzszerkezet vizsgalatat a valtozok (tételsulyok) decilisei

alapjan végeztem el, bgvitve az elemzést — ahol ez relevans — a targyi eszk6zokdn beliili

megoszlas valtozéival: ingatlanok (TE_ING), mdszaki gépek (TE_MUSZ), egyéb berendezések

(TE_EBER), tenyészéllatok (TE_TA), beruhazasok (TE_BER).

Az adatok értelmezésénél figyelembe kell venni azt a tényt, hogy a targyi eszkdzokon belili
megoszlas a bekerilésiérték-adatokat szemlélteti. igy ezekbdl az adatokbdl csak arra lehet
kovetkeztetni, hogy melyik eszktzcsoport atértékelése valdszind annak bekerilési értékben
képviselt sulya alapjan (egy nagyobb suly( eszkdzcsoport Aatértékelése valdszinibb).
Az eredmények felhasznalhat6sadgat azonban rontja az a tény, hogy az ingatlanok atlagos
bekerulési értéke &ltaldban magasabb, ugyanakkor hasznos élettartamuk hosszabb, igy a netté
értékiik is valészindsithetéen magasabb. Ezt a torzitast elkerlilendé a vizsgalatot mind a netto,

mind a brutto értékek esetében elvégeztem.

Szintén figyelembe kell venni, hogy néhé&ny esetben a megoszlasi viszonyszdm nem hatarozhato
meg, mivel az adott gazdalkodd nem rendelkezik targyi eszkézokkel, illetve csak nullara irt targyi
eszkdzokkel rendelkezik. Ebben az esetben a nevezé 0 lenne, igy ezeket az eseteket az

elemzésbél ki kell hagyni. (Ez azonban nem kiugréan magas szam egyik klaszter esetében sem.)*®

Az elsé klaszter adatai, elemszam: 1545

Immat. Targyi Bef. pU-i Kész- Kove- Erték- Pénz-

javak eszk. eszk. let telés papir eszk. AlE
D1 ,0000 4228 ,0000 ,0000 ,0242 ,0000 ,0010 ,0000
D2 ,0000 4672 ,0000 ,0003 ,0572 ,0000 ,0031 ,0000
D3 ,0000 ,5055 ,0000 ,0213 ,0907 ,0000 ,0064 ,0001
D4 ,0000 ,5434 ,0000 ,0642 ,1254 ,0000 ,0113 ,0006
D5 ,0000 ,5798 ,0000 ,1079 ,1606 ,0000 ,0192 ,0014
D6 ,0003 ,6129 ,0000 1477 ,1956 ,0000 ,0288 ,0036
D7 ,0011 ,6480 ,0007 ,1910 ,2397 ,0000 ,0435 ,0086
D8 ,0042 ,6759 ,0071 2436 ,2950 ,0000 ,0761 ,0201
D9 ,0151 ,7081 ,0723 ;3290 ,3708 ,0000 ,1490 ,0564

22. tablazat: Az 1-es klaszter eszkdzszerkezete.

218

Mivel a 0 mérlegf6sszeggel rendelkezs vallalkozasok eleve ki voltak zarva a mintabdl, igy ez a

probléma nem jelentkezik az eszkdzcsoport-sulyoknal. A kihagyott elemszamot valamennyi klaszter
esetében ismertetem.
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8. A hipotézisek ellenérzése

Az atértékelt vagyonelemek kozil egy csoport, a targyi eszkézok aranya emelkedik ki,
ugyanakkor a targyi eszk6zok mellett szignifikans sulyt képviselnek a készletek és a kdvetelések
is, azonban ez nem valtoztat azon a tényen, hogy a targyi eszkozok atértékelése

valdszindsitheté.

A targyi eszkdzokon bellli megoszlast tovabbvizsgalva (kizart elemszam 35, illetve 31):

S S
D1 ,1160 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D2 3689 ,0000 ,0017 ,0000 ,0000
D3 5243 ,0160 ,0068 ,0000 ,0000
D4 ,6522 ,0502 ,0149 ,0000 ,0000
D5 7519 ,1020 ,0237 ,0000 ,0000
D6 8257 1757 ,0384 ,0000 ,0000
D7 8976 2725 ,0581 ,0000 ,0045
D8 ,9501 3994 ,0948 ,0000 ,0231
D9 9911 6484 1801 ,0000 ,1026

23. téblazat: A targyi eszk6zokon beluli megoszlas az 1-es klaszter esetében — nettd értékek.

g M T e
D1 ,0848 ,0000 ,0013 ,0000 ,0000
D2 2261 ,0132 ,0138 ,0000 ,0000
D3 3454 ,0785 ,0308 ,0000 ,0000
D4 /4395 ,1603 ,0499 ,0000 ,0000
D5 5296 2444 ,0698 ,0000 ,0000
D6 6365 3424 ,0991 ,0000 ,0000
D7 7251 4419 1347 ,0000 ,0034
D8 8236 5629 ,1937 ,0000 ,0166
D9 9391 7386 3267 ,0000 ,0769

24. téblazat: A targyi eszk6zokon bellili megoszIlas az 1-es klaszter esetében — bruttd értékek.

Az altalanos kép itt is viszonylag jOl kirajzolédik, a vallalkozasok tébbségénél az ingatlanok
stlya meghatéarozd. A mdszaki berendezések bar kisebb aranyt képviselnek, a vallalkozasok egy
részénél (nettd érték alapjan kb. 20%-anal, brutto érték alapjan kb. 30%-anal) meghatarozéak.
Az egyéb berendezések sulya szintén szignifikans, azonban ezek csak az esetek kevesebb, mint

10%-aban képviselnek 50%-nal nagyobb sulyt.
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8. A hipotézisek ellenérzése

A vizsgalat alapjan az ingatlanok atértékelése valdszindgsithetd, ugyanakkor nem zarhatdk ki a

mdszaki gépek sem, de ennek valdszindsége kisebbnek latszik.

Az egyéb berendezések atértékelése sulyuk alapjan elméleti lehetségként fenndll, ugyanakkor
emlitést érdemel az a tény, hogy a mdiszaki €s egyéb besorolds meglehetésen esetleges a
véllalkozasok nagy szamanal. Bar a szamviteli térvény viszonylag egyértelmd, a megbontas alapja
a tevékenységgel vald kapcsolat szorossaga, szamos esetben egyéb berendezések kozé sorolnak

m(iszaki berendezéseket is, ami a megoszlast torzithatja.

A masodik klaszter adatai, elemszam: 99

Immat. Targyi Bef. pU-i Kész- Kove- Erték- Pénz-

javak eszk. eszk. let telés papir eszk. AlE
D1 ,0000 ,0130 ,0000 ,0000 ,0367 ,1523 ,0132 ,0000
D2 ,0000 ,0210 ,0000 ,0000 ,2684 ,1902 ,0211 ,0022
D3 ,0001 ,0265 ,0031 ,0001 ,3805 ,2173 ,0234 ,0074
D4 ,0002 ,0328 ,0049 ,0003 ,4543 ,2547 ,0269 ,0099
D5 ,0003 ,0372 ,0083 ,0010 5074 3014 ,0308 ,0113
D6 ,0005 ,0432 ,0223 ,0028 ,5499 ,3479 ,0380 ,0124
D7 ,0011 ,0507 ,0399 ,0051 5795 ,3709 ,0494 ,0150
D8 ,0021 ,0833 ,1246 ,0083 ,6280 ,4059 ,0761 ,0182
D9 ,0085 ,2451 ,1893 ,0253 ,6886 ,4807 ,1931 ,0242

25. tablazat: A 2-es klaszter eszkOzszerkezete.

A 2-es klaszter kiilonleges eszkdzszerkezetét tekintve: a nem monetaris eszkézok aranya igen

alacsony, ezzel szemben a kovetelések és az egyéb pénziigyi eszk6zok meghatarozdak a

mérlegben. A valos értéken értékelhets vagyonelemek koziil Iényegében csak az értékpapirok

képviselnek nagyobb sulyt (a gazdalkodok kb. felénél stlyuk 30% feletti).

A fentiek alapjan a klaszterben a pénziigyi instrumentumok (az értékelési tartalékkal kbzvetlen

kapcsolatba hozhat6é mddon elsgsorban az értékpapirok, esetleg bizonyos kovetelésjellegdi

tételek — pl. cash flow fedezeti ligyletekkel kapcsolatos kovetelések) valds értékelése latszik

valészindnek. Bar az adatokbdl nem lathatd, ebben a kdrben az eredménnyel szemben valés

értéken értékelt pénziigyi eszkdzok is valészindsithetsek (ha az értékpapirokra valos értékelést

valasztott, akkor az egyéb pénzigyi eszkdzoket is valds értéken kellett értékelnie).
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8. A hipotézisek ellenérzése

A harmadik klaszter adatai, elemszam: 132

Immat. Targyi Bef. pu-i Kész- Kove- Erték- Pénz-

javak eszk. eszk. let telés papir eszk. AlE
D1 ,0000 ,0000 4417 ,0000 ,0005 ,0000 ,0001 ,0000
D2 ,0000 ,0000 4947 ,0000 ,0055 ,0000 ,0005 ,0000
D3 ,0000 ,0000 ,5347 ,0000 ,0137 ,0000 ,0024 ,0000
D4 ,0000 ,0034 ,5883 ,0000 ,0258 ,0000 ,0049 ,0000
D5 ,0000 ,0233 ,6647 ,0000 ,0462 ,0000 ,0091 ,0001
D6 ,0000 ,0741 ,7967 ,0000 ,0845 ,0000 ,0136 ,0006
D7 ,0000 ,1497 ,8844 ,0001 1177 ,0000 ,0214 ,0028
D8 ,0003 ,3044 ,9433 ,0124 ,2181 ,0000 ,0419 ,0078
D9 ,0044 ,3945 ,9825 ,0442 3231 ,0262 ,0817 ,0293

26. tablazat: A 3-as klaszter eszkdzszerkezete.

Ebben a klaszterben dominans eszkdzcsoport a befektetett pénziigyi eszkdzok, a klaszterben

szereplé gazdalkodok kozel 80%-anal 50% folotti aranyt képviselnek. A befektetett pénziigyi

eszkdzok mélyebb vizsgalatat nem teszi lehetévé az adatbézis, a 6.6.2. pontban bemutatottak

alapjan ez egyarant lehet a tartos részesedések értékhelyesbitésének, illetve értékesithetsként

besorolt részesedések és hitelviszonyt megtestesité értékpapirok valés értékelésének hatasa.

Az azonban valészindnek latszik, hogy ebben a klaszterben a befektetett pénziigyi eszkdzok

valos értékelése dominans.

A negyedik klaszter adatai, elemszam: 102

Immat. Targyi  Bef. pii-i Kész- Kove- Erték- Pénz-
javak eszk. eszk. let telés papir eszk. AlE
D1 ,4361 ,0000 ,0000 ,0000 ,0013 ,0000 ,0004 ,0000
D2 ,4997 ,0000 ,0000 ,0000 ,0090 ,0000 ,0019 ,0000
D3 ,5472 ,0036 ,0000 ,0000 ,0245 ,0000 ,0032 ,0000
D4 ,6288 ,0132 ,0000 ,0000 ,0526 ,0000 ,0069 ,0000
D5 ,6965 ,0193 ,0000 ,0000 ,0816 ,0000 ,0129 ,0000
D6 ,7730 ,0269 ,0000 ,0010 ,1181 ,0000 ,0279 ,0006
D7 ,8588 ,0501 ,0000 ,0143 ,1788 ,0000 ,0480 ,0024
D8 ,9198 ,0904 ,0007 ,0400 ,2201 ,0000 ,0831 ,0087
D9 ,9864 ,2213 ,0339 1247 ,3213 ,0000 ,1595 ,0269
27. téblazat: A 4-es klaszter eszkbzszerkezete.
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A tablazatbol egyértelmien latszik, hogy az eszkdzok kozott a legjelentGsebb sulyt az
immateridlis javak jelentik, az egyéb valds értéken értékelhets vagyonelemek sulya elenyészé
(a targyi eszkdzok az esetek 90%-aban 22% alatti sulyt képviselnek). Ennek alapjan ebben a

klaszterben az immateridlis javak atértékelése valdszindsithetd.

Az 6todik klaszter adatai, elemszam: 859

Immat. Targyi  Bef. pi-i Kész- Kove- Erték- Pénz-

javak eszk. eszk. let telés papir eszk. AlE
D1 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000 ,0245 ,0000 ,0019 ,0000
D2 ,0000 ,0190 ,0000 ,0000 ,0980 ,0000 ,0071 ,0000
D3 ,0000 ,0637 ,0000 ,0007 1779 ,0000 ,0159 ,0000
D4 ,0000 ,1300 ,0000 ,0291 2728 ,0000 ,0296 ,0000
D5 ,0000 ,1876 ,0000 1027 3661 ,0000 ,0457 ,0008
D6 ,0002 2291 ,0000 1791 4519 ,0000 ,0780 ,0031
D7 ,0010 2655 ,0008 3013 5376 ,0000 ,1383 ,0085
D8 ,0049 ,3068 0121 4427 6501 ,0000 2542 0177
D9 ,0398 3467 ,0970 6247 7898 ,0002 5431 ,0535

28. tablazat: A 5-0s klaszter eszkdzszerkezete.

Az 5-0s klaszter eszkdzszerkezetében valamelyest hasonlé az 1-es klaszterhez (ezt a
klaszterkdzéppontok kdzelsége is jelezte). Az atértékelt vagyonelemek kozil itt is egy csoport,
a targyi eszkdzok emelkedik ki, azonban az 1-es klaszterrel ellentétben sulyuk itt kdzel sem
dominans. A targyi eszkdzok mellett szignifikans sulyt képviselnek a készletek, a kovetelések és
a pénzeszkozok is. Bar sulyuk nem domindns, a targyi eszkdzok atértékelése valoszindsithetd,

mivel az egyéb valds értéken értékelhetd eszk6zok elhanyagolhaté sulyt képviselnek.
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A targyi eszk6z6kon belili megoszlast tovabbvizsgalva (kizart elemszam 151, illetve 122):

g N T
D1 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D2 ,0000 ,0000 ,0029 ,0000 ,0000
D3 ,0282 ,0108 0179 ,0000 ,0000
D4 3079 ,0573 ,0418 ,0000 ,0000
D5 5238 1114 ,0681 ,0000 ,0000
D6 ,6502 ,2051 1154 ,0000 ,0000
D7 7624 3298 2150 ,0000 ,0000
D8 ,8804 5666 3841 ,0000 ,0068
D9 ,9487 9583 1,0000 ,0000 ,0817

29. tdblazat: A targyi eszk6zokon beluli megoszlas az 5-6s klaszter esetében — nettd értékek.

e SO TR e
D1 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D2 ,0000 ,0000 ,0264 ,0000 ,0000
D3 ,0031 L0670 ,0751 ,0000 ,0000
D4 1326 1671 1203 ,0000 ,0000
D5 2697 2723 1746 ,0000 ,0000
D6 ;3999 3817 2574 ,0000 ,0000
D7 5094 5043 3400 ,0000 ,0000
D8 6412 ,6839 ,5339 ,0000 ,0044
D9 ,8032 ,9049 9512 ,0000 ,0487

30. tdblazat: A targyi eszk6zokdn bellili megoszlas az 5-6s klaszter esetében — brutt6 értékek.

Az altalanos kép itt is viszonylag jol kirajzol6dik, az ingatlanok és a m(iszaki berendezések
megkdzelitéen azonos aranyban dominaljdk az egyes gazdalkodok mérlegeit. Az egyéb
berendezések bar joval kisebb aranyt képviselnek, a véllalkozasok egy részénél (nett6 érték

alapjan kb. 10-15%-anal, brutté érték alapjan kb. 20%-andl) meghatarozdak.

A fentiek alapjan az ingatlanok és a mdszaki berendezések &tértékelése valdszindsithetd,
ugyanakkor nem zarhat6 ki az atértékelés egyéb berendezések esetében sem, de ennek

valoszindsége joval kisebbnek latszik.

Itt is utalni kell azonban a m(iszaki és egyéb berendezésként valos besoroldssal kapcsolatos — az

1-es klaszter esetében emlitett — gyakorlatban megfigyelhetd inkonzisztenciakra.
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A hatodik klaszter adatai, elemszam: 2954

Immat. Targyi Bef. pU-i Kész- Kove- Erték- Pénz-

javak eszk. eszk. let telés papir eszk. AlE
D1 ,0000 (778 ,0000 ,0000 ,0009 ,0000 ,0002 ,0000
D2 ,0000 8176 ,0000 ,0000 ,0033 ,0000 ,0009 ,0000
D3 ,0000 ,8523 ,0000 ,0000 ,0066 ,0000 ,0019 ,0000
D4 ,0000 ,8882 ,0000 ,0000 ,0117 ,0000 ,0035 ,0000
D5 ,0000 ,9198 ,0000 ,0000 ,0207 ,0000 ,0060 ,0001
D6 ,0000 ,9421 ,0000 ,0004 ,0320 ,0000 ,0100 ,0007
D7 ,0000 ,9626 ,0000 ,0087 ,0508 ,0000 ,0169 ,0018
D8 ,0002 9790 ,0000 ,0325 ,0765 ,0000 ,0282 ,0065
D9 ,0018 ,9909 ,0034 ,0848 ,1236 ,0000 ,0596 ,0249

31. tablazat: A 6-0s klaszter eszkdzszerkezete.

Az atértékelt vagyonelemek kozll itt is a targyi eszk6z6k emelkednek ki egyértelmien és
dominansan. A tdbbi vagyonelem sulya gyakorlatilag elhanyagolhatd (a legmagasabb
kdvetelések ardnya is csak az esetek kb. 10%-aban 20% feletti). Ez alapjan a targyi eszk6zok

atértékelése — nagy biztonsaggal — valészindsithetd.

A targyi eszkdzokon bellli megoszIlast tovabbvizsgalva (kizart elemszam: 71, illetve 63):

Misz. Egyéb  Tenyész- Beru-

NT Ingatlan gép ber. allat hazas
D1 ,3694 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D2 ,7018 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D3 ,8700 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D4 ,9307 ,0000 ,0007 ,0000 ,0000
D5 ,9636 ,0005 ,0029 ,0000 ,0000
D6 ,9851 ,0076 ,0074 ,0000 ,0000
D7 ;9955 ,0319 ,0152 ,0000 ,0000
D8 ,9998 ,0911 ,0325 ,0000 ,0077
D9 1,0000 ,2857 ,0726 ,0000 ,0866

32. tablazat: A targyi eszkdzokon bellili megoszlas a 6-0s klaszter esetében — netto értékek.
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M T T e
D1 ,2628 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D2 ,5399 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D3 , 71210 ,0000 ,0017 ,0000 ,0000
D4 ,8191 ,0002 ,0075 ,0000 ,0000
D5 ,8857 ,0117 ,0175 ,0000 ,0000
D6 ,9349 ,0461 ,0341 ,0000 ,0000
D7 9714 ,1044 ,0580 ,0000 ,0000
D8 ,9949 ,2242 ,0031 ,0000 ,0075
D9 1,0000 ,4604 ,1634 ,0000 ,0782

33. tablazat: A targyi eszk6zokon bellli megoszlas a 6-0s klaszter esetében — brutto értékek.

Az ingatlanok dominancidja itt is megfigyelhets, az 1-es klaszter esetében tapasztaltaknal
azonban jelentésebb mértékben. A m(szaki gépek sulya ebben a klaszterben szignifikansan
alacsonyabb, az egyéb berendezések pedig gyakorlatilag csak extrém esetekben képviselnek
meghatarozé sulyt. Ennek alapjan ebben a klaszterben az ingatlanok atértékelése

valdszindsitheté.

Az AB1 adatbazis alapjan levont kdvetkeztetéseket foglalja 6ssze a kdvetkezd tablazat.

Elem- Megosz- Val6s értéken értékelt
szam las eszkdzok
Klaszter #1 1545 32,1% Ingatlanok, esetleg miszaki gépek
Klaszter #2 99 2,1% Pénziigyi eszkdzok
Klaszter #3 132 2,7% Befektetett pénziigyi eszkdzok
Klaszter #4 102 2,1% Immaterialis javak
Klaszter #5 850 17.0% Ingatlanok és mdszaki gépek,

esetleg egyéb berendezések
Klaszter #6 2074 43,1% Ingatlanok

34. tablazat: A H2/b) részhipotézis ellenérzése az AB1 adatbazis alapjan — 6sszefoglals.

Az eddigiekhez érdekes adalékként szolgalt az egyes klaszterek agazati besorolasanak
vizsgalata, amelynél bar meglehetésen szérédnak az adatok, néhany dominans kategoria

megfigyelhetd. (A teljes kereszttabla a VI. melléklet 5. pontjaban talalhato.)

Az elsé klaszter esetében az ingatlaniigyletek (13%), a ndvénytermesztés, allattenyésztés stb.
(12%), valamint a kis- és nagykereskedelem (10%, illetve 9%) képvisel jelentGsebb sulyt.

Ezek az agazati besorolasok is tovabb erésitik az ingatlanok atértékelésének valdszintiségét.
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A masodik klaszter — ahogy az a mérlegszerkezetbél is sejtheté volt — a pénziigyi kdzvetités
klasztere (67%), ami szintén a mérlegstruktira alapjan levont kdvetkeztetést ergsiti: a pénziigyi

eszkozok valos értékelését.

A harmadik klaszter szintén jobban kategorizalhat6. Elsé helyen itt is az ingatlantigyletek allnak
(24%), ezen felul jellemz6 még az Uzletvezetési tanadcsadas (17%), valamint a pénzlgyi
kozvetités (16%). Az ingatlannal rendelkezé tarsasdgokban részesedéssel bird gazdalkodok
jelenlétérel, illetve ezeknek a tartds részesedéseknek az atértékelésére utal az a tény, hogy
ebben a klaszterben az ingatlanok — és valamennyi targyi eszkdz — aranya alacsony, azonban a
tevékenység jellemzéen ingatlanokhoz kapcsolddik. Szintén részesedésekre utal az
Uzletvezetési tanacsadas mint tevékenység (holding cégek), és részben a pénziigyi kbzvetités is,
bar ez nagyon tag dgazat, nem zarja ki egyéb valds értéken értékelt pénzigyi instrumentumok

jelenlétét sem.

Ennek kapcsan felmertlhet az adatok halmozddéasa: egyszerre megjelenhet az adatbazisban egy
atértékelt ingatlan, valamint mint atértékelt részesedés, ami mogott szintén ez az ingatlan van,
ugyanakkor a klaszter alacsony elemszama (132 gazdalkodd) miatt ez nem jelentés probléma,
illetve az el6z6, H2/a) részhipotézis fennallasat nem cafolja, sét erésiti — j6llehet a hatés itt sem

szamottevé.

A negyedik klaszter ismét szdrtabb. A harom leggyakoribb &gazat az informacié-technol6giai
szolgaltatas (15%), a sport-, szorakoztatd, szabadidgs tevékenység (10%), valamint a kiadoi
tevékenység (8%). Valamennyi agazat kdzos jellemzéje, hogy specialis immaterialis javakkal

rendelkeznek (szoftverek, jatékjogok, felhasznalasi jogok stb.).

Az otodik klaszter esetében a kis- és nagykereskedelem (14%, illetve 10%),%° valamint az
ingatlanlgyletek (9%) szerepel az elsé 3 helyen, ugyanakkor nem sokkal kisebb az épuletek
épitése és a specidlis szaképités, valamint a pénziligyi kdzvetités (beleértve a holdingokat is)
agazatok aranya sem (5%, 4%, 4%). A szor6das miatt nehéz kovetkeztetéseket levonni,

ugyanakkor ezekben az agazatokban is inkabb az ingatlanok dominancidja jellemzé.

A hatodik klaszter kevéshé szérodik. Az ingatlanlgyletek egyértelmden dominans (39%),
emellett szamottevé a novénytermesztés, allattenyésztés stb., valamint a vendéglatas,
szallashely szolgaltatas és a kis- és nagykereskedelem aranya (6%, 5%, 5%, 5%). Ez is az

ingatlanok meghataroz6 sulyat tdmasztja aléa a legnagyobb elemszamu klaszterben.

9 A kereskedelmi tevékenységre utald jel volt a készletek, kovetelések és pénzeszkozok eszkozokon

belll képviselt nagyobb sulya is.
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Az &gazati megoszlasrél 6sszességében megallapithatd, hogy az értékelési tartalékot kimutato
gazdalkodok 24%-a az ingatlaniigyletek, 8%-a a nagykereskedelem, 7%-a a novénytermesztés,
allattenyésztés stb., 7% pedig a kiskereskedelem agazatban tevékenykedik. A fennmaradd 45%

egyéb, egyenként 5%-os sulyt el nem éré 4gazatokba sorolhaté.

Az ABl adatbazis alapjan tehat az ingatlanok dominancidja korvonalazédik, ugyanakkor
figyelembe kell venni azt a tényt is, hogy az eredménnyel szemben valds értéken értékelt
vagyonelemeket az adatbéazis alapjan nem lehet vizsgalni. Az eredménnyel szemben torténd
val6s értékelés gyakorlatardl csak az AB2 adatbéazis alapjan lehetetett kovetkeztetéseket

levonni. ?%°

8.4.2.2 Ellendrzés az AB2 és az AB3 adatbazis adatai alapjan

Az AB1 adatbazisb6l szdrmaz6 adatok ellenérzéséhez, valamint targyi eszkdzokoén belili
megoszlas vizsgalatdhoz tovabbi informécidkat az AB2 adatbazisbél szarmazé adatokbdl
tudtam nyerni. Ehhez felhasznaltam a kérdgives felmérésben az egyes eszkdzcsoportok
értékhelyeshitésének (EH)/valds értékelésének (VE) (ideértve az eredménnyel szemben val6s

értéken értékelt vagyonelemeket is) gyakorlatara vonatkozo valaszokat.

A 8.2. pontban bemutatott mddszerrel képzett pontszamokat (adott valaszok

stlyozatlan/sulyozott 6sszege) a kdvetkezé tablazat szemlélteti:

} Sulyozott
. Pontszam X
Eszkozcsoport ) pontszam
Osszesen -

osszesen
Immaterialis javak (EH) 17 319
Ingatlanok (EH) 91 1720
Mdiszaki gépek (EH) 28 592
Egyéb berendezések (EH) 16 321
Tenyészéllatok (EH) 12 145
Tartos részesedések (EH) 37 501
Részesedések (VE) 18 340
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok (VE) 17 322
Kovetelések (VE) 55 544
Szarmazékos ligyletek (VE) 14 257

35. tdblazat: Eszkdzcsoportok valos értékelésének gyakorisdgahoz rendelt pontszamok
az AB2 adatbadzis alapjan.

220 Attételes kovetkeztetésekre az eszkozszerkezet AB1 adatbazis alapjan torténé vizsgalata itt is

lehetéséget ad. Ezek kozill az egyik a méasodik klaszter esetében a pénziigyi instrumentumok valds
értékelésével kapcsolatos kovetkeztetés volt (ha az értékesitheté pénziigyi eszkdzokre vélasztottak,
vélasztani kellett a kereskedési céltakra is). A tovabbi kovetkeztetéseket a 8.5.2. pontban ismertetem.
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Az adatok értelmezésénél figyelembe kell venni azt a tényt, hogy a gyakorisagok ordinalis
skalan mértek, igy a pontszamok aranyat nem lehet értelmezni, csak sorrendiséget

(és korlatozottan nagysagrendet) jeleznek.

Az viszont egyértelmien latszik az adatokbdl, hogy a valds érték leggyakrabban a targyi
eszkozok (ide nem értve a tenyészallatokat) értékelésekor figyelhetd meg (dsszesitett
pontszam: 135, illetve 2633). A targyi eszkdzokdén belll szintén egyértelmd az ingatlanok
dominancidja (pontszam: 91, illetve 1720), természetesen azzal a megkotéssel, hogy a valds

értékelés gyakorisaga altalanossagban igen alacsony.?

A véltozdkkal végzett Friedman teszt szintén hasonlé eredményekre vezetett, mind a sulyozott,
mind a sulyozatlan esetben a legmagasabb rangszamot az ingatlanok kaptak. A medianok csak
a sulyozott esetben, és csak az ingatlanoknal tértek el (az ingatlanok medianja 2-es,
valamennyi egyéb eszk6zé 1-es). A paronként elvégzett Wilcoxon eldjeles rangprébak az
ingatlanok esetében szignifikdnsan magasabb gyakorisagot jeleztek valamennyi egyéb
eszkdznél, azonban a tovabbi sorrend nem minden elemében szignifikans, kuléndsen a

sulyozatlan adatok esetében. A részletes adatokat a VI. melléklet 6. pontjaban csatoltam.

Bar az AB3 adatbazis nem tekintheté reprezentativnak a magyar vallalkozasok dsszességét
mint sokasagot tekintve, a vizsgalt tézsdei cégek magyar beszamoldiban egyetlen esetben
megfigyelhets értékhelyesbités is az ingatlanokhoz kapcsolddott. (Ezen felul harom tézsdei cég

alkalmazta a pénziigyi instrumentumok valos értékelését.)

A fentiek alapjan a H2/b) részhipotézist elfogadom.

??Lval6jaban a 8.4.1.2. pontban bemutatott adatok is ugyanezt mutatjak, azonban az atskalazassal a

kilénbségek jobban érzékelhetsvé valtak.
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8.5 AMH3hipotézis ellenérzése

H3: A magyar szabalyozasi kornyezetben mikodé véllalkozasok eszkozszerkezete

determinalja, hogy a valos értékelés a vallalkozasok csak kisebb hanyadanal alkalmazhato.

8.5.1 AzeszkoOzszerkezet vizsgalata altalanossagban

A hipotézis ellensrzésének elsd lépéseként szamszer(sitettem a valds értéken értékelhets
eszkdzcsoportok (immateridlis javak, targyi eszkdzok, befektetett pénzligyi eszkdzok,
értékpapirok) fébb statisztikai adatait. Tovabbra is a megoszIlasi viszonyszdmokat hasznaltam,
és arra kerestem a valaszt — most mar a teljes sokasag alapjan —, hogy a vallalkozasok mekkora

hanyadanal képviselnek jelentdsebb silyt a valds értéken értékelhets eszktzok.

Az elsé futtatasnal meglehetésen egyértelmd kép alakult ki: valamennyi eloszlas extrémen
ferde, nagyon magas az adott eszkdzzel nem rendelkezé gazdalkoddk aranya, egyeddil a targyi
eszkdzoknel arnyaltabb egy kicsit a kép. A valtozok deciliseit, illetve azt, hogy a gazdalkodok
mekkora része nem rendelkezik egyaltalan az adott eszkdzcsoportba sorolhatd eszkdzzel, a

kovetkez tablazatban mutatom be. A részletes statisztikdk a VII. melléklet 1. pontjaban

talalhatok.

Immat. Targyi Bef. pii-i Erték-

javak eszk. eszk. papir
Nulla: db 324 499 127 333 350112 362 302
arany (85,5%) (33,5%) (92,2%) (96,7%)
D1 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D2 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D3 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
D4 ,0000 ,0219 ,0000 ,0000
D5 ,0000 ,0836 ,0000 ,0000
D6 ,0000 1852 ,0000 ,0000
D7 ,0000 3352 ,0000 ,0000
D8 ,0000 5336 ,0000 ,0000
D9 ,0015 7806 ,0000 ,0000

36. tablazat: A valos értéken értékelheté eszk6zok megoszldsanak fébb adatai.

Lathatd, hogy a targyi eszkdzok kivételével a vizsgalt eszkdztipusokkal a gazdalkodok tobbsége
egyaltaldn nem rendelkezik. Ez az adat nem meglep6 a magyar gazdasag szerkezetérél a

6.6.2.4. pontban elmondottak alapjan, ugyanakkor tovabbi harom kérdést is felvet.
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Az elsé kérdés abbdél adddik, hogy a targyi eszkézok és az immaterialis javak esetében a
mérlegben szereplé nettd értékek nem feltétlendl jelzik, hogy egy adott vagyonelemmel az
adott gazdalkodd rendelkezik-e, mivel el6fordulhat, hogy az eszkdz mar nullara van irva, de a
kdnyvekben még szerepel, és — elméletileg — valos értéken értékelheté lenne. Ennek a
problémanak a tisztdzasara megvizsgaltam a nettd és a bruttd érték egymassal vald

kapcsolatat: azokban az esetekben, amikor a nett6 érték nulla, hogyan alakul a brutté érték.

Az eredményeket a kovetkez§ tablazat szemlélteti, az értékek itt nem megoszlasi
viszonyszamok, hanem abszolut — eFt-ban mért — szamok. (A P95, illetve P99 a megfelels
percentiliseket jel6li, mig a teljes arany az 6sszes megfigyelésen — 379 673 db — beluli aranyt

jelenti).

Immat. javak Targyi eszk.
brutté értéke bruttd értéke
Nulla: db 274 329 98 453
arany (84,5%) (77,3%)
teljes arany (72,3%) (25,9%)
D1 ,00 ,00
D2 ,00 ,00
D3 ,00 ,00
D4 ,00 ,00
D5 ,00 ,00
D6 ,00 ,00
D7 ,00 ,00
D8 ,00 43,00
D9 50,00 357,00
P95 197,00 1 046,00
P99 1775,00 5957,30

37. tablazat: A O-ra irt befektetett eszk6zok brutt6 értékének alakulasa.

A tablazatbdl egyrészrél adodik, hogy a nulla értékek aranya teljes sokasagi szinten nem
csokkent jelentésen, ugyanakkor az is lathatd, hogy a nullara irt eszkézokkel rendelkezé
gazdalkodok nagy része elhanyagolhatd bruttd értéki eszkozallomannyal rendelkezik: az
immaterialis javakndl csak a gazdalkodok néhany szazalékanal magasabb a brutt6 érték 1 millié
forintnal, mig ez az arany a targyi eszkdzok esetében sincs sokkal 5% felett. Ennek alapjan a

nullara irt eszkozok valos értékelése sem valdszindg.
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A masodik kérdés a targyi eszkdzokon bellli megoszlassal kapcsolatos. A 36. tablazat adataibol
lathatd, hogy a targyi eszkdzok az egyetlen eszkdzcsoport, ahol az értékek szignifikansan
kilénbdznek nullatél a gazdalkodok egy jelentésebb korénél. Ugyanakkor ez a kér sem tdl
széles, mivel a median is csak 8% korul van, 50% feletti suly mindéssze a gazdalkodok alig tébb

mint 20%-anal figyelheté meg.

A H2-es hipotézis alapjan lathat6 az is, hogy a targyi eszk6zokon belll az ingatlanok valés
értékelése a leggyakoribb, igy az ingatlanokat — brutté és nettd érték alapjan — kulon is

megvizsgaltam. (Az értékek itt is abszolut szamok, eFt-ban.)

Ingatlanok Ingatlanok
brutté értéke netto értéke

Nulla: db 275 326 277 892
arany (72,5%) (73,2%)
D1 ,00 ,00
D2 ,00 ,00
D3 ,00 ,00
D4 ,00 ,00
D5 ,00 ,00
D6 ,00 ,00
D7 00 ,00
D8 2000,00 1416,00
D9 20 000,60 16 645,60
P95 65 038,60 55 093,00
P99 515 262,12 431 973,10

38. tablazat: Az ingatlanok brutté és netto értékének alakulasa.

A téablazatbol lathatd, hogy jelentSsebb ingatlanértékkel csak a vallalkozasok kis része,
kevesebb mint 20%-a rendelkezik (a 8. decilis értéke is még igen alacsony, val6jaban a
9. decilistél felfelé beszélhetlink jelentssebb értékekrél). A megéllapitas mind a bruttd, mind a

netto értékek esetében lényegében azonos.

A harmadik kérdés a pénzlgyi instrumentumok eredménnyel szemben torténg val6s
értékelésének 8.4.1.1. és 8.4.2.1. pontban érintett gyakorisagdhoz kapcsolédik.
A 36. tablazatbol lathat6, hogy mind a befektetett pénzugyi eszkdzok, mind az értékpapirok
teljes sokasagon beluli stlya olyan alacsony (még a 9. decilisben is 0), hogy gyakorlatilag
elhanyagolhat6 azoknak a gazdalkoddknak az aranya, akik valos értéken értékelhets pénzigyi

eszkdzokkel rendelkeznek.
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A valds értéken értékelhets pénziigyi kotelezettségek kore magabol a szabalyozasbol
kdvetkezéen igen sz(ik, igy Osszességében arra lehet kdvetkeztetni, hogy az eredménnyel
szemben torténé valds értékelés gyakorisaga — pusztan a valds értéken értékelhets pénziigyi

instrumentumok hianyabdl kbvetkezéen — elenyészé.

A fentiek megitélésem szerint 6nmagukban elegendd bizonyitékot szolgaltatnak a hipotézis
elfogadasahoz, ugyanakkor itt is szikségesnek tartottam az elemzést méret szerinti

kategdrianként is elvégezni.

8.5.2 Azeszkdzszerkezet vizsgalata nagysagrendi kategérianként

Az eszkozszerkezet-vizsgalat kapcsan nem lehet elvonatkoztatni a vallalkozasi szerkezett6l:
mivel meglehetésen magas a kisebb vallalkozasok ardnya, a fentieket nagysagrendi
kategorianként is érdemes vizsgélni. Ehhez a vallalkozasokat mérlegf6dsszeg és arbevétel
alapjan a 8.2. pontban bemutatott nagysagrendi kategoriakba osztottam, és kategorianként

vizsgaltam az eszkdzcsoport-sulyok nullatél vald kilonbdzéségét.

Az eredményeket a kovetkezé oldalon talalhat6 tablazatokban foglalom 6ssze, a megoszlas az
adott kategdriaba sorolt gazdalkodok szamanak megoszlasat jelenti. (A részletes adatokat a VII.

melléklet 2. pontjaban csatoltam.)

Az egyes kategoriak sdvhatarai forintban és hozzavetélegesen eurdban az alabbiak voltak:

.. Meérlegféosszeg/arbevétel sav  Mérlegf6dsszeg/arbevétel sav
Kategoria

(eFt) (€)
#0 0 0
#1 1-10000 1-35000
#2 10 001 —-50 000 35001 - 175000
#3 50 001 - 250 000 175001 - 875 000
#4 250 001 — 500 000 875001 -1 750 000
#5 500 001 -2 500 000 1750001 -8 750 000
#6 2 500 001 — 5000 000 8 750 001 — 17 500 000
#7 5000 001 - 12 500 000 17 500 001 — 43 750 000
#8 12 500 001 — 43 750 000 —

39. tablazat: Az elemzésnél hasznalt mérlegf6osszeg és arbevétel kategdriak forintban és euréban.
A tablazatokban a betiik jeldlik az egyes eszkdzcsoportok sulyanak 0-tél vald kildnbozségét
(I= immaterialis javak, T = targyi eszkdzok, B = bhefektetett pénzlgyi eszkodzok,
E = értékpapirok), csillaggal jeldltem azokat az eseteket, amikor az adott eszkdzcsoport

megjelenik, de stlya elhanyagolhat6 (1% alatti).
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8. A hipotézisek ellenérzése

Ecl)\ffc!)ilk Mérlegfédsszeg-kategoriak
j‘;cﬁ';s 5:1 #1 #2 #3 #4 45 #6 #7 48
D1 (10%) B T R, e T -
D2 (20%) e T T T T -Trr -
D3 (30%) SN SN T T T “Te- | -T*B*-
D4 (40%) SN SN T T T *T-- | I5TB*-
D5 (50%) ST* T T T e *T-- | I5TB*- | I*TB-
D6 (60%) T T e Tl *T-- | I*TB*- | I*TB*- | I*TB-
D7 (70%) Tl e e *T-- | *TB*- | I*TB*- | *TB- | I*TB,
D8 (80%) T T *T-- | I%TB*- I* T BE*
D9 (90%) B I*,T,-- I*T,B,- I*T,B,- I*T,B,E I,T,B,E
Megoszlas | 594 | 231 6,4 53 2.4 25 07 0.2
(%)
Ha'&c)’z"a 59,4 82,5 88,9 94,2 96,6 99,1 99,8 100
40. tblazat: A valos értéken értékelheté eszkozok eléfordulasa mérlegfédsszeg-kategorianként.
E(I)\ffc,l)ilk Arbevétel-kategoriak
;;C"I"I'I‘Z‘Esr'] #0 #1 7, #3 #4 #5 #6 #7 #8
D1 (10%) - e T IS o A e e, L
D2 (20%) T I i B STee | oaTee | T (S
D3 (30%) - T T Tee | oaTee | =T (R
D4 (40%) T T e e S P 10 PO (R S 5
D5 (50%) e | T | sTes | aTes | Tes | -Tes | KT [ IATB%- | I5T.BA-
D6 (60%) e |Te BN VRN (e STe- | T | *Te- | ISTBX- | 5T B*-
D7 (70%) e | T | aTes | eTes | ETes | R Te- | ISTBA- | IKTB- | I5TB-
D8 (80%) STee | sTee | T | RTes | KT | 5TB%- | 5TBA- | LTB- | LTB-
D9 (90%) STee | sTes | ®Te- | 5TBY- | KTB*- | ITB- | ITB-
Me%f/gz'és 176 | 408 | 234 | 67 | 58 | 26 | 24 | o6 | o1
Ha';?/o‘;z"a 176 | 585 | 81,9 | 885 | 943 | 969 | 993 | 999 | 100
41. tablazat: A valos értéken értékelhetd eszkdzok eléforduldsa arbevétel-kategorianként.
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8. A hipotézisek ellenérzése

A tablazatokbdl lathatd, hogy gyakorlatilag a targyi eszkdzokon kivil meghatérozo sullyal egyik
vizsgalt eszkdzcsoport sem rendelkezik, de a targyi eszkdzok ardnya is a vallalkozasok egy
jelentds hanyadanal — kb. 30% — elhanyagolhaté (az alsé kategoriakba sorolt gazdalkoddk nagy
hényada egyaltalan nem rendelkezik ilyen eszkozokkel). Az egyéb valos értéken értékelhets

eszkdzokok csak a gazdalkoddk elenyészéen kis hanyadanal képviselnek szignifikans aranyt.

Mérlegf60sszeg alapjan csoportositva az ilyen tipust eszkdzokkel nem rendelkezé gazdalkodok
arénya a legalsd, 59,4%-ot kitevé kategdriaban kozel 50%-0s, ehhez még hozza kell venni a
2. kategoria 10%-at. Arbevétel alapjan a 0-as kategoriaban ez az arany 70% feletti, mig az 1-es
kategdriaban 40% koruli, de szintén nem rendelkezik ilyen eszkdzékkel a 3-as kategoria
gazdalkodoinak majdnem 20%-a, valamint a 4-es kategoria 10%-a. Osszességében tehat a

gazdalkoddk kb. 30%-a egyaltalan nem rendelkezik ilyen eszkdzokkel.

Ami szintén latszik az adatokbol, hogy az eszkdzszerkezet és a méret kdzott mindkét valtozo
szerint kapcsolat van: a nagyobb véllalkozasok eszkozszerkezete tobb lehet6séget biztosit a

valos érték alkalmazasara.

Mivel a targyi eszkdzok jelentik a meghatarozd eszkdzcsoportot, igy tovabbi elemzést
végeztem a brutt6 értékek alapjan az egyes kategoridkra vonatkozdan, azt vizsgalva, hogy a

brutt6 érték mikor haladja meg az 5 milli6 forintot mint kiiszobértéket.

A kiszobérték kivalasztasanal az jatszotta a szerepet, hogy egy bizonyos érték alatt a valds
értékeléssel kapcsolatos koltségek nem tériilnek meg. Bizonyos szempontbdl énkényes a
savhatar kivalasztasa, és talan alacsony is, de igy az eredmények altalanosabb kdvetkeztetések

levonasat teszik lehetévé.

A hatarértékkel kapcsolatban harom megkotést azonban tenni kell:

egyrészrél Osszesitett, bruttd értéket jelent, nem pedig egyedi eszkdzértéket, aminek
kovetkeztében a jelentésebb értéki egyedi eszkézokkel rendelkezék kdre még
sziikebb lehet;

a beruhazasokat is magaban foglalja, amelyek atértékelése nem megengedett,
ugyanakkor azért nem zartam ki ezeket a vizsgalatb6l, mivel ezek potencialis, jévébeni
atértékelhetd eszkozok;

a brutt6 érték 6nmagaban mindig nominalis érték, az inflaciés hatasokat nem mutatja,
ugyanakkor agy gondolom, hogy azon eszkdzok koére viszonylag szlk, ahol ez

jelentéséggel birna.

Az eredményeket a kdvetkezé oldalon talalhat6 tablazatok szemléltetik, a részletes adatokat a

VII. melléklet 3. pontjaban mutatom be.
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8. A hipotézisek ellenérzése

riehgrf;gg Mérlegfédsszeg-kategoriak

;;CT‘I'IZ‘E 2:1 #1 #2 #3 #4 #5 #6 #7 #8
D1 (10%) a 0] 0] a 0] 0] a 0]
D2 (20%) Q a U U U U U Q
D3 (30%) Q a U U U U U U
D4 (40%) Q U U U U U U U
D5 (50%) Q ¥ ¥ U ¥ U U U
D6 (60%) Q ¥ ¥ U ¥ U U U
D7 (70%) Q U U U U U U U
D8 (80%) Q U U U U U U U
D9 (90%) U U U U U U U U
Megoszlas | gq, | 231 6,4 5.3 24 25 0.7 0,2

%)
Ha'&c)’z"a 59,4 82,5 88,9 94,2 96,6 99,1 99,3 100
42. tablazat: A valos értéken értékelhets eszk6zok eléforduldsa mérlegfédsszeg-kategoriankéent.

riel\gkﬁglc:d Arbevétel-kategoriak

;éc"l"l'l‘;‘g:r'] #0 #1 #2 #3 #4 #5 #6 #7 #8
D1 (10%) a 0] a 0] a 0] a u u
D2 (20%) Q a a a a ¥ U U U
D3 (30%) Q a Q a U U U U U
D4 (40%) Q a Q U U U U U U
D5 (50%) Q a a ¥ U ¥ U U U
D6 (60%) Q a U ¥ U ¥ U U U
D7 (70%) Q a U ¥ U ¥ U U U
D8 (80%) Q a U U U U U U U
D9 (90%) Q U U U U U U U U
Me%;sz'és 176 | 408 | 234 | 67 | 58 | 26 | 24 | 06 | o1
Ha';?/o‘;z"a 176 | 585 | 81,9 | 885 | 943 | 99 | 993 | 999 | 100

43. tablazat: A valos értéken értékelhetd eszkdzok eléforduldsa arbevétel-kategorianként.
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8. A hipotézisek ellenérzése

A tablazatokbdl jol lathatd, hogy még a targyi eszk6zokkel rendelkezé vallalkozasok kozott is

kilonbséget kell tenni, mivel ezek egy jelentds részénél az eszkdzérték elhanyagolhatd, amibél

arra lehet kovetkeztetni, hogy a valés értékelést potencialisan alkalmazni tudok kére még
sziikebb, kb. 40%.

Mérlegf60sszeg alapjan - jOllehet, itt természetes mddon nagysagrendi hatasok is

érvényesiiinek — ez az ardny a legalsé kategoridban 80% korili, de a masodik kategdridban is

— ahol szintén nincs a targyi eszkdzokon kiviil valds értéken értékelhets eszkoz — 30%. Arbevétel

alapjan vizsgélva az els6 3 kategdria adatai a legfontosabbak: itt az aranyok rendre majdnem

100%, 80%, illetve 50%. Osszességében ez lefedi a gazdalkodok kb. 60%-at.

8.5.3 Az AB2 adatbazis alapjan levonhaté kdvetkeztetések

Bar a hipotézis a valds értékelés mellgzésének csak egy okat — az eszk6zok hianyat — emeli ki,

az AB2 adatbazis adataibdl az egyéb okokra is kdvetkeztetni lehet. A kérdGivre adott valaszok

alapjan a val@s értékelés mell6zésének okai az alabbi sulyokkal szerepelnek a gazdalkodéknal

(itt szintén a 8.2. pontban bemutatott pontszamokat hasznalom).

. ; , } Sulyozott
Miért nem valasztottak Pontszam yoze
I p .. pontszam
a valds értékelést? 0sszesen R
0sszesen
Tulzottan kéltséges lett volna (adminisztracio,
klilsé szakérté stb.) 196 3489
Nem nyujt relevansabb informaéciot 204 2 286
Nem allapithaté meg megbizhatéan az adott
vagyonelem értéke 165 3620
Nem rendelkezik olyan vagyonelemekkel,
amelyekre alkalmazhat6 volna 146 2564
A vallalkozas véllalatcsoport tagja, és a csoport
nem alkalmazza azt 7 1238
Mas szabalyrendszer (pl. IFRS) szerint is készit
beszamolét, ahol alkalmazza, ezért a Szt. szerinti 34 955
beszamoléban mar nem relevans
A potencialis adohatrany miatt 15 233
Mert az adézast nem befolyasolta 93 1791
Nem volt oka, vagy nem ismert az ok 245 3359

43. tablazat: A valos értékelés mellgzésének okaihoz rendelt pontszamok

az AB2 adatbazis alapjan.

Bar viszonylag magas az ,ismeretlen ok” vélaszok sllya, a sulyozott pontszamok alapjan

lathatd, hogy a valds értéken értékelhet6 vagyonelemek hianya még az AB2 adatbéazisban

szerepld, jellemzéen nagyobb, 100 milli6 forintos arbevétel feletti (4-es és afolotti arbevétel-

kategoriak) vallalkozasok esetében is jelentds sulyt képvisel.
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8. A hipotézisek ellenérzése

Fontos jelzés a koltségesség mint ok relative magas pontszama, ami az el6z6 pontban hasznalt
kiisz6bérték felallitasanak sziikségességét igazolja.?? A kérdsivben lehetdség volt egyéb okok

megjel6lésére is, azonban tovabbi okokat nem jel6ltek meg a valaszadok.

A sulyozatlan Friedman teszt alapjan az ,ismeretlen ok” a leggyakoribb (median = 3,5), ezt
kdvetik a nem relevans és a koltséges opcidk (median = 2-2,5). A sUlyozott adatok alapjan a
medianok rendre: nem relevans = 4, kdltséges = 3, nincs olyan vagyonelem = 3, ismeretlen = 2,
bar skala sz(ik volta miatt a sorrend nem igazan értelmezhets. Ez azonban nem érinti a
hipotézissel kapcsolatos allitast, miszerint a valos értéken értékelhets vagyonelemek hianya is

a fontosabb okok kdzott szerepel. A részletes adatok a VII. melléklet 4. pontjaban csatoltam.

Osszességében tehat ezek a megéllapitasok nem allnak ellentétben az AB1 adatbéazis adataibol

levont kovetkeztetésekkel.

A fentiek alapjan a H3 hipotézist elfogadom.

8.6 A H4 hipotézis ellenérzése

H4: A val6s értékelést valaszto véallalkozasok korében:

a) améretés

b) az eladésodottsag és ehhez kapcsolddban a sajat téke minimalis nagysagara vonatkozo
kdvetelményeknek vald6 megfelelés magyaraz6 tényezéje a valds értékelés
alkalmazasanak,

c) ellenben a dualis beszamolasra kotelezett gazdalkodo6 egységeknél sem nagyobb a val6s
értékelés valasztasdnak gyakorisdga a magyar szabalyok szerint készilt pénzlgyi

kimutatasokban.

8.6.1 H4/a) részhipotézis
8.6.1.1 Ellendrzés az AB1 adatbazis adatai alapjan

A mérethipotézis teljesiilésére utalt mar a 8.4.1.1. pontban a valds értékelés gyakorisaganak
mérettel parhuzamos novekedése. A hipotézis vizsgalatdhoz els6ként — gyakorlatilag az ott
bemutatottakhoz a masik irdnybdél kozelitve — 6sszehasonlitottam az értékelési tartalékkal
rendelkezé (valds értékelést alkalmazd) gazdalkodék mérlegfédsszeg, valamint arbevétel
szerinti kategorizalasat a teljes sokasag — 8.2. pontban bemutatott — megoszlasaval. A kapott
adatokat a koOvetkez6 tablazatok szemléltetik az egyes kategoéridkba sorolt gazdalkoddk

megoszlasa szerint, valamint halmozottan.

222 Természetesen a kiiszobértékrél magardl nem mond semmit.
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8. A hipotézisek ellenérzése

) ) Gazdalkodok megoszlasa (%)
Mérlegfé0sszeq

savok ) _ Valos értékelést ValOs értékelést
(MFt) Teljes adatbazis NEM valasztok vélasztok
(N=379673) (N=374 862) (N=4811)
0-10 59,4 59,4 60,0 60,0 7,0 7,0
10-50 23,1 82,5 23,2 83,2 14,4 21,4
50-100 6,4 88,9 6,3 89,5 11,8 33,2
100 - 250 53 94,2 52 94,7 18,0 51,2
250 -500 2,4 96,6 2,3 97,0 14,2 65,4
500-2500 2,5 99,1 2,2 99,2 23,4 88,8
2500-12 500 0,7 99,8 0,6 99,8 9,0 97,8
12 500 - 0,2 100 0,2 100 2,2 100

44, tdblazat: A mérlegféosszeg-kategoriak a valds értékelést valasztd és nem valaszto gazdalkodoknal.

Gazdalkoddk megoszlasa (%)

Arbevetel savok _ _ Val6s értékelést Val6s értékelést
(MFY) Teljes adatbazis NEM valasztok valasztok
(N=379673) (N=374 862) (N=4811)
Nem jelentett 17,6 17,6 17,6 17,6 7,3 7.3
arbevételt
0-10 40,8 58,4 40,8 58,4 18,9 26,2
10-50 23,4 81,8 23,4 81,8 20,6 46,8
50— 100 6,7 88,5 6,7 88,5 10,5 57,3
100 — 250 5,8 94,3 5,8 94,3 14,7 72,0
250 — 500 2,6 96,9 2,6 96,9 9,7 81,7
500 — 2 500 2,4 99,3 2,4 99,3 13,8 95,5
2500 - 12 500 0,6 99,9 0,6 99,9 3,7 99,2
12500 - 0,1 100 0,1 100 0,8 100

45. tablazat: Az arbevétel-kategoriak a valds értékelést valasztd és nem valaszté gazdalkodoknal.

A tablazatokbdl lathatd, hogy mind mérlegféosszeg, mind arbevétel alapjan szignifikAnsan
magasabb aranyban figyelheték meg nagyobb gazdalkodo6k a valds értékelést valasztdk kozott,
mint az adatbazisban szereplé valamennyi gazdalkodé esetében, illetve a valos értékelést nem

valasztok korében.

A valGs értékelést valaszték kozel fele tartozik az 5-6s vagy annal magasabb mérlegf6dsszeg-
kategériaba (250 milli6 Ft feletti mérlegf6dsszeqgli gazdalkoddk), mig ez az ardny a valds
értékelést nem vélasztok korében 5% kordli. Az arbevétel alapjan a 100 millid forint feletti
gazdalkoddk aranya (4-es kategoéria és afolott) tébb mint 40%, amely arany a valds értékelést

nem valasztok korében 12% korali.
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8. A hipotézisek ellenérzése

A mérlegfsdsszeg ugyanakkor nem fliggetlen a valos értékeléstdl, igy ennek alapjan a kapcsolat
irdnyara nem lehet kdvetkeztetni (csak azért magasabb a mérlegf6osszeg, mert valds
értékelést alkalmaztak, vagy a valds értéket valasztok eleve nagyobbak). Ennek a hatashak a
kisztirése érdekében elvégeztem a kategorizalast az értékelési tartalékkal (ET) — atértékelés

értékével — csokkentett mérlegf6osszegre is.

. ; o 1o
Mérlegfédsszeg Gazdalkodok megoszlasa (%)

savok ET nélkl . , . Valés értékelést Valés értékelést
Teljes adatbazis , X , ,

(MFt) (N=379 673) NEM vélasztok valasztok

) (N=374 862) (N=4 811)
0-10 59,4 59,4 60,0 60,0 12,4 12,4
10-50 23,1 82,5 23,2 83,2 19,1 31,5
50-100 6,4 88,9 6,3 89,5 12,6 441
100 - 250 53 94,2 52 94,7 16,5 60,6
250 -500 2,4 96,6 2,3 97,0 11,9 72,5
500 -2 500 25 99,1 2,2 99,2 18,9 91,4
2500-12 500 0,7 99,8 0,6 99,8 7 98,4
12 500 — 0,2 100 0,2 100 1,6 100

46. tablazat: A mérlegfé6sszeg-kategoriak a valos értékelést valaszto és nem valaszté gazdalkoddknal.

Lathatd, hogy bar természetesen a valds értékelést valasztok valamennyivel alacsonyabb
kategoriakba kertiltek, a kiilbnbség még mindig szignifikans: majdnem 40%-a a val6s értékelést
valaszté gazdalkodoknak 250 milli6 forint feletti — bekerilési értéken szamitott -
meérlegféosszeggel rendelkezik, mig ugyanez az arany a valds értékelést valasztok esetében
tovabbra is csak 5% koruli (esetlikben az értékelési tartalék kiszdrése természetesen

semmilyen hatassal nem jart).

A két alminta egyezéségének vizsgalatanal, mivel sem az arbevétel, sem az értékelési
tartalékkal korrigalt mérlegfédsszeg eloszlasa nem volt normélis,*?® Mann-Whitney probét
alkalmaztam. Az eredmények alapjan a mintak szignifikdnsan kildnboznek egymastol. Az 5%-
os szignifikancia szint melletti eredményeket a kovetkezé abrak szemléltetik (a 0-val jelzett

csoport a valos értékelést nem valasztok, az 1-gyel jelzett a valos értékelést valasztok).

A Mann-Whitney préba ellenérzésére futatott két fuggetlen mintas Kolmogorv-Smirnov
tesztek szintén az eloszlasok kiilénbozéségét jelezték, a teszteredményeket a VIII. melléklet

2. pontjaban csatoltam.

223 A normalitasvizsgalat eredményeit a VIIl. melléklet 1. pontjaban csatoltam.
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8. A hipotézisek ellenérzése
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8. A hipotézisek ellenérzése

Az atlagos rangok alapjan lathatd, hogy a val6s értékelést valasztok esetében mind az
arbevétel, mind a mérlegf6osszeg szignifikAnsan magasabb. Szintén ezt erdsiti meg a két

csoport deciliseinek 6sszehasonlitasa.

Mérlegfédsszeg Arbevétel
Valos értékelés Valos értékelés
NEM IGEN NEM IGEN

D1 375 7080 0 619
D2 845 22 660 120 5098
D3 1875 45926 1215 13263
D4 3367 81818 3012 30548
D5 5749 135794 5725 62510
D6 9980 240 605 10 680 118 588
D7 18 141 433479 19590 217375
D8 37429 838 059 40810 439 413
D9 105 547 2061375 115035 1127 258

47. tdblazat: A mérlegféosszeg és az arbevétel nagysagrendi eltérése
a valos értékelés valasztasanak fiiggvényében.

A tablazatbol lathat6, hogy a valds értékelést valasztok mindkét valtozd szerinti decilisei
szignifikdnsan magasabbak a valos értékelést nem vdlaszté gazdalkoddok almintajaban

megfigyelt értékeknél.

8.6.1.2 Az AB2 adatbazis alapjan levonhaté kdvetkeztetések

A konywvizsgéloi felmérés valds értékelést alkalmazd vallalkozdsok méretére vonatkozo
kérdéseinek feldolgozasahoz szintén a 8.2. pontban bemutatott pontszdmok hozzarendelését
valasztottam, ugyanakkor ennél a kérdéscsoportnél silyozva a kdnyvvizsgalatokon belil a

vallalkozasok aranyaval.

Bar a véllalkozési tgyfeleken belll rendelkezésre allt az drbevétel-kategoridk szerinti megoszlas,
mivel a mintdban meglehetésen felll voltak reprezentalva az alacsonyabb &rbevételi
véllalkozasok, fgy a pontszdmok sulyozésanal ezt figyelmen kiviil hagytam. Ez azonban
véleményem szerint nem jelenti az informacio figyelmen kivil hagyésat, hiszen a vélaszadokat
eleve befolyasolta az a tény, hogy milyen arbevételd vallalkozasokat konywvizsgaltak, igy a valés
értékelés gyakorisdgara vonatkozo kérdésekre adott valaszokban ez a hatas tikrézédik.

Az eredmények értékelésénél ugyanakkor a minta ferdeségét nem lehet figyelmen kiviil hagyni.
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A kapcsol6édd kérdések megvéalaszolasara csak azokat a konywvizsgaldkat kértem, akik a
2011-es évre vonatkozd konyvvizsgalatuk soran talalkoztak valds értékeléssel.
Ez 49 kbnyvvizsgalot, illetve 976 db  kdnywvizsgalatot jelentett. A kérdésfeltevésnél
kiilénvalasztottam az értékhelyesbités (EH) és a pénziigyi instrumentumok valos értékelésének
(VE) témakorét, valamint az AB1 adatbazistol eltérs kategorizalast alkalmaztam. Mivel a
konywvizsgélok jellemzéen 100 millio forint &rbevétel feletti vallalkozasokkal kerlilnek
kapcsolatba, illetve a 2 milliard forint feletti arbevételii vallalkozasok aranya igen kicsi, igy a
sdvhatarokat ennek megfeleléen alakitottam ki, a mérlegf60sszegnél az &rbevétel

savhatarainak felét alapul véve. A kapott eredményeket a kdvetkezé tablazatokban foglalom

0ssze.
Pontszam Sulyozott pontszam

Mérlegfétsszeg-kategoriak Osszesen Osszesen

EH VE EH VE
100 millié forint alatt 35 8 480 124
100 — 250 millié forint 27 17 407 206
250 — 500 millio forint 36 19 829 482
500 — 1 000 milli6 forint 31 22 615 489
1 000 milli6 forint felett 24 13 506 407

48. tablazat: A valos érték gyakorisaga a mérlegféosszeg fiiggvényében az AB2 adatbazis alapjan.

Pontszam Sulyozott pontszam
Arbevétel-kategoriak Osszesen Osszesen
EH VE EH VE

200 milli6 forint alatt 13 11 233 129
200 - 500 millio6 forint 26 11 251 141
500 — 1 000 milli6 forint 40 21 741 331
1000 -2 000 milli6 forint 31 20 557 296
2 000 millié forint felett 39 13 697 256

49. tabléazat: A valos érték gyakorisdga az arbevétel fliggvényében az AB2 adatbézis alapjan.

A vizsgalat eredményeibdl lathatd, hogy a magasabb mérlegféosszeg- és arbevétel kategoriak
szignifikAnsan magasabb pontszamot kaptak, jollehet a trend nem linearis, ez azonban

valdszindleg kapcsolatban van a minta emlitett ferdeségével.

Hasonl6 eredményre vezetett a Friedman teszt is, a sUlyozatlan esetekben kiléndsen jol
kirajzolédott a minta ferdeségének torzitd hatasa. (Részletes eredmények: VIII. melléklet

3. pont).

A fentiek alapjan a H4/a) részhipotézist elfogadom.
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8.6.2 H4/b) részhipotézis

8.6.2.1 Ellendrzés az AB1 adatbazis adatai alapjan

A részhipotézis ellenérzésének elsé lépéseként kategoriakba soroltam a gazdalkodokat két

eladésodottsagi mutatd: a mérlegfédsszeghez, valamint a jegyzett t6kéhez viszonyitott,

értékelési tartalék nélkill szamitott sajat téke aranyuk alapjan.?* A mérlegféosszeghez

viszonyitva 4+1 kategoriat képeztem, rendre: negativ, 0-25%, 26-50%, 51-75%, 75% felett, mig

a jegyzett t6kéhez viszonyitva — a Gt-ben taldlhatd hatarértékek mentén — 3+1 kategériat:

negativ, 0-50%, 51-66%, 66% felett.

A kategoridk kozul egyértelmden problémés tékehelyzetld cégeknek az 50%-os jegyzett téke

aranyt el nem éré cégek tekinthetsk (elsé 2 kategoria), mig egyértelmden problémamentesnek a

66% feletti arannyal rendelkezék (4. kateg6ria). Mivel az adatbazis cégformara vonatkozo

adatokat nem tartalmaz, igy a 3. kategdria nem egyértelmi (korlatolt felelgsségii tarsasagok

esetében problémamentes, részvénytarsasagok esetében problémas).

A kapott eredményeket — dsszehasonlitva a valds értékelést valaszto, és a valos értékelést nem

valaszté gazdalkoddkat —, az egyes kategoriakban szereplé gazdalkodok aranyat, illetve a

halmozott aranyt a kbvetkezé tablazatok szemléltetik.

Sajat téke (ET nélkiil)/Mérlegféosszeg (ET nélkil)

Gazdalkodok
(%) NEM IGEN
N = 374 857 N=4811

Negativ 23,7 23,7 32,8 32,8
0% — 25% 17,0 40,7 22,7 55,5
26% — 50% 14,3 55,0 18,1 73,6
51% - 75% 15,6 70,6 13,5 87,1
76% — 29,4 100 12,9 100

50. tablazat: Sajat téke — mérlegfédsszeg arany a valos értékelés valasztasanak fliggvényében.

224

ki kellett zarni (6sszesen 12-t, ebbdél 7 valés értékelést valaszto, 5 nem).
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A jegyzett-téke-ardnyos mutatdk képzésekor — a jegyzett t6ke 0 értéke miatt — néhany megfigyelést
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Sajat téke (ET nélkiil)/Jegyzett téke

Gazdalkodok
megoszlasa Valos értékeles
(%) NEM IGEN
N =374 857 N =4 804

Negativ 23,6 23,6 33,1 33,1
0% - 50% 6,7 30,3 6,0 39,1
51% — 66% 2,6 32,9 2,2 41,3
67% - 67,1 100 58,7 100

51. tablazat: Sajat téke — jegyzett téke arany a valos értékelés valasztasanak fliggvényében.

A tablazatokbdl lathaté, hogy a valés értékelést valaszté cégek nagyobb aranyban
rendelkeznek alacsonyabb sajat t6ke arannyal (magasabb eladdsodottsagi mutatokkal), mint a
valos értékelést nem vélasztok: az 50% alatti, tehat a — tdgan értelmezett — kdtelezettségek
allomanyat el nem érg gazdalkoddk aranya kb. 20%-kal magasabb. Ugyanakkor az is latszik,
hogy a Gt-szerinti kateg6ridk mentén kevéssé valnak el a cégek, bar a kilénbség az
egyértelmden nem megfelelének tekinthetd, 50%-ot meg nem haladé sajat téke-jegyzett téke

arannyal rendelkezé gazdalkodok csoportjaban majdnem 9% (23,6% vs. 33,1%).7

A jegyzett téke aranyt bemutatd tablazatokbol azonban latszik az is, hogy a tékekovetelmény
valtozd gyakorlatilag binaris: a kbzépsé két kategoria rendkivill csekély sulyt képvisel, ami alapjan
azt lehet mondani, hogy valaki vagy megfelel a té6kekdvetelménynek, vagy nem. Ennek oka az is,
hogy a tékekdvetelmények viszonylag puhdk: a jegyzett téke lényegében a térvényben elgirt
— nem kifejezetten magas — minimumig leszallithato, ennek kdvetkeztében a pozitiv sajat téke
viszonylag konnyen teljesiti a kdvetelményeket — legalabbis egy nagyobb cég esetében.
(Az alacsonyabb méretkategdridkban némiképp szélesebb, de 15%-osnal nagyobb suly egyetlen
sdvban sem képvisel a kozépsé két kategodria.) A részletes adatok a VIII. melléklet 4. pontjaban

talalhatok.

Az el6z6ekbdl az is kdvetkezik, hogy a tékekdvetelményeknek valé megfelelést mint motivaciot

levalasztani az altalanos tékehelyzet valtozojarol igen nehéz.

A mintak kilonbozgségét vizsgalva (a normalitas ezen valtozok esetében sem all fent — lasd
VIII. melléklet 5. pont) a Mann-Whitney prébak alapjan egyik valtozé mentén sem azonos a két
minta. A rangszamok alapjan az is latszik, hogy a valés értékelést valasztok esetében a mutatok
értékei alacsonyabbak. A tesztek eredményeit a kovetkez6 abrak foglaljak 6ssze (5%-0s
szignifikanciaszint mellett). Egyez6 eredményt adott a Kolmogorov-Smirnov préba is, amelynek

statisztikait a VIIl. melléklet 6 pontjaban csatoltam.

5 A kategériak szamanak novelésével pontosabb képet lehetne kapni, ugyanakkor a hipotézis

ellenérzésének szempontjabol ez kevéssé relevans.
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Independent-Samples Mann-Whitney U Test
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Test Statistic 732 184 629 500

Standard Error 7 547 183 416

Standardized Test Statistic -22.29

Asymptotic Sig. (2-sided test) 000

9. 4bra: A sajat téke — mérlegfédsszeg ardny Mann-Whitney probajanak eredményei

Independent-Samples Mann-Whitney U Test
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Mann-Whitney U 529 183 830,000
Wilcoxon W 840 682 240,000
Test Statistic 529 183 830,000
Standard Error 7 501010983
Standardized Test Statistic -8 632
Asymptotic Sig. (2-sided test) 000

10. abra: A sajat téke — jegyzett té6ke arany Mann-Whitney probajanak eredményei
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Az elvégzett tesztek alapjan tehat elmondhatd, hogy a valés értékelést valaszté cégek
— értékelési tartalék nélkil szamitott — mutat6i szignifikansan alatta maradnak a valds
értékelést nem valaszté cégek mutatdinak, ugyanakkor az, hogy a tékehelyzet befolyasolja-e a

valds értékelés valasztasat, tovabbi vizsgalatokat igényel.

Az oksagi kapcsolat vizsgalatdhoz Osszehasonlitottam a valds értékelést valasztd cégek

értékelési tartalékkal és értékelési tartalék nélkil szamitott eladésodottsagi mutatait.

Gazdalkodok Sajat téke /Mérlegfédsszeg
megoszlasa Valés értékelést valaszto gazdalkodok
) ET nélkil ET-kal egyiitt
Negativ 32,8 32,8 6,9 6,9
0% — 25% 22,7 55,5 234 30,3
26% — 50% 18,1 73,6 23,1 53,4
51% — 75% 13,5 87,1 24,2 77,6
76% — 12,9 100 22,4 100
52. tablazat: Sajat t6ke — mérlegfédsszeg arany valtozasa a valos értékelés hatasara
(N=4 811).
Gazdalkodok Sajat téke /Jegyzett téke
megoszlasa Valbs értékelést valaszto gazdalkodok
) ET nélkiil ET-kal egyitt
Negativ 33,1 33,1 6,9 6,9
0% — 50% 6,0 39,1 3,3 10,2
51% — 66% 2,2 41,3 1,5 11,7
67% — 58,7 100 88,3 100

53. tablazat: Sajat téke — jegyzett t6ke arany valtozasa a valos értékelés hatasara
(N=4 804).

A valtozast a jegyzett-t6ke-aranyos mutatdk kategoriai kiléndsen jol szemléltetik: az
egyértelmden problémamentes kategériaba (66% feletti arany) sorolt gazdalkodok szama kdzel
30%p-tal nétt. A negativ sajat tékével rendelkezé cégek aranyanak tébb mint 25%p-o0s
csokkenése szintén mindkét valtozo szerint egyértelmden szignifikans, de a mérlegf6sszeg-
aranyos mutat6 esetében is jelentss — 20%p-os — csokkenés figyelhets meg az elsé 3 kategoria

(sajat t6két meghalad6 kotelezettségek) Osszesitett aranyai esetében.

Itt is figyelembe kell venni ugyanakkor azt a tényt, hogy a kdzépsé savok gyakorlatilag eltinnek,

Iényegében csak megfelelésrél vagy meg nem felelésrél beszélhetiink.
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A jegyzett-téke-aranyos mutatok esetében a valds értékelés nélkul egyértelmien problémas
kategoriakban szereplé gazdalkodok (6sszesen 1875 db, 39,1%) tébb mint 80%-a (1507 db) az
atértékelés kovetkeztében kategoriat ugrott, 74,3%-uk pedig kikeriilt a Gt-nek meg nem felelé
kategoriakbdl (problémés cég csak 482 db maradt). A kapcsolédd Kkereszttablakat a

VIIl. melléklet 7. pontjéban csatoltam.

Ahhoz, hogy a tékehelyzet és a valos értékelés valasztasa kozotti kapesolatot feltarjam, a valos
értékelést nem valaszt6 gazdalkodokbdl egy olyan mintat valasztottam ki, ami az eddig
ellenérzott hipotézisek alapjan rendelkezik a val6s értékeléshez sziikséges jellemzékkel.

A minta kivalasztasanal tehat szdrsfeltételként az alabbiakat alkalmaztam:

1) Nem valasztott valds értékelést.

2) Nagyméretii gazdalkodd (4-es vagy afeletti mérlegf6dsszeg és arbevétel kategoria).

3) A targyi eszkdzok meérlegben képviselt aranya 30% feletti (bekerilési értéken
szamitva).

4) Atargyi eszkdzok dsszesitett bruttd értékén belll az ingatlanok sulya legalabb 60%.

A mintaba 6sszesen 4073 db gazdalkodd kerilt be, a minta — sziréfeltételek szerinti — leird

statisztikait a VIII. melléklet 8. pontjaként csatoltam.

A valo6s értékelést valasztok értékelési tartalék nélkili, valamint a minta eladésodottségi

mutatoit a kdvetkezs tablazatokban hasonlitom dssze.

Gazdalkodok Sajat téke (ET nélkiil)/Mérlegféosszeg (ET nélkil)
megoszlasa Val6s értékelést Képzett
(%) vélasztok minta
Negativ 32,8 32,8 6,2 6,2
0% — 25% 22,7 55,5 24,7 30,9
26% — 50% 18,1 73,6 24,2 55,1
51% — 75% 13,5 87,1 27,8 82,9
76% — 12,9 100 17,1 100

54. tablazat: Sajat téke — mérlegfédsszeg arany a valos értékelés valasztasanak fliggvényében
(N=4811, illetve 4 073).
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Gazdalkodok Sajat téke (ET nélkiil)/Jegyzett téke
megoszlasa Valés értékelést Képzett
(%) valasztok minta
Negativ 33,1 33,1 6,2 6,2
0% — 50% 6,0 39,1 1,8 8,0
51% — 66% 2,2 41,3 0,9 8,9
67% — 58,7 100 91,1 100

55. tablazat: Sajat téke — jegyzett téke arany a valos értékelés valasztasanak fliggvényében
(N=4 804, illetve 4 073).

A képzett minta alapjan egyértelmd kép rajzolodik ki: a valds értékelést nem valasztd, de
jellemzéik alapjan potencialisan alkalmazni tudé gazdalkodok és a valds értékelést valaszto
gazdalkodok tskehelyzete szignifikansak kiilonbdzg: a valds értékelést valasztok kozott joval
magasabb aranyban talalhatok a tékekdvetelményeket — valos értékelés alkalmazasa nélkil —

megsérts gazdalkodok.

A minta kapcsan azonban egy korlatozé tényezét nem lehet figyelmen kiviil hagyni: a mintaban
szerepl6 gazdalkoddk eszkozeinek valds értékérsl nincs informécié. A valos értékelés
valasztasanak hianya mogott meghtzédhat az a tény is, hogy a valds érték nem kiilonb6zott a
bekerulési értéktsl az adott, egyedi eszk6z esetében. A minta kialakitasakor az ingatlanokkal
rendelkezé gazdalkoddkat valasztottam ki, mivel feltételeztem, hogy az ingatlanoknal — legalabbis
statisztikailag — hasonlé trendek képzédnek le a nomindlis értékben az egész sokasag esetében.
Ennek a feltételnek a fennallasdt az adatbazis alapjan nem tudom bizonyitani, igy az

eredményeket csak ezzel a megszoritassal lehet értelmezni.

Az AB1 adatbazis alapjan el lehet mondani, hogy a val6s értékelést valasztd gazdalkoddk
jelentds részének tékehelyzete az atlagosnal rosszabb. A valds értékelés hatasara bekovetkezd
mutatdérték-javulas, valamint a képzett minta alapjan az is lathaté, hogy a tékehelyzet
rendezése szerepet jatszik. Ugyanakkor arra nem lehet valaszt kapni, hogy a
tékekdvetelményeknek valé megfelelés, vagy mas ok — példaul hitelképesség javitasa — all
ennek hatterében. Azt sem lehet azonban figyelmen kivil hagyni, hogy a valés értékelést
valasztok 58,7%-a eleve megfelel a tékekdvetelményeknek — lasd 55. tablazat —, ami egyéb
motivaciok létezését valoszindsiti.

Szintén ezt az eredményt kaptam, amikor sajat téke — jegyzett téke ardny mint kategorikus

magyarazévaltozo segitségével a valds értékelést valasztokat, valamint a képzett mintaban

szerepld, valos értékelést nem vélasztd gazdalkodokat binéris logisztikus regressziés modellel

probaltam szétvalasztani.
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A modell klasszifik&cios ereje ugyan 64% korili, azonban a képzett minta elemeit 91%-o0s, mig a
valds értékelést valasztokat joval kisebb, 41%-os ardnnyal sorolja be helyesen: gyakorlatilag az
egyértelméen problémamentes sajat t6kejd gazdalkodok esetén nem jelez valds értékelést, mig a

egyéb esetekben igen. (A modell részleteit a VIII. melléklet 9. pontjaban csatoltam.)

8.6.2.2 Az AB2 adatbazis alapjan levonhat6 kovetkeztetések

A konywvizsgal6i felmérésben szintén rakérdeztem a valos értékelés vélasztasa mogott
meghlzddo okokra. A kapott valaszok — korabbiakhoz hasonlé médon szamitott — stlyozatlan
és sulyozott pontszamait a kovetkezd tablazat szemlélteti (a valos értékeléssel talalkozé

49 kdnywvizsgald 976 konyvvizsgalata alapjan).

o ) ) Salyozott
Miért valasztottak Pontszam yozo
I p .. pontszam
a valos értékelést? 0sszesen R
0sSszesen
A cég sajat toke helyzete a Gt-ben eléirt hatarérték
alatt maradt volna 80 1513
A tulajdonosok elvarasa volt a vagyon
meghatarozasa érdekében 81 1302
Az eredmény javitasa érdekében tortént 26 304
A vallalkozas vallalatcsoport tagja, és a csoport
alkalmazza azt 20 460
Mas szabalyrendszer (pl. IFRS) szerint is készit 7 315
beszamoldt, ahol alkalmazza
Hitelképesség vizsgalata kapcsan a hitelezé eléirta 57 1410
Adozasi elé6nydk kihasznalasa érdekében 22 205

56. tablazat: A valos értékelés valasztasanak okaihoz rendelt pontszamok.

A tablazatbdl lathatd, hogy a harom leggyakoribb ok a sajat téke rendezése, a hitelképesség
javitasa (e kettd hatasa tikrozédik az eladésodottsagi mutatokban), valamint — szinte ezekkel

azonos gyakorisaggal — a tulajdonosi elvaras.

A tulajdonosi elvarast az el6z6 pontban vizsgalt mutatészamok nem tudtak tikrozni, ez lehet
tehat az egyik magyardzata a valds értékelés valasztadsanak megfelels tékehelyzetd cégek
esetében. Az adatbazisb6l arra nem lehet valaszt kapni, hogy ha t6bb ok is szerepet jatszott,
ezek milyen csoportokban jelentek meg, mivel nem gazdalkodénként, hanem

kdnywvizsgalénként tortént a felvétel.

A Friedman teszt alapjan szintén a tulajdonosi elvaras, valamint a tékehelyzet valtozéi kaptak
nagyobb rangszamot, a sllyozott adatok alapjan bar a t6kehelyzet és a tulajdonosi elvaras
medianja megegyezik, j6llehet egyik median sem magas (1 vagy 2). A részletes adatok a VIII.

melléklet 10. pontja tartalmazza.
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A vélaszadoknak lehetsségiik volt a fentieken tul tovabbi okokat is megjeldlni. A kapott valaszok
az aldbbiak voltak:
Hitelképesség vizsgalata kapcsan, de a hitelezé nem irta elé, a vallalkozas dontése volt.

226

A pénzintézet t6kemegfelelési mutatojanak Hpt.” altal szabalyozott hatarérték elérése

miatt.
Szavatolo t6ke el&irdsok miatt a pénzugyi intézményeknél.
Koztestiilet esetében a tagok és az érintettek elvarasa a vagyon, illetve a téke

megérzésére.

A vélaszok gyakorlatilag a korabbi kategdridk pontositasat adtak, a Gt-szerinti tékekdvetelmények
mellett felhivtak a figyelmet a pénziigyi intézményekre vonatkozo tékeel&irdsok szerepére,

valamint a tulajdonosi elvarasok egy-egy részletére vilagitottak ra.

Az AB2 adatbazis jelent6sége talan ezen a ponton a legnagyobb: a valés értékelés motivacioi
azok az informéciok, amelyekkel egy kdnywvizsgald rendelkezhet, azonban a szamokbdl csak
kozvetetten és korlatozottan olvashatok ki, ugyanakkor az alacsony pontszamok a fentiekben

fel nem sorolt okok létezését valdszindsitik.

A fentiek alapjan a H4/b) részhipotézist elfogadom, azzal a megkotéssel, hogy a
tékehelyzeten belill a jogszabalyi tékekovetelményeknek valé megfelelés hatasat nem

lehetett egyértelmden levalasztani.

8.6.3 H4/c) részhipotézis

A dudlis beszamolas részhipotézisének ellenérzése érdekében kialakitott adatbazis adatai

meglehetésen szélséséges képet festenek. (A részletes adatok a V. mellékletben talalhaték.)

A pénzugyi instrumentumok IFRS-ek szerint kotelezé valos értékelését a vizsgalt cégek kozl
minddssze 3 valasztotta a magyar szabalyok szerint készilt beszamoldjaban, ami 9,68%-0s
aranyt jelent, 1 cég azonban — élve az Szt-ben biztositott lehetéséggel — az értékesitheté

pénzligyi eszkdzok esetében nem valasztotta a valds értéket.

Valaszthatd valds értékeléssel az IFRS-ek szerint késziilt pénzligyi kimutatasokban 5 cégnél
(16,13%) talalkoztam, ezek valamennyi esetben a targyi eszkozok, ezen belll egy cég
kivételével kizarélag a befektetési céla ingatlanok atértékelését jelentették. (Egy cég az IAS 16
ala tartozo targyi eszkozeit is atértékelte, mig egy tovabbi cég, bar rendelkezett befektetési
céllu ingatlanokkal, ezekre a bekerllési érték modellt valasztotta.) Az IFRS-ek szerint valds
értékelést valasztdé 5 cég kozil azonban 3 nem alkalmazta a magyar szabalyok szerinti

értékhelyeshitést, tehat 6sszességében az alkalmazdk aranya 6,45%.

2261996. évi CXII. torvény a hitelintézetekrél és a pénziigyi vallalkozasokrol
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Ez az arany némiképp magasabb, mint az egész sokasagban megfigyelt (1,3%), azonban a

szazalékban mért adatok értelmezésénél figyelembe kell venni az albbiakat:

A tézsdei cégek mintaja kicsi, igy egy cég is nagy szazalékos valtozast okoz.

Az AB1 adatbazis alapjan az eredménnyel szembeni valds értékelést nem lehetett
vizsgalni, bar ez véleményem szerint nem jelent szignifikans kilonbséget.

A t6zsdei cégek egyértelmden a nagyobb méreti gazdalkoddk kdzé, a mérlegfédsszeg
és arbevétel szerinti kategoridkban 6-o0s vagy afeletti kategéridba tartoznak (500 millié
forint feletti mérlegf6osszeg, illetve arbevétel), ebben a méretsavban pedig — ahogy a
8.4.1.1. pontban bemutattam — a valés értékelés gyakorisaga nagyobb az atlagnal (az

arbevétel szerint 7-8%, mérlegfédsszeg szerint 10-13% kozotti — lasd 14. tablazat).

2011-ben a minimalis arbevétel a vizsgalt cégeknél 521 millié forint, a minimalis mérlegféosszeg
758 millio forint, mig az atlagos arbevétel 278 milliard forint, az &tlagos mérlegf6dsszeg

611 milliard forint — jéllehet ezek az adatok meglehetésen szérédnak.

Az AB2 adatbazis valds értékelés valasztasaval kapcsolatban a mas szabalyrendszer szerinti
beszamolas, illetve a csoportszint(i alkalmazas mint ok 56. tablazatban szereplé pontszama
igen alacsony volt. A kitolték k6zil minddssze 2 f6 (153 kdnyvvizsgalatot reprezentalva) jeldlte
meg a dualis beszamolast, mig a csoportpolitika hatasa 6 f6 (315 kdnyvvizsgalat) esetében
figyelhet6 meg (jéllehet, a vallalatcsoport Iéte 6nmagaban még nem jelent dudlis

beszamolast). Ez szintén a hipotézishen megfogalmazottak fennéllasara utal.

A dudlis beszamoléssal érintett gazdalkodok kérének egy becslését adhatja a kilféldi tobbségi
befolyas alatt all6 gazdalkoddk kore (kilféldiek altal tulajdonolt jegyzett t6ke aranya 50%
feletti). Az AB1 adatbazisbol kiszlrve ezt a gazdalkoddi kort, a teljes sokasagnal valamivel

nagyobb, 3,2%-os valos értékelési aranyt kaptam.

Bar az értékelési tartalék nagysagan alapuld fliggetlenségi tesztek kdzil a Mann-Whitney teszt
is az almintak elkulénilését jelezte, a rangszamok nem kilonboztek jelentésen, illetve nem
valaszhato le az esetleges nagysagrendi hatas, mivel a kulféldi tobbségi tulajdont gazdalkodok
nagyobb aranyban tartoznak a magasabb méretkategbridkba. Ezt ergsitette meg a
Kolmogorov-Smirnov teszt, amelyik az almintak egyezését mutatta. igy a teljes sokasagi
aranytél valo eltérés nem tekintheté a dudlis beszdmolas szempontjabdl szignifikansnak.

(A részletes adatokat a VIII. melléklet 11. pontjaban csatoltam.)

A fentiek alapjan a H4/c) részhipotézist a vizsgalt minta alapjan elfogadom, ugyanakkor nem
lehet figyelmen kivil hagyni, hogy a sokasag egyéb csoportokba sorolhaté tagjair6l nem allt

rendelkezésre informacio.
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8.7 AHS5 hipotézis ellenérzése

H5: A magyar szabalyozasi kdrnyezetben végrehajtott valds érték mérések tébbségében

modellalapt mérések.

A hipotézis ellenérzéséhez elséként az AB2 adatbazis mar ismertetett atskalazasat (1-6 ® 0-5),
valamint a kdnyvvizsgalatok szamaval valé sllyozasat végeztem el. A kdnywvizsgalGi felmérés
valés érték mérésének maodszereire vonatkozd kérdéseire adott valaszokhoz rendelt
stlyozatlan és sulyozott pontszamokat a valos értékeléssel talalkozé 49 kdnyvvizsgald

976 kdnyvvizsgalata alapjan kovetkezé tablazatban foglalom dssze.

o AeAl } Sulyozott
A valos erték mérésenek Pontszam yoze
. . .. pontszam
maodszerei osszesen .
0sszesen
Az adott vagyonelem jegyzett piaci ara alapjan
hataroztak meg 104 1889
Hasonlé vagyonelemek jegyzett piaci arai alapjan
hataroztdk meg 86 1473
A vagyonelem altal termelt bevételbél kiinduld 11 245
modellel hataroztak meg
A vagyonelem pétlasi kdltségébdl kiinduld 26 462
modellel hatadroztak meg
A fent emlitett médszerek kombinalasaval 50 910

hataroztak meg

57. tablazat: A valos érték mérésének modszerei a magyar gyakorlatban.

A tablazatban lathatéakkal azonos eredményre vezetett a Friedman teszt is, mind a sulyozott,
mind a sulyozatlan esetben a jegyzett piaci arak és az 6sszehasonlité arak dominaltak, bar a
stlyozott esetben medianjuk megegyezett. A Wilcoxon eldjeles rangprébak esetében az
aralapu mérések magasabb gyakorisaga szignifikansan magasabb az egyéb inputokhoz képest,
a jegyzett piaci arak és az 6sszehasonlité arak kozott nem lehet sorrendet felallitani, azonban
tovabbi kdvetkeztetéseket a kapcsolt rangok magas szdma — a kevésbé gyakori médszereknél
1-est jeloltek a valaszadok jellemzéen — nem lehet levonni. (Részletes adatok: IX. melléklet

1. pont.)

Mind a medianok alacsony volta (maximum 3), mind a fenti tablazatban szereplé alcsony
pontszamok a mddszerek alacsony gyakorisagara utalnak. Ez annak fényében meglepd, hogy a
valaszlehetségek elvben teljes rendszert alkotnak, lefedik a val6s érték mérésének

modszereit.
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A kapott eredmények annak fényében is kicsit meglepéek, hogy a valds értéken értékelt
vagyonelemek korével dsszevetve meglehetésen magas a jegyzett piaci arak pontszama.
Nevezetesen: a valaszaddk legtobbszor ingatlanok val6s értékelésével talalkoztak
(l4sd 8.4.2.2. pont), ugyanakkor az adott egyedi ingatlannak szinte kivétel nélkil nincs jegyzett
piaci ara. Ebbél kovetkezéen az ingatlanok esetében csak dsszehasonlito arakrol lehet sz6, igy

feltételezésem szerint itt az adott valaszok sokkal inkabb erre vonatkoztak.

Azt azonban tanulsagként mindenképpen le kell vonni, hogy a kérdgivben pontositani kellett

volna, jobban ki kellett volna emelni az egyes valaszlehetéségek jelentéseét.

Ennek a feltételezésnek— jegyzett piaci arak jelolése Osszehasonlitdé arak helyett — az
ellenérzésére Osszevetettem az egyes valaszadok altal jel6lt vagyonelemek korét a megjelélt

mérési modszerrel. A kdbnnyebb attekinthetéség érdekében harom kategoriat képeztem:

nem taldlkozott az adott vagyonelem valds értékelésével/az adott mddszerrel
(1-es valaszok),

ritkdn talalkozott az adott vagyonelem valds értékelésével/az adott modszerrel
(2-es, 3-as valaszok),

gyakrabban talalkozott az adott vagyonelem valds értékelésével/az adott médszerrel

(4-es, 5-0s, 6-0s valaszok).

Az elemzésnél a vagyonelemek 3. kategdriainak az értékelési mddszerek 1. és 2. kategoriaival
képzett metszete volt az érdekes: az adott kdnyvvizsgalonal gyakoribb vagyonelemeknek
értékelési modszereit vizsgaltam. Az egyéb berendezések esetében nem volt olyan
kdnyvvizsgald, aki gyakrabban talalkozott volna az adott vagyonelemmel, igy ezt a vizsgalatbol

kizartam. A kapott eredményeket foglalja 6ssze a kdvetkezé tablazat.

Vagyonelem/mérési Immat. Miszaki  Tenyész- Tartos
A . Ingatlan ; ) .

médszer javak gép allat részes.
Jegyzett piaci ar 20% 29% 20% 25% 50%
Osszehasonlité ar 20% 29% 20% 25% 50%
Bevételalapu modell 20% 9,7% 20% 25% -
Koltségalapu modell 20% 19,4% 20% 25% -
Kombinalt médszer 20% 12,9% 20% - -

58. tablazat: Az egyes vagyonelem kategoériak és a mérési modszerek kapcsolata/1.
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Vagyonelem/mérési Részese-  Hitelv. mt. i ) Szarmaz.
. . . . Kovetelés -

médszer dések értékpapir lgylet
Jegyzett piaci ar 28,6% 28,6% 40% 25%
Osszehasonlité ar 28,6% 28,6% 26,7% 25%
Bevételalapu modell 14,3% 14,3% 6,7% 16,7%
Koltségalapu modell 28,6% 28,6% 13,3% 25%
Kombinalt médszer - - 13,3% 8,3%

59. tablazat: Az egyes vagyonelem kategériak és a mérési modszerek kapcsolata/2.

A tablazatok tehat azt mutatjak, hogy ha egy adott valaszadd gyakrabban talalkozott egy adott

vagyonelemmel, akkor milyen értékelési mddszert jel6lt meg.

A téblazatbdl viszont az nem kdvetkezik, és az adatok annak feltardsara nem is adnak
lehetéséget, hogy az egyes vagyonelemeknek melyek voltak a dominans értékelési eljarasai az
adott konkrét vagyonértékelések esetében. A tablazat tehat csak azt az indirekt hatast tudja
szemléltetni, hogy ha egy adott eszkdzcsoport valds értékelésére gyakrabban kerdilt sor, akkor
annak az értékelési modszere is jobban tiikrozédik a kapott valaszokban. A vagyonelemenkénti
részletes lekérdezés azonban meghaladta volna a kérdéiv kereteit, illetve beillesztése olyan
meértékben ndvelte volna meg a kérdések szamét, ami a kitdltési ardnyt jelentésen rontotta

volna.

A H2/b) részhipotézis ravilagitott arra, hogy a valos érték legfontosabb szerepet az ingatlanok
esetében tolt be (gyakorlatilag az ingatlanok valds értékelése dominalja a valds érték szamvitel
magyar gyakorlatat), igy azt vizsgaltam részletesebben, hogy az ingatlanok értékelése milyen

maodszertan mentén valésul meg.

A tablazatbdl latszik, hogy az ingatlanok esetében viszonylag magas — az 6sszehasonlitd arakkal
azonos gyakorisaggal legmagasabb — a jegyzett piaci arak hasznalatanak gyakorisaga. Ez pedig
a korabbi feltételezést erésiti meg, tehat a jegyzett piaci arakat és az 6sszehasonlité arakat a

kapott valaszok alapjan nem lehet elkildniteni.

Az ingatlanok esetében elvégeztem a Friedman tesztet is, megbontva az adatbazist az
ingatlanok valés értékelésének gyakorisadga alapjan. Mind a sulyozott, mind a sulyozatlan
esetekben a jegyzett piaci arak medianja a legmagasabb, mind az 1-es (ritkan talalkozott), mind
a 2-es (gyakrabban talalkozott) csoportban. A Wilcoxon eldjeles rangpréba — amit a kis
elemszam miatt csak a sulyozott valtozékra végeztem el — mindkét csoportban az aralapu
inputok szignifikAnsan magasabb gyakorisagat jelzi, a 2-es csoportban azonban a jegyzett piaci
arak és az 6sszehasonlité arak kozotti sorrend nem allapithaté meg csak egy viszonylag magas

szignifikanciaszinten. A részletes adatokat a IX. melléklet 2. pontjaként csatoltam.
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Az ingatlanok értékelési modszereivel kapcsolatban a mélyinterjuk ravilagitottak arra, hogy az
értékelési szakért6k altalaban tobb mddszer alapjan is elvégzik az értékelést, majd ezek
megfeleléen sulyozott kombinacibja fogja a végss értékbecslést jelenteni. Elgfordulhat, hogy
egy adott értékelési megkdzelités nem szerepel (nulla sullyal szerepel) az értékelésben,
amennyiben az adott egyedi ingatlan esetében a kortilmények az értékelés megbizhatd
elvégzését nem teszik lehetévé. A fébb értékelési megkdzelitések (0sszhangban az
IFRS 13-mal): az 0Osszehasonlito arak modszere, a koltség-megkdzelités, valamint a

jovedelemtékésités (bevételt termels ingatlanok esetében ez a jellemzé maodszer).

Az 6sszehasonlitd arakon (piaci inputokon) alapulé médszerek kapcsan is fontos figyelembe
venni azt a tényt, hogy egy adott, egyedi ingatlan esetében szdmos korrekcids tényezé
figyelembevétele lehet sziikséges, tehat a piaci inputok alapjan végzett értékbecslést ki kell
igazitani. Szintén kilonb6z6 modellszamitasok alapjan lehet egy 0Osszekapcsolt ingatlan

(foldtertlet+éplilet) részei kozott megbontani az értéket.

Az sszehasonlito arak kiigazitdsakor példaul a kdvetkezs tényezék hatésat kell figyelembe venni
egy ingatlan kapcsan: méemléki védettseg; miszaki allapot; beépithetsség, Gvezeti paraméterek;
tulajdonviszonyok; az értékelés idépontja, az dsszehasonlitd arak alapjaul szolgalé tranzakcidk
kozelsége; méret, alapterilet; finanszirozas;, értékesités korulményei; elhelyezkedés,

infrastruktura.

A mélyinterjuk egy tovabbi fontos jellemzére is felhivtak a figyelmet: mivel a piaci forgalom
igen alacsony (sok esetben elenyész6) a pénzugyi instrumentumok esetében is altalanos
madszernek tekintheték a diszkontdlt cash flow szamitasok, illetve a sajat t6ke értékelésén

(modelleken) alapul6 modszerek.

Az elvégzett vizsgalatok alapjan 6sszességében gy gondolom, hogy mar az 6sszehasonlitd
arakon alapulé mddszer sem egyszerden a piaci arakbol vezeti le az ingatlan értékét, hanem
szamos kiigazitast, szamitast alkalmazva allapitja meg azt, valamint gyakran a masik két
— egyértelmden modellalapli — értékelési megkozelitéssel kombinalva alkalmazzak, igy
kdzelebb all a modellalapi mérésekhez, mint a piaci-alaptakhoz. A val6s érték hierarchia

szempontjabol ez azt jelenti, hogy a mérések jellemzden 3-as szintdiek lesznek.

A fentiek alapjan a H5 hipotézist elfogadom, azzal a megkotéssel, hogy az 6sszehasonlitd
arak mint piaci alapu inputok szerepe jelentés, ugyanakkor altalanossagban jellemzé ezek

egyéb tényezékkel valo kiigazitasa, amely az értékelést [ényegében modellalapiva teszi.
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9 Osszefoglalas és kovetkeztetések

Az értekezés vizsgalati fokuszaban a valds éerték szdmvitel szerepe, illetve alkalmazasa allt.
A valos érték szamvitel szerepén annak szabalyozast, illetve a tényleges szamviteli gyakorlatot
alakité voltat értettem, mig az alkalmazas az elméleti modell gyakorlati vetiilete: mennyire
érvényesiilnek a valés érték szamvitel modelljének alapvetd feltételezései a tényleges

alkalmazas soran.

Az értekezés céljaként egyrészrél annak tisztazasat jeloltem meg, hogy a valos érték szamvitel
milyen szerepet tolt be a jelenlegi magyar szabalyozasban, illetve a magyar szabalyozasi
kdérnyezetben miikédé gazdalkodd egységek gyakorlataban; masrészrél a valds érték szamvitel

gyakorlati alkalmazasanak néhany szempont alapjan térténé vizsgalatat téiztem ki.

Az értekezés fébb eredményeit ennek megfeleléen a szerep és az alkalmazas kérdései koré
csoportositva foglalom 6ssze, valamint a levont kbvetkeztetések alapjan néhany, a szabalyozas

tovabbfejlesztését célzo javaslatot fogalmazok meg.

9.1 Avaloés érték szamvitel szerepe

A magyar szabalyozasban expliciten megjelend, a pénzligyi instrumentumok korére szdkitett
valos érték szamvitel kapcsan viszonylag egyértelm( kép rajzolodik ki: a valds érték alternativ
értékelési alapként jelenik meg, azonban csak a gazdalkodok elenyészé hanyada valasztja.
Valamilyen szinten ez a szabalyozasban is tikrozédik: a valos értékeléssel kapcsolatos
szabalyrendszer a szamviteli térvény azon keveés részeinek egyike, amelynek szabalyai az elmult

majdnem tiz év soran semmit sem valtoztak, j6llehet a nemzetkdzi szabalyozés tovabblépett.”’

Azt nem lehet teljes bizonyossaggal megallapitani, hogy a szabalyok érintetlenill hagyasa tudatos
jogalkotdi dontés volt, vagy csak azért figyelheté meg, mert a szabalyozés alanyai nem tdrekedtek
a szabalyozas befolyasolasara, vagy esetleg ez a két tényezd egyiittesen érvényesilt. Azt
gondolom, hogy valéjaban a valasztol fliggetlenil altalanossdgban elmondhatd, hogy a valés
értékelés margindlis szerepének kovetkeztében nem igazan keriilt a kérdés az érdeklGdés
homlokterébe. Ez azonban elsgsorban a pénzigyi kimutatdsok hasznossagaval, illetve a

szabalyozassal kapcsolatos kérdés.

Valamelyest arnyalja a képet az értékhelyeshités bekapcsolasa a vizsgalatba: az elvégzett
vizsgalatok alapjan nem tartom indokoltnak a ketté elvalasztasat, az értékhelyesbités szintén a

valds érték szamvitel egyik megnyilvanulasi forméja.

" llyen hasonléan stabil joganyagnak tekintheték a konszolidalas szabalyai is — a problémak itt is

hasonléak.
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Az értékhelyesbités — kilonos tekintettel az ingatlanokra — szignifikdns mértékben gyakoribb,
mint a pénziigyi instrumentumok valds értékelése, jéllehet az értékhelyeshités valasztasanak
aranya is alacsonynak mondhato. A valds értékelés valasztasanak gyakorisagat 6sszehasonlitva
Varga (2009) eredményeivel — figyelembe véve a két kutatas részben eltérg vizsgalati fokuszat
is — nem mutathaté ki alapveté valtozas, az akkor megfigyelt tendenciak érvényesiilnek ma is

mind a nagyobb, mind a kisebb gazdalkodék esetében.

Altalanossagban is elmondhato, hogy a valds érték szerepe az ingatlanoknal a legfontosabb.
Ez mar dnmagaban is meghatarozza a valds érték szamvitel magyarorszagi alkalmazasanak
fébb jellemzéit, mivel az ingatlanok esetében a jegyzett piaci arak elérhetésége korlatozott, igy

a valds erték mérésénél rendszerszinten az alacsonyabb szint(i inputok kertilnek el6térbe.

A valés érték szamvitel gyakorlatilag marginalis szerepe tobb okra vezetheté vissza. Egyrészrél
kils6 adottsadg: a magyar vallalkozasi szerkezet, tulajdonviszonyok, finanszirozasi formak
determindljak, hogy az alkalmazds a gazdalkodd egységeknek csak szik kdrének érdeke.
Masrészrél az eszkdzszerkezet vizsgalata egy masik korlatozé tényezére is ravilagitott: a
gazdalkoddk tébbsége egyaltalan nem, de legaldbbis jelentésebb mérlegen belili sallyal nem

rendelkezik valos értéken értékelhets vagyonelemekkel.

Ennek alapjan a magyar szdmviteli rendszerrél tovabbra is azt lehet elmondani, hogy
dominansan a bekerllési érték talajan all. A magyar szamvitelben nem tikrozédik a
nemzetkozi szabalyozasban megfigyelhets, nem Uj keletd, és nem is toretlen elmozdulds a
valds érték nagyobb szerepe felé. Ez a jelenség — 6sszhangban Nobes (2011) megallapitasaival
— részben az Ovatossag elvére éplls kontinentélis szdmviteli gyokerekkel, masrészt —
egyetértve Bosnyék (2003) kdvetkeztetésével — azzal is magyardzhatd, hogy az adozas és a
szamvitel szoros dsszefonddasanak kovetkeztében a valds értékelés kiterjesztésével (példaul

befektetési célu ingatlanok) egyutt jaré nem realizalt eredménytételek szdmos, az addzasi

/////

Az eszkozszerkezet vizsgélata azonban részben tulmutat magan a valos értékelésen: a
méretkategoriak szerint differencidlt vizsgalat eredményeit 0Osszevetve Lakatos (2009)
forrasoldali vizsgalataval, lathatd, hogy jelentés atfedés van a valés értéken értékelheté
vagyonelemekkel nem rendelkezé vallalkozasok, és azon véllalkozasok kdzott, ahol klasszikus

hitelezsi érdek nem azonosithato.
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Ennek alapjan a magyar vallalkozasok vagyonszerkezetével kapcsolatban levonhat6 az a
kodvetkeztetés, hogy mind eszkdz-, mind forrasoldalon széls6séges képet mutatnak a kisebb
vallalkozasok: gyakorlatilag csak kotelezettségekkel és pénzeszktzokkel rendelkeznek, amelyek

forrasat a tulajdonosokhoz kot6dé tételek (sajat téke és kotelezettségek) jelentik.

9.2 Avalos érték szamvitel alkalmazasa

Az alkalmazéssal kapcsolatos vizsgalat eredményei alapjan megerésitést nyert, hogy a
vallalkozas mérete és a valds értékelés valasztasa kozott pozitiv kapcsolat van, a nagyobb
vallalkozasok esetében gyakoribb a valds értékelés valasztasa. Ezzel szemben a vizsgalatok nem
igazoltak vissza egy gyakran megfogalmazott sztereotipiat: a valés értékelés valasztasanak
motivaciérendszere @sszetettebb, nem szdkithetd le pusztdn a tarsasagi torvény szerinti
tékekdvetelményeknek valé megfelelésre. A valos értékelést valasztd gazdalkodok tébbségének
t6kehelyzete megfelel a Gt. kdvetelményeinek, valamint a kérdgives felmérésben is jelentss
sullyal jelent meg a ,,tulajdonosi elvaras” mint motivaciés tényezs. Természetesen nem lehet
lebecstilni  a tékehelyzet rendezésére irdnyuld torekvés hatdsat, ugyanakkor a
motivaciérendszer feltardsa tovabbi, az értekezés kereteit joval meghaladd vizsgalatokat
igényel. ElsGsorban a kozelebbrél meg nem nevezett ,tulajdonosi elvarasok” pontositasa,

illetve egyéb ezen tulmutato és/vagy ebben foglalt tényezék feltarasara lenne sziikség.

A dualis beszamolassal kapcsolatos tézis arra vilagitott ra, hogy hidba allnak rendelkezésre az
IFRS-ek szerinti pénzugyi kimutatasok alapjan a val6s értékek, a magyar beszamol6kban ezek
nem jelennek meg. Ugy gondolom, hogy ennek oka (nagyobb) részben az, hogy a dudlis
beszamolasra kotelezett gazdalkodd egységeknél az IFRS-ek szerinti pénzigyi kimutatasok

mellett a magyar beszamol6 méasodlagos szerepet tolt be.

A val6s érték mérésének modszertanaval kapcsolatos vizsgalatok ravilagitottak arra, hogy a
mérések a legtdbb esetben modellalaptak, ugyanakkor az eredmények tébb okbdl is csak
megszoritasokkal értelmezheték. Egyrészrél latni kell, hogy — bar csak a tendenciadk feltarasa
volt a célom — a kdnywvizsgal6i felmérésen alapulé minta nem tekinthet6 reprezentativnak,
j6llehet a kapott eredményeket a mélyinterjik is megerésitették. A modellalapi mérések
tllsulya kovetkezik abbdl is, hogy a valds értéken értékelt vagyonelemek kdzott az ingatlanok

szerepe dominans.
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Latni kell azonban, hogy a val6s érték mérésének maodszertana, a valos értékelés magyar
sajatossagainak feltardsa tovabbi vizsgalatokat igényel, amelyek azonban meghaladték a
kutatas kereteit. Sziikséges lenne egy megfeleléen nagy mintan elemezni a konkrét val6s érték
méréseket, az értékelési modellek inputjait és a mdogbttes modszertant (tisztazva a
konywvizsgéloi felmérés alapjan felvet6dott kérdéseket), azonban az adatok megszerzése
korlatokba (tkozik, ugyanis az értékelési jelentések kifejezetten szenzitiv adatnak mingsulnek,

még kutatasi célra sem igazan bocsatjak rendelkezésre azokat.

9.3 Javaslatok a magyar szabalyozéas tovabbfejlesztésére

A fogalmi rendszerrel kapcsolatos elsé és alapvetd kovetkeztetés még nem a tézisekbél,
hanem a magyar és az IFRS szabalyok 6. fejezetben bemutatott dsszevetésébdl adodik: a
magyar szabalyozas a val6s érték 2003-as bevezetése 6ta nem kovette a nemzetkozi
szabalyozas fejl6dését, részletszabalyaiban, de ami ennél fontosabb, fogalmi rendszerében

eltér attol.

Ugy gondolom, hogy a magyar szabalyozasbdl hianyz6 egyértelmid eladasiar-alapu
megkozelités, valamint a valds érték hierarchia fogalmi rendszerének atemelése szikséges,
pusztan jogharmonizaciés szempontbdl is. Ahogy ezt kifejtettem, a fogalmi kildnbségek
athidalhatok, ebbdl kdvetkez6en a mddositas nem jarna a szabalyok alapvets megvaltozasaval,
igy bevezetésilk nem jelentene aranytalan terheket, ugyanakkor a fogalmi rendszer
konzisztencidja erésddne. lgaz ez mind a valds érték definici6ja, mind a hierarchikus

megkozelités esetében.

A hierarchia atvételéhez kapcsolédd kérdés a valés érték mérésének szabalyozasa.
Ugy gondolom, hogy egy, az IFRS 13-hoz hasonlo, a korabbi gyakorlatot egységes rendszerré
formalé modszertani keretrendszer szintén sziikséges lenne a magyar szabalyozasban is. Ezzel
kapcsolatban azonban nem szabad figyelmen kivil hagyni, hogy ez egyrészrél a val6s érték
csekély szerepe, masrészrél a szabalyozasi tradicidk folytan szétfeszitené a szamviteli térvény

kereteit.

A valos érték mérésének magyar sajatossagait vizsgalva sem gondolom, hogy sziikséges lenne
egy, az IFRS 13-tél eltérs, 6nall6 magyar standard megalkotdsa a témaban, ehelyett
célravezet6bbnek tartanam, ha a szabalyozas is megfogalmazna, hogy IFRS 13 szabalyai, de

sokkal ink&bb elvei irdnyaddak a magyar gyakorlat szamara is.
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A H1 hipotézis ellensrzése a fogalmi rendszer mélyebb hianyossagaira is ravilagitott. Egyrészrél
az értékhelyesbités fogalma, szerepe és alkalmazasa a bevezetésekor jogalkotdi célként
meghatarozott inflaciés szamviteli megoldassal szemben - vagy amellett — mara a
gyakorlatban a befektetett eszk6zok egyedileg meghatarozott valds értékre torténé

atértékelésének megfelels tartalommal tolt6dott ki.

Az értékhelyesbitéskor alkalmazott piaci érték val6s értéket jelent, ugyanakkor ez a
szabalyozasban, ebbél kovetkezéen a szabalyozas alapjan készilé pénziigyi kimutatasokban

explicit médon nem jelenik meg.

Megitélésem szerint a piaci érték és a valos érték fogalméanak ilyen mddon torténé keveredése
nem szerencsés, a piaci érték helyett helyesebb volna a valds érték alkalmazasa, valamint az

értékhelyeshités szabalyainak elvalasztasa az értékvesztés visszairdsanak szabalyaitol.

Ugyanakkor latni kell azt is, hogy ez részben tradiciondlis kérdés: a magyar szamviteli
gondolkodasbhan a valds értékelés és az értékhelyeshités élesen elkllonil egymastol. Az, hogy
az értékhelyesbités esetében is a valés érték keriilne definidlasra mint értékelési alap, nem
jelentene valtozast a szabalyokban, nem lenne szilkséges a valds értékelés korének a
kiterjesztése, az értékhelyesbitésrél és a pénzligyi instrumentumok valds értékelésérdl valo

dontés dsszekapcsolasa.

Bar rendszeridegennek tartom a tartds részesedések értékhelyesbitését (mert pénzigyi
instrumentum), és szerencsésebbnek tartandm 0Osszekapcsolni a pénziigyi instrumentumok
valos értékelésével, figyelembe kell venni azonban azt a tényt is, hogy a magyar szabalyozas
alapvetéen egyedi beszamolo fékuszu, igy a kérdés kezelése sziikséges. Ez gyakorlatilag nem
jelent mast, mint, hogy a szabalyozasnak lehetéséget kell biztositania az egyedi beszamoléban
esetlegesen lényeges tételt jelentd tartds részesedések tobbi pénziigyi instrumentumtol
fliggetlen valds értékelésére. Ugyanakkor ezen a ponton két javaslatot tennék: egyrészrél piaci
érték helyett itt is valés értéket kellene értékelési alapként definialni, masrészrél sziikséges
lenne rendezni a valGs értékelés és az értékhelyeshités viszonyat: valos értékelés valasztasa
esetén kotelez6vé téve ezen eszkdzcsoport valds értékelését is. Ez olyan szempontbdl nem
jelentene megvalosithatatlan elvarast, hogy azokban az esetekben, amikor a valos érték
megbizhatéan nem mérhetg, a tdrvény jelenlegi szabalyai is a bekerilési érték alkalmazasanak

kotelezettségét irjak els.”®

228 A nem jegyzett tékebefektetések esetében a nemzetkézi szabélyozas is explicit médon nevesiti a

bekerulési értéken torténé értékelést a valés érték megbizhatd mérésének hianyaban
(vO. IAS 39 46. bek. (c) pont, IFRS 9 B5.4.14. bek.).
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Kozvetve kapcsolddik az értékhelyesbitéshez, és egyben atfogbbb kérdést jelent a
szabalyozasban a beszamolasi iddszak utani események hatasainak kezelése: a
~mérlegkészitéskor ismert” fordulat pontositasa, a mddositdé és nem modosité események
fogalmanak tisztazasa sziikséges lenne tobbek kozott az értékhelyeshités szabalyai esetében is.
E kérdéskor pontos tisztazasaval feloldhatdva valnanak a magyar és az IFRS szabalyok kdzotti

elméleti kulénbségek.

A val6s értékelés valasztasi lehetdségként valé szabalyozasat a valés érték szerepével
kapcsolatos tézisek alapjan is helyesnek tartom. A valGs értékelés kotelezévé tétele figyelembe
véve a vallalkozasok eszkozszerkezetét, méretét és érdekhordozéi korét — részben vitatkozva
Varga (2009) kovetkeztetésével — nem tartom indokoltnak tovabbra sem, még a nagyobb

gazdalkodok kérében sem.

EIméleti szempontbdl, ha a valés érték mérése megbizhatd, és a h{ bemutatas
kovetelményének teljestilése mellett a relevancia javul, indokolt a valos érték valasztasa.
Ugyanakkor azt sem szabad figyelmen kiviil hagyni, hogy az altalanos célu pénziigyi beszamolas
szerepe Magyarorszagon meglehetésen korlatozott, azon érdekhordozok hianya miatt, akiknek

elsédleges informéacioforrasat a pénzugyi kimutatasok jelentik.

A disszertacio kutatasi el6zményeiként is szolgalo (Bosnyak, 2003) és (Lakatos, 2009) munkak is
ravilagitottak, hogy a magyar szabalyozasi kérnyezetben m(kods gazdalkodok egy jelentss
hanyadanal valojdban az ado6zasi célu nyilvantartasokon tal nincs szikség pénziigyi
beszamolasra. Ezt a kovetkeztetést erésitette meg sajat, az eszkbdzszerkezetre vonatkoz6
vizsgalatom is. Az altalanos célu pénziigyi beszamolas f6 cimzettjei a t6zsdei (kis)befektetsk,
részvény- vagy kotvénytulajdonosok. A magyarorszagi t6zsdei cégek szama azonban egyrészrél
igen csekély, masrészrgl — f6szabaly szerint — IFRS-ek szerinti pénzigyi kimutatasok
Osszedllitasara kotelezettek. Ebbsl kovetkez6en a befektetsi dontések meghozatalanal
valoszindsithetéen ebben a kérben sem kap meghataroz6 sulyt a magyar szamviteli szabalyok

alapjan készitett beszamold, beleértve az abban megjelens értékviszonyokat is.

Az eladésodottsaggal kapcsolatos vizsgélat vilagitott ra a tarsasagi torvény szerinti
tékekdvetelmények érvényesiilésének korlataira, annak binaris voltara. A valds érték kapcsan
adddik a kérdés, hogy vajon helyes-e, megengedheté-e, a hitelezévédelmi célokkal mennyiben
Osszeegyeztethets, ha az eszkozok atértékelésével, a nem realizdlt tékenyereségek

bemutatasaval felelnek meg a gazdalkodék a tékeelsirasoknak.
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Azt gondolom, hogy az éremnek két oldala van: ha a val6s érték valoban megbizhatdan lett
meghatarozva, a beszamoléban megjelens érték val6ban tikr6zi az adott vagyonelem
egyensulyi arat, akkor a tékemegfelelés kapcsan sem kérdéses az atértékelés létjogosultsaga.
Ezzel szemben, ha az értékelés nem megbizhat6, akkor csalasrol van sz6, ez pedig semmilyen

értékelméleti bazison nyugvo pénzigyi beszamolas esetében nem fogadhato el.

Ugyanakkor azt is latni kell, hogy a valos érték definicié szerint nem likvidacios érték,
6nmagaban nem biztositja a hitelez6k kielégitését. A tékekovetelmények szabalyozasaval
kapcsolatban felvetédik, hogy sziikséges-e a jegyzett t6ke aranyadban meghatarozott,
gazdalkodasi formanként differencidlt szabalyozas. Az elvégzett vizsgalatok alapjan ennek
Iétjogosultsagardl nem tudtam meggydézadni. A negativ — esetleg a térvényben a jegyzett téke
nagysagara elsirt minimalis 6sszeget el nem ér6*® — sajattske-érték gyakorlatilag ugyanazt a

funkciot lenne képes betdlteni.

#29 Az egy masik, leginkabb jogpolitikai kérdés, hogy hitelezévédelmi célokbol sziikséges-e meghatérozni

a jegyzett téke minimalis nagysagat. Ugy vélem, hogy ennek funkcidja meglehetssen korlatozott, és ez
nem csak a hatarértékek alacsony voltaval (Kft. 500 000 Ft — kb. 1 700 €, Zrt. 5 000 000 Ft — kb. 17 000 €,
Nyrt. 20 000 000 Ft — kb. 70 000 €) magyarazhaté. Ugy gondolom az, hogy a gazdasagi tarsasag
alapitadsakor valamilyen formaban rendelkezésre all az adott Osszegl jegyzett téke, dnmagadban
semmilyen garanciat nem nyujt a késébbiek soran.
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tery szerinti terven felili arbdnostkhendsi
irtdkcstkkanmis irtikestkkends leiris
a) b) <)
07, Immatarialis javak a7
vt arst arnt
L | i i L ol # e h
0d. Ingatlanok &5 a kapessbodd wagyoni énéki jpgok iG] - . .
09. Mdszaki berendezésok, gépek, jamivek 04, o o -
10. Egyéb berendarések, falsreraldsak, @rmiivak 10
et o -
11, Tenyészillaiok 11. . - -
12, A 100 000 Fuakanti egyedi baszerrdsi, elllnEsi drdk 12
gy eszkizik, vagyoni dndkd jopok, szellemi leamdkek
nakerdlés éridkének egydssreql elszamoldsa
wa u-u
13, Berubdzisok, feldjitisok 149,
- -
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Il. melléklet A koényvvizsgaloi felmérés kisérolevele és kérdoive

CORVINUS

Megkeresés kutatasban valo részvetelre

Tisztelt Konywvizsgalé Urholgy/Ur!

Egyetemiink, a Budapesti Corvinus Egyetem Pénzligyi Szamvitel Tanszéke és Vezetdi
Szamvitel Tanszéke a Magyar Kodnywvizsgaléi Kamaraval szorosan egylttmikddve a
szamvitel és a kdnyvvizsgalat elméleti kutatasanak és gyakorlati tovabbfejlesztésének is
kiemelked6 mdhelye, e korben szeretnénk felhasznalni az On mddszertani
tapasztalatait, gyakorlatat. Kérjik szanjon 25-30 percet a jelen levélben hivatkozott
kérdgiv kitoltésére!

Jelen leveliinkben tisztelettel arra kérjik, nyudjtson segitséget egy, az Egyetem és a
Kamara egyuttmikddése révén létrejové kozos kutatasban, amely a konyvvizsgalati
kockazat, illetve a becslés és értékelés témakorét vizsgalja, anonim, vissza nem
keresheté mddon. Kdtelesek vagyunk jelezni, hogy az adatszolgaltatas nem kotelezd, de
valaszaival nagyban segiti a kutatast, igy kézremdkodésére feltétlendil szamitunk!

A kérdéiv kitoltése soran lényeges, hogy a 2011. évi beszdmoldk kényvvizsgalata soran
kdvetett gyakorlatdra, illetve az ezek alapjan levont kévetkeztetéseire vagyunk
kivancsiak. Amennyiben egy-egy kérdésnél nem ismeri a pontos adatot, akkor kérjlk,
becsiljon! Szakértdi becslését nagyra értékeljik!

A megkapott adatokat csak 0sszesitve haszndljuk, és statisztikai médszerekkel dolgozzuk
fel, egyedi azonositasra a kérdéiv nem alkalmas!

A kérdsiv még egyszer(ibb kitdltése és feldolgozasa, valamint az anonimitas biztositasa
érdekében az aldbbi internetes cimre kattintva tudja azt elérni és vélaszait megadni.
Onnek csak annyi a teendsje, hogy az aldbbi linkre rakattint, s maris elkezdheti a
valaszadast. Azért, hogy idében befejezhessiik a kutatast kérjik, hogy ezt legkésébb
2012. szeptember 15-ig tegye meg.

A kitoltéshez szilkséges JELSZO (csupa nagybetdvel, egybeirva): MKVK12

A kérdgiv elérési cime;
http://www.uni-corvinus.hu/szamvitel/bkae tsz.php?id=99
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Ha barmilyen kérdése lenne, drommel vélaszolunk ra! Ebben az esetben kérjuk irjon a
szamvitel@uni-corvinus.hu cimre, vagy hivja Tanszékiinket a 06-1-482-5040-es
vezetékes, vagy a 06-30-422-59-79-es mobiltelefonszamon.

Ha Onnek konnyebbséget jelent, papiralapon, felbélyegzett valaszboritékkal ellatva
eljuttatjuk a kérdsivet Onnek! A fenti elérhetéségek valamelyikén tudja jelezni, hogy
milyen cimre kuldhetjuk a levelet.

Egyuttmdkodését nagyra értékelve, ezliton, elére is kdszonjiik a segitségét!

Budapest, 2012. jalius 25.

Dr. Baricz Rezs6 Dr. Lukéacs Janos
professor emeritus egyetemi docens, tanszékvezets
a Magyar Konyvvizsgalok Egyesiletének a Magyar Kényvvizsgaléi Kamara
alapité alelndke elndke
Kovécs Daniel Méate Mohl Gergely
egyetemi tanarsegéd egyetemi tanarsegéd
doktorjeldlt, kutatd doktorjeldlt, kutatd
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Kérdoiv
(a valaszadas 6nkéntes és névtelen)
Ké j ik hoga ké rdé s&k2011. évrdl készilt beszd md 6k k6 nywvizsgd lata dapd n vd lasm
Altalanos kérdések
1. Kérjilk, jeldlje x-el, On milyen formaban végezte 2011-ben a kényvvizsgalatot?
(szuikség esetén tobbet is jeldlhet)
Allitas
Egyé€ r1il eg asszasztensekne 1l
Egyé€ r1il eg ass7 szt ensekke
Kisebb ké nywviizsgalé &g (© bb konyvi msgd 16 egyu ttria ko dé se) tagjaha
K6 zepes né reti td rsad ghdld zt tgjaklla |l mzatj aként (,B- Bigl0”)
Big 4-nd |
2. Onvagy tarsasaga tagja-e valamilyen nemzetkozi konyvvizsgal6i halézatnak?
o IGEN o NEM O NEM, de tervben vagy folyamatban van a taggd vala
3. Hany gazdalkodénal volt On véalasztott (személyében felel6s) konyvvizsgald a 2011-es lizleti
év vonatkozasaban? db
4. Agazdalkodo egységek — ahol On a valasztott konyvvizsgald — hany szazaléka...
Allitas %
Altdd no gazdi 1kald gazdah gi td sasag (vd 1l
Pé nzu gi inte’ znebiztosi t
Alla nhd ztartasi szervest, 6 nkornd nga, allam intezm
Egyé bszervezet (. ta rsashaz, alapi” tany, ugvé diira
5. Az On altalanos gazdalkodé (vallalkozasi) tigyfelei — ahol On a valasztott kényvvizsgald — hany
szézaléka:
Allitas %
200 millic R dati 4 rbetdd vallal
200 - 500 millic R 4 rbew td i vallal
500 millio - 1 mrd Ftd rbevé teld wllalk
1-2mrd Ftd rbevé teld wllalk
2 mrd Ft feletti d rbevé teld willalk
6. Az On pénziigyi intézményi és biztosito tigyfelei koziil — ahol On a valasztott konyvvizsgald —
hany szazaléka:
Allitas %
Nagybank (mé degdd 6 sseg>1 90 md
Kis- € s k6 z€ pbak (m degfé 6sszg 4 5@r
Egyé bpe nziigi int € zmmy, bizt
7. Milyen szabalyrendszer szerint készitett beszamolokat audital On?
Allitas %
Szd mitditoé rvény€ s kormd nyrerde
IFRS
US GAAP
Egyé
1/7
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A kovetkezd kérdések a 2011. évi kdénywvizsgalati kockazattal és a kockazatbecsléssel kapcsolatosak.
Valaszolni a ,mindsités” oszlop kivalasztott értékére kattintva tud. Ha ut6lag moédositani kivanja az adott
valaszat, azt a végsd elkildés elgtt még megteheti. Kérjik, hogy minden egyes allitast (sort) kilon-kilén

mindsitsen!

8. Kérjuk, mindgsitse a kdvetkezé allitasokat!
(l:egydltddn nen soha.6 ninde esetbe
Kodnywvizsgalati munkam soran...

Allitas Mindsités
cé ge wagysajd t naga maltd 6 ssmallitott 1'rd sos ké zaudit manual)
L 123456
alapjd njd rké
,k€ szenkapdat” minkapap-csomag alapjd nja rd¢ 123456
testre szabott, aktualizd It minkapap-csomaggal dolgozom. 123456
felhasznd | 0 maz MKVK( tmtatoit, I zikén 123456
9. Keérjuk, minésitse a kdvetkezé allitast!
(l:egydltddn nen soha.6 ninde esetben
Az egyes megbizasok végrehajtasa soran...
Allitas Minésités
ké nyvvzsgaldi szftvat haszm | 123456
10. Kérjuk, minésitse a kdvetkezé allitasokat!
(l:egydltddn nen soha.6 ninde esetbe
A konyvvizsgalati kockazat becslése soran...
Allitas Minésités
cé ge mvagysgat nag ana ltal 6 ssma llitott i rd sos keaudit manual)
AP 123456
alapjd njd rké
,K€ szenkapdat” munkapap-csomag alapjd nja rd¢ 123456
testre szabott, aktualizd It minkapap-csomaggal dolgozom. 123456
felhasznd | 0 maz MKVKQ( tmtatoit, I zikén 123456
ko nyvvzsga lai szf tvahasznd | ol 123456
nem valamely formalizd It no dszat ko vetk, hammimit'v algon jan 123456
az adott megbi za stol fugg, logy v alamdy 1’ m” sos mtaldd gia serit
o L 123456
intuiti vd aponjd rdke é
11. On szerint a kényvvizsgalati kockazat becslése...
(l:egydltdan nené rtek eget az adttalll " 1.6 teljes né té klenegy
Allitas Minésités
fontos tervezé s eszké 123456
aks nywizsgald vé grdmjtasat alapvedenbefdyasold 123456
adminisztrati v(doku nertd ciés) tel 123456
nagyobb u gyfd ekeset€ ber f mts el s§ sorl 123456
kisebb u gyfd eknel el hagylato 1ei 123456
jol sza’ nszerfist tletd (ki lehet san 123456
inkd bbl @ rellegi, mné seg té ny 123456
objekti v 123456
szubjekti v szaknd neg t€ I€ s ké 1 123456
217
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12. Kérjiuk, minésitse a kdvetkezé allitasokat!
(l:egydltddn nenjd!l enz 0 .6 : nindn esetlm igy jark
A kdnywvizsgalati megbizasok lebonyolitasa soran...

Allitas Minésités
azelsd negh’ zd ok eseté ben & s4 tek i rd sos kocka zath 123456
azelsd negh’ zd ok esetében a tgn dloma kockd zioka, @ nem1

¢ 123456
formd ban
aks vetd € veklmis keszitek 1'rd sos kockd zatl 123456
aks etd € vekbend tgomlo loma kocka zatdat, de mi1 1A sos foi 123456
aks vetd € veklm legto bbszor a kockd zatok d tgondda sdra sinc: 123456
csak ajelentd sebb negh’ zd soksl 1 1 s4 tek i rd sos kocka za 123456
csak a jelentd sebb negh” zd soka 1 fglal k @an a kockd zatdkal, d enemy

) 123456
formd ban

13. Kérjuk, minésitse a kdvetkezé allitasokat!
(l:egydltddn nenjdl enzd / emé itekwele egyet.. 6 nimen esetteni gy jdrok d /mxima

egyeté rtek

A kockazatbecslésen beldl...
Allitas Minésités
a becslé s az egyes kockd zdi el emk ki -kildnfelné ré evel to1 123456
(komponens alapon).
azeredendd és @ dlend r2si koclka zat becslé s€t dkiilé m” t 123456
az eredendd éazellend rzéd kockd mt becsl ésé€ t egyli ttesen ¥ 123456
nincs € rtd ne az egyes ko nponensekd ki1l oni’ té ¢ 123456
nincs € rtd ne az eredendo esellend r£ si kockd za ok elki 16 m 123456

14. Kérjiuk, minésitse a kdvetkez allitasokat!

(l:egydltddan nenjd!l enz 0 .6 : nindn esetlm igy jark

A feltarasi kockazat becslésekor ...
Allitas Mindsités
elkilon” te k mntave tele€ 4 e’s nemnintave td ezé si ka 123456
elkilon” temaz adatk teszel € se nk elemzd djd rd sokmka kocka z 123456
azt az eredendd, dlend rzesi €s a ko nyvvizs@alati kockaszdmitom. 123456
azto nalld kocka za t konponenslbecslem. 123456

15. Kérjiuk, minésitse a kdvetkezé allitasokat!

(l:egydltddan nenjd!l enz 0 .6 : nindn esetlm igy jark

A kockazatokat...
Allitas Mindsités
szd mnszerd e besl en(ph szd zal ékos forma 123456
mind sé g kategoridlal iramle(g. al acony, ké=z pes, 1 123456
egy€ b no dgellemzem. 123456

Abban az esetben,ha O n mné ségi kateg’ riallal (is) ddgzik kerjik ada neg hog
kategd riat haszral a kocka zaokje 11 enzé & re:

3/7
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16. Kérjiuk, minésitse a kdvetkezé allitasokat!
(l:egydltddn neané rtek egy e ..6 : m xim lisan egyet€ r
A hibas zaradék/vélemény kockazatanak (a konyvvizsgalati kockazatnak)...
Allitas Minésités
é rté let a kockdati onensek é rté le hatd roz a 1 123456
€ rté ke adttsag, am y neghatd razaaz egres konponersek € rt 123456
érté le nindn negn zdsnd 1 123456
é rté ket bdolyasdjaaziigrfél 123456
ided lis é rté 5%. 123456
ided lis é rté ke 5%ald 123456
nincs ided lis é rtél 123456
17. Kérjuk, minésitse a kdvetkezé allitasokat!
(l:egydltddn nenjd!l enz 0 .6 : nindn esetlm igy jark
A konyvvizsgalat végrehajtasa soran...
Allitas Minésités
azu gyfel U7dei kockd mtdw 1, u” zleenentebd | k indulé mgk
123456
alkalmazok.
azu gyfelel téenylegs ennegd 1té it i gylaekbdl in 123456
té nyl egesenta’ mszkod ama kockd zatbecslé s e redne iy 123456
akockd zatbecd és cs&k kevé s€ lefol ya oljaa vizsgilat 1dmyoli tasa” t ( 123456
azeld1 1t progr amm1 g is-ugyis vegigkell mm
18. Kérjuk, minésitse a kdvetkezé allitasokat!
(l:egydltddn nenjd!l enz 0 .6 : nindn esetlm igy jark
A kockazatbecslés eredményeit ...
Allitas Minésités
felhasznd | o matervezés sora 123456
felhasznd | 0 ma vé grelgtas soi 123456
felhasznd | o maz é rté kelé s s« 123456
felhasznd 1 0o ma ké wetkex ev vimgal ati pr @ ramnegtervee se ¢ 123456
nem hasznd 1 o nfd a kd nywizsgi lat soi 123456
19. Kérjuk, minésitse a kdvetkezé allitasokat!
(l:egydltddn nemé rtek egy e ..6 : m xim lisan egyet€
Az eldzé évi kbnyvvizsgaloi zaradék a kovetkezd évi kockazatbecslést...
Allitas Minésités
nem befolyd sdj: 123456
minden esetben befolyd sdj : 123456
csak mind o tett zd rad k esete ben befoly 123456
csald d kockd zt fenmllasa esete ben befoly g 123456
A kovetkezd kérdések az értékeléssel kapcsolatosak. Valaszolni a ,mindsités” oszlop kivalasztott értékére
kattintva tud. Ha ut6lag maédositani kivanja az adott valaszat, azt a végsd elkuldés elgtt még megteheti.
Kérjuk, hogy minden egyes allitast (sort) kiillén-kilén mindsitsen!
477
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20. A MAGYAR SZABALYOK (Szt.) szerint késziilt beszamolok 2011. évi kénywvizsgalata soran

21. A MAGYAR SZABALYOK (Szt.) szerint késziilt beszamolék 2011. évi kényvvizsgalata soran

Ha a MAGYAR SZABALYOK (Szt.) szerint késziilt beszamolok 2011. évi kényvvizsgalata soran egy
alkalommal sem talalkozott értékhelyesbitéssel, vagy valds értéken térténd értékeléssel, akkor
kérjik, hogy a 26. kérdéssel folytassa a kitoltést.

22. Az arbevétel alapjan az aldbbi kategoridkba sorolt gazdalkodok milyen gyakorisaggal

23. A mérlegfodsszeg alapjan az aldbbi kategoridkba sorolt gazdalkodék milyen gyakorisaggal

milyen gyakorisaggal talalkozott értékhelyesbitéssel (Szt. 58. § (5)-(8) bek.) az alabbi
vagyonelemek esetében?
(L:egyu gfeliel smfordit eld..6 mnmimentgyfelnel eld
Allitas M
Immaterid lisj avak(j ogok és szl ainte rn€ Kk 1
Ingatlanok 1
Mu szak g€ p 1
1
1
1

Egy€ b berendezé s
Tenyé€ szal lat
Tarto sré szesede

milyen gyakorisaggal talalkozott valos értéken torténé értékeléssel (Szt. 59/A. — 59/F. §8) az
alabbi vagyonelemek esetében?
(L:egyu gyfelel smfordit eld..6 mnmimdentgyfelnél eld

Allitas Minésités

Tulajdoni ré szesedé s 123456
Hitelviszonyt megtestesi t© é rté kpp 123456
Ko vetd é s 123456
Szd r naz€ ko (daivaiv) ugyl 123456

alkalmaztak az értékhelyesbitést, illetve a valds értékelést a MAGYAR SZABALYOK (Szt.)
szerint készult beszamol6kban?
(L:egyu gyfeliel smfordit eld..6 nmimdentgyfelnél elo

Allitas B valos
helyesbités értékelés
200 millic R dati 4 rbetdd vallalko 123456 123456
200 - 500 millic R 4 rbev tdd vallalko 123456 123456
500 millid - 1 mrd Ftd rbevé te vd 1l d koza s 123456 123456
1-2mrd Ftd rbevé teld willal koz 123456 123456
2 mrd Ft feletti d rbevé teld w11al koz 123456 123456
Pé nzu gi inte” zné nek bizos 123456 123456
All/a nha} ztartasi szervezetk, O nkormd nyzAd a 123456 123456
inté z n€ nykstb
Egyé bgazdalkod 123456 123456

alkalmaztak az értékhelyesbitést, illetve a valds értékelést a MAGYAR SZABALYOK (Szt.)
szerint készult beszamol6kban?
(L:egyu gfelel smfordit eld..6 mnmimdentgyfelnel eld

Allitas Erték- Valés
helyesbités értékelés
100 millic Rdati nérlegfd 6 ssegh W 1lalk 123456 123456
100 - 250 millic R nérlegfd 6 sszegh d llalk 123456 123456
250-500millic B nérlegfd 6 ssegh w 1lal k 123456 123456
500 milld -1 mrd Ft mé deg d 6 sszegi vallalko 123456 123456
1 mrd Ft felettimé degd d 6 sszgd vallalko 123456 123456
P€ nzi gi inte” zné nek bizos 123456 123456
Allla n’na} ztartasi svezetek, & nkor nd nyzatd al l: 123456 123456
inté z n€ ny&k stb
Egyé bgazdal kod 123456 123456
5/7
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24. Azoknal a tarsasagoknal, ahol ALKALMAZTAK az értékhelyesbitést, illetve a valds értékelést a
MAGYAR SZABALYOK (Szt.) szerint késziilt beszamolékban, mi volt ennek az oka?
(1: nem fordult eld il yen okkd ..6 rhndeneset benez vdt azi ndok

Allitas Minésités
Acé gsgat téke hel yzée a-beneld i it Intd ré te kd att mrad 123456
A tulajdonosokelvd rd @ wt a vagym neghatd rozasa € rde 123456
Az eredmé nyjav tdsa € rdekeben tc 123456
Avdlldkozds valldatcsomt taga, €s a csgorit d kal nwza 123456
Md sszabalyrendsze (b I FRY szeritis késa” t be sz mo t dol alka 123456
Hitelké pessé gvizsgi lda kapcdna litelead d 123456
Add zdd el 6 npk khazmdld sa € r 123456
BB € D ittt ittt ettt ettt e et ke ehe ke e e AR eE s eae Rt eE e aE e E ek £ e £ e eRe ekt eEeen b eEfen et ebeeresee s

25. Az értékhelyesbités, illetve a valds értékelés alkalmazésa esetén a vagyonelemek értékét...
(1: egy esetben sem... 6: minden esetben):

Allitas Minésités

Az adott vagyonelem jegyzett piacid radagdn hatd rozta” k 123456
Hasonld vagyond e nekj egyzett jad 4 rd al pjanhatd roz d 123456
Avagyonelemd 1td ter mdt bevé teltblkiinld 0 midl el hata ra ta 123456
Avagyonelempo idd lts€ gl kiindulo milellel lata ro 123456
Afentemli tett no dszerék korhind 1d savad hatd o zt 123456
BT D i e e e E b s b e s

26. Azoknal a tarsasagoknal, ahol NEM ALKALMAZTAK az értékhelyesbitést, illetve a valos
értékelést a MAGYAR SZABALYOK (Szt.) szerint késziilt beszamol6kban, mi volt ennek az oka?
(1: nem fordult eld il yen okkd ..6 rndenesetbenez vdt azi ndok):

Allitas Minésités
Tu lottan ko Its€ ge lett wlm (a drinisztra do , Kulsd szdké it 123456
Nem nyu jt rd evd nsalb info rnma d 123456
Nemdllap thato” mg negbi’ zhatd a1 azalott vago eleme 123456
Nem rendelkezik olyan vagyonelemekkel, amelyekre alkalmazhatd vd n 123456
Avdlldkozds valldatcsopt taga, €s a csqort nand kal nmza 123456
Md sszabalyrendsze (b I FRY szerittis ké sa” t be sa@ md t ol alkal 123456
ezé 1t a Sz szeri i besza’ mld lan mw r nemrel ev

A potencid lisado M tra wr 123456
Mertaz add z4d £ n en kefol yd so 123456
Nem volt oka, vagy nem ismert az ok 123456
o= S o TSP

6/7
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27.

28.

Mely tényezék, teriiletek bizonyulnak kockéazati tényezének az On auditjai soran? Kérjiik
jeldlje, hogy eléfordulasuk esetén altalaban mennyire kockazatosak ezek a teriletek

(1: minimd lisan kockd zatg 6 jel entdo s kocka zatkat hord yA

illetve hogy elsésorban mibél (tévedés vagy csalas) ered ez a kockdzatossag

(1: minimd lisanez a kockd zatossag da; 6: nindg eld | ee a kockd zatos

: Amennyiben kockazatos,
Teriilet Mennyire a kockazat oka
kockéazatos? i i i
tévedés? csalas?

Immaterialis eszkdzok ,altalaban”* 123456 123456 123456
Bekerdilési érték megallapitasa 123456 123456 123456
Ertékcsokkenés 123456 123456 123456
Terven feluli értékcsokkenés 123456 123456 123456
Ertékhelyesbités 123456 123456 123456
Goodwill értékelése 123456 123456 123456
Targyi eszk6zok ,,altalaban”* 123456 123456 123456
Bekerulési érték megéllapitasa 123456 123456 123456
Ertékcsokkenés 123456 123456 123456
Terven feliili értékcsokkenés 123456 123456 123456
Ertékhelyeshités 123456 123456 123456
Készletek ,altalaban™ 123456 123456 123456
Ertékvesztés 123456 123456 123456
Kovetelések ,altalaban”* 123456 123456 123456
Ertékvesztés 123456 123456 123456
Ertelfpgplrpk, b'efekfetett pénzigyi 123456 123456 123456
eszk6zok ,altalaban™*

Ertékhelyeshités 123456 123456 123456
Ertékvesztés 123456 123456 123456
Val0s értéken torténd értékelés 123456 123456 123456
Pénzeszkozok ,altalaban”* 123456 123456 123456
Pénzeszkozok értékelése 123456 123456 123456
Idébeli elhatarolasok ,altalaban™* 123456 123456 123456
Iddbeli elhatarolasok értékelése 123456 123456 123456
Sajat téke 123456 123456 123456
Céltartalékok ,altalaban”* 123456 123456 123456
Céltartalékok értékelése 123456 123456 123456
Kotelezettségek ,altalaban™ 123456 123456 123456
Kotelezettségek értékelése 123456 123456 123456
Adbzasi kérdések 123456 123456 123456
Vallalkozas folytatasa elvének teljestilése 123456 123456 123456
megitélése

*: az alatta felsorolt dé It betis el enk kivE telewe 1, mrt ezékre Kulo n l€ rdé s vont

On szerint novelné-e a valaszadasi hajlandésagot a jelenlegihez hasonlé kutatasok esetében,
ha a valaszaddé kodnyvvizsgalok kotelezé6 tovabbképzési kreditpontot kapndnak a
kdzremiikodésért?

O Igen, jelentd s né rt€ kle

O Tald nigen

O Tald nne m

O Egydltddn nen

O Nem tudom megf té In

Még egyszer kdszonjuk szépen a segitségét!
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Mellékletek

I11. melléklet Az AB2 adatbazis valtozoinak leird statisztikai

Az aranyskalan mért valtozok helyzeti kozépértékei és szérodasi mutatoi:

Konywvizsgala- |  Ugyfelekbdl Ugyfelekbsl Ugyfelebdl Ugyfelebdl
tok szdma véllalkozés pénzugyi allamhéaztartas egyéb
intézmény és i szervezet szervezet
biztositd
Valid 104 104 104 104 104
Missing 0 0 0 0 0
Mean 15,5673 ,9413 ,0192 ,0144 ,0250
Median 10,0000 1,0000 ,0000 ,0000 ,0000
Std. Deviation 20,48336 ,12968 ,07449 ,06707 ,07568
Variance 419,568 ,017 ,006 ,004 ,006
Vallalkozasi Vallalkozasi Vallalkozasi Vallalkozasi Vallalkozasi
tgyfelek kozul | Ggyfelek kozdl | Ugyfelek kozll | Ggyfelek kézul | Ugyfelek kdzdl
200M Ft alatti | 200-500M Ft | 500-1000M Ft | 1000-2000M 2000M Ft
arbevételd kozotti kozotti Ft kozotti folotti
arbevétel( arbevétel( arbevétel( arbevétel(
Valid 104 104 104 104 104
Missing 0 0 0 0 0
Mean 4212 ,2716 ,1418 ,0813 ,0841
Median ,4000 ,2500 ,1000 ,0000 ,0000
Std. Deviation ,28325 ,25758 ,20001 ,17379 ,17113
Variance ,080 ,066 ,040 ,030 ,029
A valtozok gyakorisagi eloszlasa:
Ugyfelekbdl vallalkozas
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
,40 1 1,0 1,0 1,0
45 1 1,0 1,0 19
,50 2 1,9 1,9 3,8
,55 1 1,0 1,0 4,8
,65 1 1,0 1,0 5,8
70 2 19 19 1,7
valid ’ ’ ’
R £ 4 38 38 115
,85 5 4,8 4,8 16,3
,90 4 3,8 3,8 20,2
,95 8 7,7 7,7 27,9
1,00 75 72,1 72,1 100,0
Total 104 100,0 100,0
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Ugyfelekbél pénziigyi intézmény és biztosito

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
,00 95 91,3 91,3 91,3
,05 2 1,9 1,9 93,3
,15 2 1,9 1,9 95,2
Valid ,25 3 2,9 2,9 98,1
,35 1 1,0 1,0 99,0
,50 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
Ugyfelekbél egyéb szervezet
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
,00 87 83,7 83,7 83,7
,05 6 5,8 5,8 89,4
,10 4 3.8 3.8 93,3
. ,15 2 1,9 1,9 95,2
valid s 2 1,9 1,9 97,1
,30 2 1,9 1,9 99,0
,50 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
Vallalkozasi tgyfelek kdziil 200M Ft alatti arbevételi
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
,00 14 13,5 13,5 13,5
,05 4 3,8 3,8 17,3
,10 2 1,9 1,9 19,2
,15 5 4,8 4,8 24,0
,20 3 2,9 2,9 26,9
25 3 2,9 2,9 29,8
,30 5 4,8 4,8 34,6
,35 3 2,9 2,9 37,5
40 16 15,4 15,4 52,9
Valid ,45 3 2,9 2,9 55,8
,50 17 16,3 16,3 72,1
,60 4 3,8 3,8 76,0
,65 3 2,9 2,9 78,8
,70 6 5,8 5,8 84,6
75 6 5,8 5,8 90,4
,80 2 1,9 1,9 92,3
,85 1 1,0 1,0 93,3
1,00 7 6,7 6,7 100,0
Total 104 100,0 100,0
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Vallalkozasi tgyfelek kdziil 200-500M Ft kdzotti arbevételii

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
,00 22 21,2 21,2 21,2
,05 4 3,8 3,8 25,0
,10 4 3,8 3,8 28,8
,15 12 11,5 11,5 40,4
,20 9 8,7 8,7 49,0
,25 15 14,4 14,4 63,5
,30 6 5,8 5,8 69,2
,35 7 6,7 6,7 76,0
. 40 5 4,8 4,8 80,8
Valid
,50 6 5,8 5,8 86,5
,55 2 1,9 1,9 88,5
,60 2 1,9 1,9 90,4
,65 2 1,9 1,9 92,3
,70 1 1,0 1,0 93,3
,85 1 1,0 1,0 94,2
,90 1 1,0 1,0 95,2
1,00 5 4.8 4.8 100,0
Total 104 100,0 100,0
Vallalkozasi ugyfelek kdzil 500-1000M Ft kozotti arbevételd
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
,00 42 40,4 40,4 40,4
,05 9 8,7 8,7 49,0
,10 5 4,8 4,8 53,8
,15 18 17,3 17,3 71,2
,20 7 6,7 6,7 77,9
,25 10 9,6 9,6 87,5
Valid ,30 1 1,0 1,0 88,5
,35 3 2,9 2,9 91,3
,40 2 1,9 1,9 93,3
,50 3 2,9 2,9 96,2
,55 1 1,0 1,0 97,1
1,00 3 2,9 2,9 100,0
Total 104 100,0 100,0

234



Mellékletek

BK

Vallalkozési ugyfelek koziil 1000-2000M Ft kozotti arbevételii

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
,00 63 60,6 60,6 60,6
,05 14 13,5 13,5 74,0
,10 5 4,8 4,8 78,8
,15 8 7,7 7,7 86,5
,20 2 1,9 1,9 88,5
valid ,25 4 3,8 3,8 92,3
,30 1 1,0 1,0 93,3
,40 1 1,0 1,0 94,2
,45 1 1,0 1,0 95,2
,50 3 2,9 2,9 98,1
1,00 2 1,9 1,9 100,0
Total 104 100,0 100,0
Vallalkozési ugyfelek kézil 2000M Ft folotti arbevételi
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
,00 65 62,5 62,5 62,5
,05 11 10,6 10,6 73,1
,10 5 4,8 4,8 77,9
,15 3 2,9 2,9 80,8
,20 7 6,7 6,7 87,5
,25 4 3,8 3,8 91,3
,30 1 1,0 1,0 92,3
Valid ,35 2 1,9 1,9 94,2
,40 1 1,0 1,0 95,2
,45 1 1,0 1,0 96,2
,50 1 1,0 1,0 97,1
,70 1 1,0 1,0 98,1
,80 1 1,0 1,0 99,0
1,00 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
Ertékhelyesbités eléfordulasa immaterialis javaknal
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 92 88,5 88,5 88,5
2,00 9 8,7 8,7 97,1
Valid 3,00 2 1,9 1,9 99,0
5,00 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
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Ertékhelyesbités eléfordulasa ingatlanoknal

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 55 52,9 52,9 52,9
2,00 23 22,1 22,1 75,0
3,00 14 13,5 13,5 88,5
Valid 4,00 9 8,7 8,7 97,1
5,00 2 1,9 1,9 99,0
6,00 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
Ertékhelyesbités eléfordulasa miszaki berendezéseknél
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 85 81,7 81,7 81,7
2,00 11 10,6 10,6 92,3
Valid 3,00 7 6,7 6,7 99,0
4,00 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
Ertékhelyesbités eléfordulasa egyéb berendezéseknél
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 90 86,5 86,5 86,5
. 2,00 12 11,5 11,5 98,1
valid 3 00 2 19 19 100,0
Total 104 100,0 100,0
Ertékhelyesbités eléfordulasa tenyészallatoknal
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 98 94,2 94,2 94,2
2,00 1 1,0 1,0 95,2
Valid 3,00 4 3,8 3,8 99,0
4,00 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
Ertékhelyesbités eléfordulasa tartos részesedéseknél
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 95 91,3 91,3 91,3
2,00 5 4,8 4,8 96,2
Valid 3,00 2 1,9 1,9 98,1
5,00 1 1,0 1,0 99,0
6,00 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
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Val6s értékelés eléfordulasa részesedéseknél

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 95 91,3 91,3 91,3

2,00 5 4,8 4,8 96,2
. 3,00 2 1,9 1,9 98,1

Valid

5,00 1 1,0 1,0 99,0

6,00 1 1,0 1,0 100,0

Total 104 100,0 100,0

Valos értékelés eléfordulasa hitelviszonyt megtestesité értékpapiroknal

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 95 91,3 91,3 91,3
2,00 6 5,8 5,8 97,1
lid 3,00 1 1,0 1,0 98,1
valid 5 00 1 10 10 99,0
6,00 1 1,0 1,0 100,0
Total 104 100,0 100,0
Valos értékelés eléfordulasa koveteléseknél
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 87 83,7 83,7 83,7
2,00 4 3,8 3,8 87,5
3,00 2 1,9 1,9 89,4
Valid 4,00 3 2,9 2,9 92,3
5,00 2 1,9 1,9 94,2
6,00 6 5,8 5,8 100,0
Total 104 100,0 100,0
Eléfordult-e valos értékelés/értékhelyesbités?
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
NEM 55 52,9 52,9 52,9
Valid IGEN 49 47,1 47,1 100,0
Total 104 100,0 100,0
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Ertékhelyesbitést alkalmazok koziil 200M Ft arbevétel alatti vallalkozas

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 28 57,1 57,1 57,1
2,00 13 26,5 26,5 83,7
3,00 5 10,2 10,2 93,9

Valid 4,00 1 2,0 2,0 95,9
5,00 1 2,0 2,0 98,0
6,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0

Ertékhelyesbitést alkalmazok kdziil 200-500M Ft arbevétel kozotti

véllalkozés
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 33 67,3 67,3 67,3

2,00 9 18,4 18,4 85,7
. 3,00 5 10,2 10,2 95,9

Valid

4,00 1 2,0 2,0 98,0

6,00 1 2,0 2,0 100,0

Total 49 100,0 100,0

Ertékhelyesbitést alkalmazok koziil 500-1000M Ft arbevétel kdzotti

véllalkozés
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 30 61,2 61,2 61,2

2,00 8 16,3 16,3 77,6
. 3,00 7 14,3 14,3 91,8

Valid

4,00 3 6,1 6,1 98,0

6,00 1 2,0 2,0 100,0

Total 49 100,0 100,0

Ertékhelyesbitést alkalmazok kdziil 1000-2000M Ft arbevétel kozotti

véllalkozas
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 35 71,4 71,4 71,4

2,00 6 12,2 12,2 83,7

3,00 4 8,2 8,2 91,8
Valid 4,00 1 2,0 2,0 93,9

5,00 1 2,0 2,0 95,9

6,00 2 4,1 4,1 100,0

Total 49 100,0 100,0
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Ertékhelyesbitést alkalmazok koziil 2000M Ft arbevétel folotti vallalkozas

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 40 81,6 81,6 81,6
2,00 5 10,2 10,2 91,8
Valid 5,00 1 2,0 2,0 93,9
6,00 3 6,1 6,1 100,0
Total 49 100,0 100,0

Valds értékelést alkalmazok kozil 200M Ft arbevétel alatti vallalkozas

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 46 93,9 93,9 93,9
2,00 1 2,0 2,0 95,9
Valid 3,00 1 2,0 2,0 98,0
6,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0

Valos értékelést alkalmazok kozil 200-500M Ft arbevétel kozotti

vallalkozas
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 40 81,6 81,6 81,6

2,00 6 12,2 12,2 93,9
Valid 4,00 2 4,1 4,1 98,0

6,00 1 2,0 2,0 100,0

Total 49 100,0 100,0

Valos értékelést alkalmazok koziil 500-1000M Ft arbevétel kozotti

vallalkozés
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 43 87,8 87,8 87,8

2,00 1 2,0 2,0 89,8
. 4,00 3 6,1 6,1 95,9

Valid

5,00 1 2,0 2,0 98,0

6,00 1 2,0 2,0 100,0

Total 49 100,0 100,0
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Valos értékelést alkalmazok kozil 1000-2000M Ft arbevétel kozotti

vallalkozés
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 43 87,8 87,8 87,8

2,00 1 2,0 2,0 89,8
Valid 4,00 2 4,1 4,1 93,9

6,00 3 6,1 6,1 100,0

Total 49 100,0 100,0

Valés értékelést alkalmazok koziil 2000M Ft arbevétel folotti vallalkozas

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 46 93,9 93,9 93,9
. 4,00 1 2,0 2,0 95,9
Valid
6,00 2 4,1 4,1 100,0
Total 49 100,0 100,0
Ertékhelyesbitést alkalmazok koziil pénziigyi intézmény és biztositd
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 46 93,9 93,9 93,9
3,00 1 2,0 2,0 95,9
Valid 4,00 1 2,0 2,0 98,0
6,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0

Ertékhelyesbitést alkalmazok koziil llamhaztartasi szervezet

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 47 95,9 95,9 95,9
4,00 1 2,0 2,0 98,0
Valid ’ ’ ’ ’
500 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0
Ertékhelyesbitést alkalmazok koziil egyéb szervezet
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
Valid 1,00 49 100,0 100,0 100,0

Val0s értékelést alkalmazok kozil pénziigyi intézmény és biztositd

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 47 95,9 95,9 95,9
. 5,00 1 2,0 2,0 98,0
valid 6 00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0
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Valos értékelést alkalmazok kozil allamhaztartasi szervezet

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 48 98,0 98,0 98,0
Valid 3,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0
Val6s értékelést alkalmazok kozil egyéb szervezet
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 48 98,0 98,0 98,0
Valid 6,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0

Ertékhelyesbitést alkalmazok koziil 100M Ft mérlegfédsszeg alatti vallalkozas

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 40 81,6 81,6 81,6
2,00 5 10,2 10,2 91,8
. 3,00 2 4,1 4,1 95,9
valid 5 00 1 2,0 2,0 98,0
112,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0

Ertékhelyesbitést alkalmazok koziil 250-500M Ft mérlegfédsszeg kozotti

vallalkozas
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 27 55,1 55,1 55,1

2,00 11 22,4 22,4 77,6

3,00 7 14,3 14,3 91,8
Valid 4,00 2 4.1 4.1 95,9

5,00 1 2,0 2,0 98,0

6,00 1 2,0 2,0 100,0

Total 49 100,0 100,0

Ertékhelyesbitést alkalmazok kdziil 1000M Ft mérlegfédsszeg feletti

véllalkozés
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 33 67,3 67,3 67,3

2,00 6 12,2 12,2 79,6

3,00 4 8,2 8,2 87,8
Valid 4,00 2 4.1 4.1 91,8

5,00 1 2,0 2,0 93,9

6,00 3 6,1 6,1 100,0

Total 49 100,0 100,0
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Val6bs értékelést alkalmazdk kdzil 100M Ft mérlegféosszeg alatti

vallalkozés
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 44 89,8 89,8 89,8

2,00 2 4,1 4,1 93,9
Valid 3,00 2 4,1 4,1 98,0

6,00 1 2,0 2,0 100,0

Total 49 100,0 100,0

Valbs értékelést alkalmazdk kdzil 250-500M Ft mérlegfédsszeg kozotti

vallalkozés
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 39 79,6 79,6 79,6

2,00 5 10,2 10,2 89,8

3,00 2 4,1 4,1 93,9
Valid 4,00 1 2,0 2,0 95,9

5,00 1 2,0 2,0 98,0

6,00 1 2,0 2,0 100,0

Total 49 100,0 100,0

Valds értékelést alkalmazok kozil 500-1000M Ft mérlegféosszeg kdzotti

vallalkozas
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 41 83,7 83,7 83,7
2,00 3 6,1 6,1 89,8
. 3,00 2 4.1 4.1 93,9
valid 00 1 2,0 2,0 95,9
6,00 2 4.1 4.1 100,0

Total 49 100,0 100,0

Valés értékelést alkalmazok koziil 1000M Ft mérlegféosszeg feletti

vallalkozas
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 44 89,8 89,8 89,8
2,00 1 2,0 2,0 91,8
. 3,00 2 4.1 4.1 95,9
valid 00 1 2,0 2,0 98,0
6,00 1 2,0 2,0 100,0

Total 49 100,0 100,0
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Tékehelyzet miatt valasztotta

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 27 55,1 55,1 55,1
2,00 4 8,2 8,2 63,3
Valid 4,00 5 10,2 10,2 73,5
5,00 4 8,2 8,2 81,6
6,00 9 18,4 18,4 100,0
Total 49 100,0 100,0
Tulajdonosi elvaras miatt valasztotta
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 21 42,9 42,9 42,9
2,00 8 16,3 16,3 59,2
3,00 6 12,2 12,2 71,4
Valid 4,00 4 8,2 8,2 79,6
5,00 1 2,0 2,0 81,6
6,00 9 18,4 18,4 100,0
Total 49 100,0 100,0
Eredményjavitas miatt valasztotta
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 40 81,6 81,6 81,6
2,00 2 4,1 4,1 85,7
3,00 1 2,0 2,0 87,8
Valid 4,00 3 6,1 6,1 93,9
5,00 2 4,1 4,1 98,0
6,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0
Vallalatcsoport valasztdsa miatt valasztotta
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 43 87,8 87,8 87,8
2,00 1 2,0 2,0 89,8
3,00 1 2,0 2,0 91,8
Valid 4,00 1 2,0 2,0 93,9
5,00 1 2,0 2,0 95,9
6,00 2 41 41 100,0
Total 49 100,0 100,0
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IFRS beszamld miatt valasztotta

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 47 95,9 95,9 95,9
. 3,00 1 2,0 2,0 98,0
Valid
6,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0
Hitelképesség vizsgalat miatt valasztotta
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 31 63,3 63,3 63,3
2,00 4 8,2 8,2 71,4
3,00 2 4,1 4,1 75,5
Valid 4,00 3 6,1 6,1 81,6
5,00 5 10,2 10,2 91,8
6,00 4 8,2 8,2 100,0
Total 49 100,0 100,0
Addzasi elényok miatt valasztotta
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 40 81,6 81,6 81,6
2,00 4 8,2 8,2 89,8
. 3,00 2 4,1 4,1 93,9
Valid
5,00 1 2,0 2,0 95,9
6,00 2 4,1 4,1 100,0
Total 49 100,0 100,0
Valbs érték mérése: jegyzett piaci arak
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 19 38,8 38,8 38,8
2,00 5 10,2 10,2 49,0
3,00 4 8,2 8,2 57,1
Valid 4,00 3 6,1 6,1 63,3
5,00 8 16,3 16,3 79,6
6,00 10 20,4 20,4 100,0
Total 49 100,0 100,0

244



Mellékletek

BK

Valds érték mérése: osszehasonlitd arak

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 23 46,9 46,9 46,9
2,00 7 14,3 14,3 61,2
3,00 1 2,0 2,0 63,3
Valid 4,00 4 8,2 8,2 71,4
5,00 5 10,2 10,2 81,6
6,00 9 18,4 18,4 100,0
Total 49 100,0 100,0
Val0s érték mérése: bevételalaptd modszerek
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 43 87,8 87,8 87,8
2,00 3 6,1 6,1 93,9
Valid 3,00 1 2,0 2,0 95,9
4,00 2 41 41 100,0
Total 49 100,0 100,0
Val0s érték mérése: koltséglalapti mddszerek
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 36 73,5 73,5 73,5
2,00 7 14,3 14,3 87,8
3,00 2 4,1 4,1 91,8
Valid 4,00 2 41 41 95,9
5,00 1 2,0 2,0 98,0
6,00 1 2,0 2,0 100,0
Total 49 100,0 100,0
Val6s érték mérése: kombinalt médszerek
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 37 75,5 75,5 75,5
2,00 2 41 41 79,6
Valid 5,00 2 41 41 83,7
6,00 8 16,3 16,3 100,0
Total 49 100,0 100,0

245



Mellékletek

BK

Nem vélasztotta, mert kdltséges

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 50 48,1 48,1 48,1
2,00 3 2,9 2,9 51,0
3,00 8 7,7 7,7 58,7
Valid 4,00 10 9,6 9,6 68,3
5,00 18 17,3 17,3 85,6
6,00 15 14,4 14,4 100,0
Total 104 100,0 100,0
Nem valasztotta, mert nem relevans
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 48 46,2 46,2 46,2
2,00 4 3,8 3,8 50,0
3,00 7 6,7 6,7 56,7
Valid 4,00 15 14,4 14,4 71,2
5,00 9 8,7 8,7 79,8
6,00 21 20,2 20,2 100,0
Total 104 100,0 100,0
Nem valasztotta, mert nincs olyan vagyonelem
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 54 51,9 51,9 51,9
2,00 8 7,7 7,7 59,6
3,00 14 13,5 13,5 73,1
Valid 4,00 9 8,7 8,7 81,7
5,00 12 11,5 11,5 93,3
6,00 7 6,7 6,7 100,0
Total 104 100,0 100,0

Nem valasztotta, mert az IFRS beszamold mellett nem relevans

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent

1,00 95 91,3 91,3 91,3

2,00 1 1,0 1,0 92,3
. 4,00 1 1,0 1,0 93,3

Valid

5,00 5 4.8 4.8 98,1

6,00 2 1,9 1,9 100,0

Total 104 100,0 100,0
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Nem valasztotta, mert addzasi hatrany

Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 97 93,3 93,3 93,3
2,00 2 1,9 1,9 95,2
Valid 3,00 2 1,9 1,9 97,1
4,00 3 2,9 2,9 100,0
Total 104 100,0 100,0
Nem valasztotta, mert nem jar vele adéelény
Frequency | Percent | Valid Percent Cumulative
Percent
1,00 74 71,2 71,2 71,2
2,00 1 1,0 1,0 72,1
3,00 10 9,6 9,6 81,7
Valid 4,00 9 8,7 8,7 90,4
5,00 5 4.8 4.8 95,2
6,00 5 4.8 4.8 100,0
Total 104 100,0 100,0
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IV. melléklet A vizsgaltba bevont t6zsdei cégek (AB3 adatbazis)

. Instrumentum  Vizsgalatba . )
Neéev . Megjegyzés
tipus bevonva
AAA Auto Részvény B NEM Nem készit magyar beszamolét
ALLAMI NYOMDA Nyrt. Részvény A IGEN
Részvény B,
ALTEO Nyrt. Vallalati kdﬁvény IGEN
Appeninn Nyrt. Részvény A IGEN
BIOMEDICAL Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
Budapesti Ingatlan Nyrt. Részvény B IGEN
BUSINESS TELECOM Nyrt. Reszveny B, NEM Még nincs éves jelentése
Vallalati kotveny
CIB Bank Zrt. Vallalati kdtvény NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
CIG Panndnia S
Eletbiztosité Nyrt. Reszveny A IGEN
Csepel Holding Nyrt. Részvény B IGEN
Danubius Hotels Nyrt. Részvény A IGEN
Didkhitel Zrt. Véllalati kotvény NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
EGIS Gyogyszergyar Nyrt. Részvény A IGEN
EHEP Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
ELMG Nyrt. Részvény B IGEN
EMASZ Nyrt. Részvény B IGEN
EST MEDIA Nyrt. Részvény B IGEN
E-Star Alternativ Nyrt. ,Részv.ér.l.y A,’ NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
Vallalati kotvény
EXTERNET Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
Részvény A,
FHB Nyrt. Vallalati koxcvény IGEN
Finext Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
FORRAS Nyrt. Részvény B IGEN
FreeSoft Nyrt. Részvény B IGEN
FuturAqua Nyrt. Részvény B IGEN
Graphisoft Park SE Részvény A IGEN
HUN MINING Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
HybridBox Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
KARTONPACK Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
KEG Nyrt. Részvény B IGEN
KONZUM Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
KREDITJOG Corporation Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
Kulcs-Soft Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
Magyar Telekom Nyrt. Részvény A IGEN
MASTERPLAST Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
MKB Bank Zrt. Vallalati kotvény IGEN

BK

248



Mellékletek

. Instrumentum  Vizsgalatba . .
Nev . Megjegyzés
tipus bevonva
Részvény A,
MOL Nyrt. Vallalati k(')')ivény IGEN
NORDTELEKOM Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
NUTEX Nyrt. Részvény B IGEN
OPTISOFT Nyrt. Részvény B IGEN
Részvény A,
PRI Vallalati ko')ivény o)
Grmester Nyrt. Részvény B IGEN
PannErgy Nyrt. Részvény A IGEN
PANNON-FLAX NyRt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
PANNON-VALTO Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamold nem érhetd el
PHYLAXIA 1912. Holding Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamolé nem érhetd el
PLOTINUS Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
RABA Nyrt. Részvény A IGEN
Richter Gedeon Nyrt. Részvény A IGEN
Shopline-webéaruhaz Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
Synergon Nyrt. Részvény B IGEN
TC Befektetési Nyrt. Részvény B NEM IFRS beszamol6 nem érhetd el
TVK Nyrt. Részvény A IGEN
VISONKA Nyrt. Részvény B IGEN
Zwack Unicum Nyrt. Részvény A IGEN
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V. melléklet Az AB3 adatbazis megfigyelései

PU-i Tér-gy.il Immat-(ler-ilélis Tartés

Név instr. eszkozok eszkozok részes.

(HUN) HUN IFRS HUN IFRS (HUN)
ALLAMI NYOMDA Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
ALTEO Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Appeninn Nyrt. NEM IGEN (I,ISSEL\IO) NEM NEM NEM

IGEN
Budapesti Ingatlan Nyrt. NEM NEM (:ﬁg ;’g NEM NEM NEM
, ingatlan)
ElyGrtI?annoma Eletbiztosito NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Csepel Holding Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Danubius Hotels Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
EGIS Gydgyszergyar Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
ELMU Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
EMASZ Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
EST MEDIA Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
FHB Nyrt. NEM IGEN (I,IAGSEL\IO) NEM NEM NEM
FORRAS Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
FreeSoft Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
FuturAqua Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Graphisoft Park SE NEM NEM (I,IfSELf\IO) NEM NEM NEM
KEG Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Magyar Telekom Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
MKB Bank Zrt. IGEN NEM NEM NEM NEM NEM
IGEN
MOL Nyrt. (AFS NEM NEM NEM NEM NEM
NEM)
NUTEX Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
OPTISOFT Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
OTP Bank Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Ormester Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
PannErgy Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
RABA Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Richter Gedeon Nyrt. IGEN NEM (I,IAGSELIL\IO) NEM NEM NEM
Synergon Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
TVK Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
VISONKA Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Zwack Unicum Nyrt. NEM NEM NEM NEM NEM NEM
Roviditések:

AFS — értékesithets pénzugyi eszkdzok,
IAS 16 ingatlan — sajat hasznalatd ingatlanok,
IAS 40 - befektetési célu ingatlanok.
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VI. melléklet A H2 hipotézis ellendrzésének részletes adatai

1. Az értékelési tartalékkal rendelkezé gazdalkoddk eszkdzszerkezete

MO_| MO_TE | MO_BPU MO_KOV | MO_EP | MO_PE | MO_AIE
MO_KSZ ]
(Immat. (Térgyi (Bef. pu-i (Kove- (Erték- (Pénz- (Akt. id.
(Készlet)
javak) eszk.) eszk.) telés) papir) eszkoz) elhat)
Valid 4811 4811 4811 4811 4811 4811 4811 4811
Missing 0 0 0 0 0 0 0 0
Mean ,0225 ,6091 ,0341 ,0920 ,1600 ,0098 ,0566 ,0159
Median ,0000 ,6714 ,0000 ,0086 ,0811 ,0000 ,0135 ,0006
Mode ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Std. Deviation ,11060 ,31582 , 12816 , 15699 ,19886 ,05354 ,12585 ,04678
Minimum ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Maximum 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 ,60
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YAy =y
L N 400
E 2 g I |
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fr e
[ 2T
1LES 1009 “—H_ﬂ
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2. Hierarchikus klaszterelemzés — dendogram

BK
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3. Anemhierarchikus klaszterelemzés részletes adatai

BK

Initial Cluster Centers

Cluster
1 2 3 4 5
MO_IMMAT ,00 ,00 ,00 1,00 ,26 ,00
MO_TE ,50 ,00 ,00 ,00 ,02 1,00
MO_BPU ,49 ,00 1,00 ,00 ,00 ,00
MO_EP ,00 1,00 ,00 ,00 ,00 ,00
Iteration History®
Iteration Change in Cluster Centers
3 4

1 ,361 411 ,175 ,154 ,290 ,186
2 ,094 ,183 ,063 ,112 ,053 ,037
3 ,027 ,054 ,034 ,029 ,015 ,022
4 ,015 ,026 ,020 ,000 ,006 ,009
5 ,009 ,002 ,013 ,000 ,005 ,004
6 ,006 ,012 ,014 ,000 ,004 ,002
7 ,004 ,002 ,003 ,000 ,003 ,002
8 ,003 ,003 ,006 ,000 ,002 ,002
9 ,002 ,000 ,000 ,000 ,001 ,001
10 ,001 ,000 ,003 ,000 ,001 ,001
11 ,001 ,000 ,003 ,000 ,002 ,000
12 ,001 ,000 ,003 ,000 ,001 ,001
13 ,001 ,002 ,000 ,000 ,001 ,001
14 ,001 ,002 ,000 ,000 ,001 ,000
15 ,001 ,002 ,000 ,000 ,001 ,000
16 ,001 ,005 ,000 ,000 ,002 7,943E-005
17 ,001 ,000 ,000 ,000 ,001 ,001
18 ,001 ,000 ,000 ,000 ,000 ,001
19 ,002 ,000 ,000 ,000 ,002 ,000
20 ,001 ,002 ,000 ,005 ,001 ,000
21 ,001 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000
22 ,001 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000
23 ,001 ,000 ,000 ,000 ,001 ,000
24 ,001 ,000 ,000 ,000 ,001 ,000
25 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 7,966E-005
26 ,000 ,002 ,000 ,000 ,001 7,923E-005
27 ,000 ,002 ,000 ,000 ,000 ,000
28 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 8,794E-005
29 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000
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Final Cluster Centers

Cluster
1 2 3 4 5 6
MO_IMMAT ,01 ,01 ,01 71 ,02 ,00
MO_TE ,57 ,08 12 ,06 A7 ,90
MO_BPU ,02 ,05 ,70 ,01 ,02 ,00
MO_EP ,01 ,32 ,01 ,00 ,00 ,00
Distances between Final Cluster Centers
Cluster 1 2 3 4 5 6
1 ,586 ,817 ,865 ,399 ,328
2 ,586 ,718 ,760 ,328 ,884
3 ,817 ,718 ,985 ,681 1,048
4 ,865 ,760 ,985 ,697 1,097
5 ,399 ,328 ,681 ,697 727
6 ,328 ,884 1,048 1,097 727
ANOVA
Cluster Error F Sig.
Mean Square df Mean Square df
MO_IMMAT 9,776 5 ,002 4805 4720,708 ,000
MO_TE 86,286 5 ,010 4805 8579,459 ,000
MO_BPU 12,227 5 ,004 4805 3288,096 ,000
MO_EP 1,897 5 ,001 4805 2120,392 ,000

BK

Number of Cases in each Cluster

Cluster

Valid

Missing

1545,000
99,000
132,000
102,000
859,000

2074,000
4811,000

,000
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4. A diszkriminanciaelemzés adatai

BK

Tests of Equality of Group Means

Wilks' Lambda F dfl df2 Sig.
MO_IMMAT ,169 4720,708 5 4805 ,000
MO_TE ,101 8579,459 5 4805 ,000
MO_BPU ,226 3288,096 5 4805 ,000
MO _EP ,312 2120,392 5 4805 ,000
Log Determinants
Cluster Number of Case Rank Log Determinant
1 4 -23,319
2 4 -19,499
3 4 -21,160
4 4 -22,626
5 4 -23,398
6 4 -32,164
Pooled within-groups 4 -23,409
Test Results
Box's M 17240,678
Approx. 341,837
dfl 50
=
df2 616625,043
Sig. ,000
Eigenvalues
Function Eigenvalue % of Variance Cumulative % Canonical
Correlation
1 9,781% 51,5 51,5 ,952
2 4,560° 24,0 75,5 ,906
3 2,793% 14,7 90,2 ,858
4 1,853° 9,8 100,0 ,806
a. First 4 canonical discriminant functions were used in the analysis.
Wilks' Lambda
Test of Function(s) Wilks' Lambda Chi-square df Sig.
1 through 4 ,002 31112,025 20 ,000
2 through 4 ,017 19686,748 12 ,000
3 through 4 ,092 11443,123 6 ,000
4 ,351 5036,987 2 ,000
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Function 2

Standardized Canonical Discriminant Function Coefficients

Function
1 4
MO_IMMAT -,287 887 ,300 212
MO_TE ,904 ,195 ,288 276
MO_BPU -,143 -,379 ,905 175
MO_EP -,149 -214 -,242 ,936
Structure Matrix
Function
1 4
MO_TE 936 ,186 179 ,238
MO_IMMAT -,341 874 271 215
MO_BPU -,227 -,396 884" ,102
MO EP -,156 -,178 -,279 ,930°

Canonical Discriminant Functions

207

109

-101

-207

-20

Function 1

Cluster Mumhber
of Case

¢

D L R —

O

-Group Centroid
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5. Aklaszterek agazati besorolasa

Agazat/klaszter 1 2 3 4 5 6 S
Noévénytermesztés, allattenyésztés,
01 vadgazdalkodas és kapcsol6do 12% 0% 2% 1% 3% 6% 7%
szolgéltatasok
02 Erdégazdalkodas 0% 0% 0% 0% 1% 0% 0%
03 Halaszat, halgazdalkodéas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
08 Egyéb banyaszat 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0%
09 Banyaszati szolgaltatas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
10 Elelmiszergyartas 5% 0% 2% 0% 2% 3% 3%
11 Italgyartas 2% 0% 0% 2% 1% 1% 1%
12 Dohanytermék gyartasa 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
13 Textilia gyartasa 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
14 Ruhazati termék gyartasa 1% 0% 0% 0% 1% 1% 1%
15 B6r, bértermék, labbeli gyartasa 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0%
16 ;ﬁg{fgﬁ%ﬁigﬁf"e bitor), 1% 0% 0% 0% 1% 1% 1%
17 Papir, papirtermék gyartasa 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
18 tl\é)\//cérll]griise;gegyeb sokszorositasi 1% 0% 0% 1% 0% 1% 1%
20 Vegyi anyag, termék gyartasa 1% 0% 0% 1% 1% 0% 1%
21 Gybgyszergyartas 0% 0% 1% 0% 0% 0% 0%
22 Gumi-, manyag termék gyartasa 2% 0% 0% 0% 1% 1% 1%
23 Nemfém éasvanyi termék gyartasa 1% 0% 0% 0% 1% 1% 1%
24 Fémalapanyag gyartasa 1% 0% 1% 0% 0% 0% 1%
25 Fémfeldolgozasi termék gyartasa 4% 2% 1% 0% 3% 2% 3%
26 ifﬁ]rg;f%%/%‘%éﬂgktron'ka'* optikai 0% 0% 0% 1% 1% 0% 0%
27 Villamos berendezés gyartasa 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
28 Gép, gépi berendezés gyartasa 1% 0% 0% 1% 1% 0% 1%
29 Kozdti jarmi gyartasa 1% 0% 0% 1% 0% 0% 0%
30 Egyéb jarmii gyartasa 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
31 Butorgyartas 1% 0% 1% 0% 1% 1% 1%
32 Egyéb feldolgozdipari tevékenység 1% 0% 0% 0% 1% 0% 0%
33 jlg\e/tirtlégszp, berendezés, eszkoz 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
35 I\é"g';’;]‘zjsi;gi;glz‘; gaz-, gbzellatas, 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0%
36 Viztermelés, -kezelés, -ellatas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
37 Szennyviz gylijtése, kezelése 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
38 Hulladékgazdalkodas 1% 1% 0% 1% 0% 0% 0%
39 Szennyezode§mente3|tes, egyéb 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
hulladékkezelés
41 Epiletek épitése 3% 2% 5% 2% 5% 4% 4%
42 Egyéb épitmény épitése 1% 1% 1% 0% 2% 0% 1%
43 Specidlis szaképités 2% 2% 1% 3% 4% 1% 2%
46 r’:‘%?g’:‘k‘zrﬁfk';e;‘;'em (kivéve: jarmi, |50, 4% 2% 3% 14% 5% 8%
47 géspﬁz:;sfeﬂiﬁﬁggf;;) 9% 1% 3% 6% 10% 5% 7%
49 Szarazfoldi, cs6vezetékes szallitas 3% 0% 1% 0% 2% 2% 2%
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Agazat/klaszter 1 2 3 4 5 6 S
50 Vizi széllitas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
51  Légiszallitas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
52 tr\;?llétkagg}zlzzészalhtast kiegészitd 1% 0% 1% 0% 1% 1% 1%
53  Postai, futarpostai tevékenység 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
55  Széllashely-szolgaltatas 1% 1% 0% 1% 0% 5% 2%
56  Vendéglatas 1% 0% 1% 4% 1% 5% 3%
58  Kiadoi tevékenység 0% 0% 2% 8% 1% 0% 1%
s e s | 0% | 0w | we | aw | ow | o | o
60 ng:giifge;:gttgz 0% 0% 0% 2% 1% 0% 0%
61  Tavkozlés 0% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
62 'S”Zf;ggﬁ;'tg'stec“”c"og'a' 0% 2% 1% 15% 2% 0% 1%
63  Informéacios szolgéltatas 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0%
Pénzugyi kdzvetités (kivéve:
64  biztositasi, nyugdijpénztari 0% 67% 16% 1% 4% 0% 3%
tevékenység)
66  Egyéb pénzugyi tevékenység 0% 0% 0% 1% 1% 0% 0%
67 (NEM LETEZO AGAZAT) 0% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
68  Ingatlanugyletek 13% 3% 24% 7% 9% 39% 24%
69 i];\%i(zf]?/?ggl]te“' addszakeért6i 1% 1% 2% 5% 20 1% 20
70  Uzletvezetési, vezetdi tanacsadas 1% 3% 17% 4% 2% 1% 2%
no foesmeraedensts | ae | e | oes | @ | o2 | we | o
72 Tudomanyos kutatas, fejlesztés 0% 1% 0% 4% 1% 0% 0%
73 Rekldm, piackutatas 0% 0% 0% 3% 1% 0% 0%
74 r'i%‘;ezglfiztae'\‘/rglfe'*ng‘/fé%ma”yos* 0% 0% 2% 0% 1% 0% 0%
75  Allat-egészségugyi ellatas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
77  Kolcsonzés, operativ lizing 1% 0% 0% 0% 0% 1% 1%
78  Munkaerépiaci szolgéaltatas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Utazaskozvetités, o o o o o o o
9 utazasszervezés, egyéb foglalas 0% 0% 2% 0% 1% 0% 0%
80 g\fté‘f(gsr@%'égyomozo' 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0%
g1 Chimenylizemelctés, 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
82 ﬁgg}”;igﬁ;?;;’étgfgesz'tO egyeb 1% 1% 4% 1% 1% 0% 1%
85  Oktatas 0% 2% 0% 1% 1% 0% 1%
86  Human-egészségiigyi ellatas 1% 0% 3% 1% 2% 1% 1%
87  Bentlakasos, nem kérhazi apolas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
88  Szocidlis ellatas bentlakas nélkil 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
% tAeI\If(é)E:a_ﬁ ;;Z\g/eszetl, szoérakoztato 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
o e | on | os | | oow | on | 0w oo
92  Szerencsejaték, fogadas 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
93 tSep\)/(érlze,nsyzsoérgakoztato, szabadid6s 0% 0% 0% 10% 0% 206 1%
94  Erdekképviselet 0% 0% 1% 0% 0% 0% 0%
95 giirjnal\t/?gig személyi, haztartasi 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
96 Egyéb személyi szolgaltatas 1% 0% 1% 0% 1% 1% 1%
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6. Avalos értékelés gyakorisaga (AB2 adatbazis)

BK

Friedman teszt

a. Friedman Test

Sdlyozatlan Sulyozott
atlagos Median atlagos Median
rangok rangok

_Ertekhelxe_sb_ltes elgfordulasa 522 1 508
immaterialis javaknal
Ertekhelyespltes eléfordulasa 714 1 7.82
ingatlanoknal
ErEekhe!yesbltes ellofordglasa 5,60 1 577
miszaki berendezéseknél
Erte,khelyesbltes,elofor'dulasa 529 1 527
egyéb berendezéseknél
Ertelfhelyesblte; el6fordulasa 503 1 472
tenyészallatoknal
Ertékhelyesbités eléfordulasa
tartés részesedéseknél 571 1 5,38
\{alos erte:keles,elofordulasa 518 1 524
részesedéseknél
Valés értékelés eléfordulasa
hitelviszonyt megtestesitd 5,17 1 5,22
értékpapiroknal
V_§1Ios eftekelgs el6fordulasa 569 1 541
koveteléseknél
Va!os ert,ekele“s elofordu]asa 4,97 1 500
szarmazékos lgyleteknél
Test Statistics®

N 104 1619

Chi-Square 133,854 3059,027

df 9 9

Asymp. Sig. ,000 0,000
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Wilcoxon eldjeles rangproba — sulyozatlan valtozék

N Mean Rank Sum of Ranks
Negative Ranks 36° 22,03 793,00
EH_Trészes-  Positive Ranks 6° 18,33 110,00
EH_Ingatlan Ties 62°
Total 104
Negative Ranks 14¢ 11,68 163,50
VE_KOV - Positive Ranks 15° 18,10 271,50
EH_Trészes Ties 75
Total 104
Negative Ranks 16° 20,34 325,50
EH_Miszaki -  Positive Ranks 15" 11,37 170,50
VE_KOV Ties 73
Total 104
Negative Ranks 10 5,50 55,00
EH_Eber - Positive Ranks o~ ,00 ,00
EH_Miszaki Ties 94'
Total 104
Negative Ranks 7" 6,50 45,50
EH_Immat - Positive Ranks 6" 7,58 45,50
EH_Eber Ties 91°
Total 104
Negative Ranks 10° 10,15 101,50
VE_HVMT - Positive Ranks o 9,83 88,50
EH_Immat Ties 85"
Total 104
Negative Ranks 9° 5,44 49,00
EH_Tenyészall Positive Ranks 4 10,50 42,00
- VE_HVMT Ties 91"
Total 104
Negative Ranks 5 4,80 24,00
VE_DER - Positive Ranks 4" 5,25 21,00
EH_Tenyészall Ties 95*
Total 104
Test Statistics®
EH_Trés | VE_KOV | EH_Misz | EH_Eber | EH_Imm | VE_HVM | EH_Teny | VE_DER -
zes - - aki - - at - T- észéll - | EH_Tenyé
EH_Ingat | EH_Trés | VE_KOV | EH_Misz | EH_Eber | EH_Imm | VE_HVM szall
lan zes aki at T
z -4,354° | -1,181°| -1,539° -2,972° ,000° -, 275" -,252" -,180°
Asymp. Sig. (2-
,000 ,238 124 ,003 1,000 ,784 ,801 ,857
tailed)
a. Wilcoxon Signed Ranks Test
b. Based on positive ranks.
c. Based on negative ranks.
d. The sum of negative ranks equals the sum of positive ranks.
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Wilcoxon eldjeles rangproba — sulyozatlan valtozék

N Mean Rank Sum of Ranks
Negative Ranks 43" 22,74 978,00
EH Immat - Positive Ranks 1° 12,00 12,00
EH_Ingatlan  Ties 60°
Total 104
Negative Ranks 38° 20,92 795,00
EH_Miszaki - Positive Ranks 2° 12,50 25,00
EH_Ingatlan Ties 64'
Total 104
Negative Ranks 439 22,73 977,50
EH_Eber - Positive Ranks 1" 12,50 12,50
EH_Ingatlan Ties 60'
Total 104
Negative Ranks 45 24,91 1121,00
EH_Tenyészall Positive Ranks 3 18,33 55,00
-EH_Ingatlan  Ties 56
Total 104
Negative Ranks 36™ 22,03 793,00
EH_Trészes- Positive Ranks 6" 18,33 110,00
EH_Ingatlan Ties 62°
Total 104
Negative Ranks 42° 22,39 940,50
VE_Részes -  Positive Ranks 3¢ 31,50 94,50
EH_Ingatlan Ties 59"
Total 104
Negative Ranks 46° 25,26 1162,00
VE_HVMT - Positive Ranks 4 28,25 113,00
EH_Ingatlan Ties 54"
Total 104
Negative Ranks 39" 24,24 945,50
VE_KOV - Positive Ranks 13" 33,27 432,50
EH_Ingatlan Ties 52*
Total 104
Negative Ranks 45Y 24,17 1087,50
VE DER - Positive Ranks 3’ 29,50 88,50
EH_Ingatlan  Ties 562
Total 104
Test Statistics®
EH_Imm | EH_MUs | EH_Eber | EH_Ten | EH_Trés | VE_Rés | VE_HV | VE_KO | VE_DER
at - zaki - - yészall - zes - zes - MT - V- -
EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Ing | EH_Ing | EH_Ing | EH_Inga
tlan tlan tlan tlan tlan atlan atlan atlan tlan
z 5,757 -5,322°| -5,757°| -5,564°| -4,354"| -4,836°| -5165°| -2,370"| -5,204"
Asymp. Sig.
,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,018 ,000
(2-tailed)

BK

a. Wilcoxon Signed Ranks Test

b. Based on positive ranks.
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Wilcoxon eléjeles rangpréba — sulyozott valtozok

N Mean Rank Sum of Ranks

Negative Ranks 800° 414,02 331215,00
EH Miiszaki - Positive Ranks 21° 296,00 6216,00
EH_Ingatlan Ties 798°

Total 1619

Negative Ranks 407° 320,06 130263,00
VE_KOV - Positive Ranks 262° 358,21 93852,00
EH_Mdiszaki Ties 950"

Total 1619

Negative Ranks 238 225,34 53631,50
EH_Trészes - Positive Ranks 209" 222,47 46496,50
VE_KOV Ties 1172'

Total 1619

Negative Ranks 255! 275,97 70371,50
EH_Eber - Positive Ranks 232" 208,86 48456,50
EH_Trészes Ties 1132'

Total 1619

Negative Ranks 276" 240,33 66332,00
VE_Részes - Positive Ranks 232" 271,35 62954,00
EH_Eber Ties 1111°

Total 1619

Negative Ranks 60° 44,50 2670,00
VE_HVMT - Positive Ranks 36" 55,17 1986,00
VE_Részes Ties 1523"

Total 1619

Negative Ranks 69° 35,00 2415,00
VE_DER - Positive Ranks 3 71,00 213,00
VE_HVMT Ties 1547"

Total 1619

Negative Ranks 197" 191,77 37779,00
EH_Immat - Positive Ranks 209" 214,56 44842,00
VE_DER Ties 1213

Total 1619

Negative Ranks 163’ 110,48 18007,50
EH_Tenyészall -  Positive Ranks 61° 117,91 7192,50
EH_Immat Ties 1395%

Total 1619

Test Statistics®

EH_Mis | VE_KOV | EH_Trés | EH_Eber | VE_Rés | VE_HV | VE_DER | EH_Imm | EH_Ten
zaki - - zes - - zes - MT - - at - yészall -

EH_Inga | EH_Mis | VE_KOV | EH_Trés | EH_Eber | VE_Rés | VE_HV | VE_DER | EH_Imm

tlan zaki zes zes MT at
z -25,128° -3,825°| -1,364°| -3,745° -557°| -1,350°| -6,620°| -1,610°| -5,798"
Asymp. Sig.
,000 ,000 173 ,000 577 177 ,000 ,107 ,000
(2-tailed)

a. Wilcoxon Signed Ranks Test
b. Based on positive ranks.

c. Based on negative ranks.
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Wilcoxon eldjeles rangproba — sul

0zott valtozék

N Mean Rank Sum of Ranks
Negative Ranks 955% 483,94 462160,00
EH Immat - Positive Ranks o 330,00 2970,00
EH_Ingatlan Ties 655°
Total 1619
Negative Ranks 800° 414,02 331215,00
EH_Miszaki - Positive Ranks 21° 296,00 6216,00
EH_Ingatlan Ties 798"
Total 1619
Negative Ranks 923¢ 468,03 431992,50
EH_Eber - Positive Ranks 9" 309,50 2785,50
EH_Ingatlan Ties 687"
Total 1619
Negative Ranks 989’ 503,97 498425,00
EH_Tenyészall - Positive Ranks 20 556,00 11120,00
EH_Ingatlan Ties 610’
Total 1619
Negative Ranks 823" 434,27 357407,50
EH_Trészes - Positive Ranks 56" 524,15 29352,50
EH_Ingatlan Ties 740°
Total 1619
Negative Ranks 810° 410,64 332618,50
VE_Részes - Positive Ranks 25¢ 656,46 16411,50
EH_Ingatlan Ties 784"
Total 1619
Negative Ranks 853° 433,07 369408,50
VE_HVMT - Positive Ranks 25 658,90 16472,50
EH_Ingatlan Ties 741"
Total 1619
Negative Ranks 800" 424,12 339294,50
VE_KOV - Positive Ranks 87" 626,82 54533,50
EH_lIngatlan Ties 732"
Total 1619
Negative Ranks 850" 433,81 368736,00
VE DER - Positive Ranks 23 555,00 12765,00
EH_Ingatlan Ties 746
Total 1619
Test Statistics®
EH_Imm | EH_Mis | EH_Eber | EH_Ten | EH_Trés | VE_Rés | VE_HV | VE_KOV | VE_DER
at - zaki - - yészall - zes - zes - MT - - -
EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga | EH_Inga
tlan tlan tlan tlan tlan tlan tlan tlan tlan
z -27,713°| -25,128" | -27,145° | -27,078" | -22,332° | -23,073"| -23,990° | -18,980" | -24,325"
Asymp. Sig.
,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000
(2-tailed)
a. Wilcoxon Signed Ranks Test
b. Based on positive ranks.
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VII. melléklet A H3 hipotézis ellenérzésének részletes adatai

1. Avalos értéken értékelhet6 eszk6zok megoszlasanak statisztikai

Statistics
MO_| MO_TE MO_BPU MO_EP
(Immat. (Targyi (Bef. pu-i (Erték-
javak) eszk.) eszk.) papir)
Valid 379673 379673 379673 379673
N Missing 0 0 0 0
Mean ,0092 ,2433 ,0164 ,0067
Median ,0000 ,0836 ,0000 ,0000
Mode ,00 ,00 ,00 ,00
Std. Deviation ,06572 ,30712 ,09963 ,05900
Minimum ,00 ,00 ,00 ,00
Maximum 1,00 1,00 1,00 1,00
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,0219 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,0836 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,1852 ,0000 ,0000
70 ,0000 ,3352 ,0000 ,0000
80 ,0000 ,5336 ,0000 ,0000
90 ,0015 ,7806 ,0000 ,0000
MD_LJ MD_TE
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2. Avalds értéken értékelhet6 eszkdzok eloszlasanak kategorizalasa
Statistics
Kategé6ria: MFO1 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 225461 225461 225461 225461
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,0049 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,0650 ,0000 ,0000
70 ,0000 1765 ,0000 ,0000
80 ,0000 ,3670 ,0000 ,0000
90 ,0000 ,6564 ,0000 ,0000
Statistics
Kategé6ria: MFO2 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N valid 87702 87702 87702 87702
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0129 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0516 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,1140 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,1963 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,3075 ,0000 ,0000
70 ,0000 4573 ,0000 ,0000
80 ,0000 ,6436 ,0000 ,0000
90 ,0033 ,8550 ,0000 ,0000
266
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Statistics
Kategéria: MFO3 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
Valid 24247 24247 24247 24247
N Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0018 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0348 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0898 ,0000 ,0000
40 ,0000 1722 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,2850 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,4152 ,0000 ,0000
70 ,0000 ,5548 ,0000 ,0000
80 ,0007 , 7145 ,0000 ,0000
90 ,0054 ,8909 ,0125 ,0000
Statistics
Kategé6ria: MFO4 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 20195 20195 20195 20195
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0020 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0395 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,1047 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,2033 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,3245 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,4526 ,0000 ,0000
70 ,0003 ,5888 ,0000 ,0000
80 ,0014 , 7334 ,0011 ,0000
90 ,0081 ,8983 ,0433 ,0000
Statistics
Kategé6ria: MFO5 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 9127 9127 9127 9127
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0022 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0400 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,1181 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,2280 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,3540 ,0000 ,0000
60 ,0002 ,4700 ,0000 ,0000
70 ,0007 ,5952 ,0006 ,0000
80 ,0025 , 7391 ,0082 ,0000
90 ,0138 ,8970 ,1011 ,0005
Statistics
Kategéria: MFO6 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 9543 9543 9543 9543
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0009 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0374 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,1166 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,2413 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0001 ,3651 ,0000 ,0000
60 ,0005 4847 ,0004 ,0000
70 ,0014 ,6077 ,0041 ,0000
80 ,0046 , 7486 ,0291 ,0000
90 ,0191 ,9155 ,1992 ,0036
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Statistics
Kategéria: MFO7 MO_I1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 2583 2583 2583 2583
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0004 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0182 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0818 ,0000 ,0000
40 ,0001 2112 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0005 ,3554 ,0006 ,0000
60 ,0014 4876 ,0042 ,0000
70 ,0031 ,6268 ,0240 ,0000
80 ,0078 7793 ,1027 ,0000
90 ,0275 ,9241 ,3813 ,0136
Statistics
Kategé6ria: MFO8 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 815 815 815 815
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0018 ,0001 ,0000
40 ,0001 ,0170 ,0017 ,0000
Percentiles 50 ,0004 ,0574 ,0122 ,0000
60 ,0012 ,2523 ,0579 ,0000
70 ,0031 ,4661 ,1851 ,0000
80 ,0093 ,6629 ,5735 ,0004
90 ,0347 ,8885 ,9354 ,1164
Statistics
Kateg6ria: ENAO MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 66944 66944 66944 66944
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
70 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
80 ,0000 1775 ,0000 ,0000
90 ,0000 ,8135 ,0000 ,0000
Statistics
Kategoria: ENA1 MO_I1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 155092 155092 155092 155092
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,0043 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,0570 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,1522 ,0000 ,0000
70 ,0000 ,3133 ,0000 ,0000
80 ,0000 ,5491 ,0000 ,0000
90 ,0000 ,8196 ,0000 ,0000
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Statistics
Kategoria: ENA2 MO_I1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 88835 88835 88835 88835
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0089 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0435 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,0998 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,1778 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,2822 ,0000 ,0000
70 ,0000 4143 ,0000 ,0000
80 ,0000 ,5768 ,0000 ,0000
90 ,0028 7714 ,0000 ,0000
Statistics
Kateg6ria: ENA3 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 25296 25296 25296 25296
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0215 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0635 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,1207 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,1951 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,2910 ,0000 ,0000
70 ,0000 ,4076 ,0000 ,0000
80 ,0005 ,5512 ,0000 ,0000
90 ,0058 , 7256 ,0006 ,0000
Statistics
Kateg6ria: ENA4 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 21835 21835 21835 21835
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0028 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0318 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0774 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,1380 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 ,2141 ,0000 ,0000
60 ,0000 ,3099 ,0000 ,0000
70 ,0003 ,4201 ,0000 ,0000
80 ,0016 ,5436 ,0000 ,0000
90 ,0086 , 7058 ,0081 ,0000
Statistics
Kategoria: ENA5 MO_I1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 9849 9849 9849 9849
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0059 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0383 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0864 ,0000 ,0000
40 ,0000 ,1481 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0000 2277 ,0000 ,0000
60 ,0002 ,3207 ,0000 ,0000
70 ,0009 4268 ,0000 ,0000
80 ,0029 ,5448 ,0010 ,0000
90 ,0132 ,6885 ,0208 ,0000

269



Mellékletek

BK

Statistics
Kategoria: ENAG MO_I1J MO_TE MO_BPU MO_EP
Valid 9164 9164 9164 9164
N Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0080 ,0000 ,0000
20 ,0000 ,0383 ,0000 ,0000
30 ,0000 ,0842 ,0000 ,0000
40 ,0001 ,1489 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0004 ,2353 ,0000 ,0000
60 ,0009 ,3326 ,0000 ,0000
70 ,0022 4319 ,0009 ,0000
80 ,0063 ,5418 ,0067 ,0000
90 ,0227 ,6780 ,0477 ,0018
Statistics
Kateg6ria: ENA7 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 2112 2112 2112 2112
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0065 ,0000 ,0000
20 ,0001 ,0306 ,0000 ,0000
30 ,0003 ,0752 ,0000 ,0000
40 ,0008 ,1399 ,0000 ,0000
Percentiles 50 ,0016 ,2263 ,0002 ,0000
60 ,0031 ,3130 ,0011 ,0000
70 ,0057 4154 ,0060 ,0000
80 ,0111 ,5197 ,0270 ,0000
90 ,0288 ,6455 ,0973 ,0004
Statistics
Kateg6ria: ENA8 MO_1J MO_TE MO_BPU MO_EP
N Valid 546 546 546 546
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0030 ,0000 ,0000
20 ,0002 ,0147 ,0000 ,0000
30 ,0006 ,0467 ,0000 ,0000
40 ,0014 ,1134 ,0003 ,0000
Percentiles 50 ,0025 ,1861 ,0010 ,0000
60 ,0051 ,2682 ,0039 ,0000
70 ,0089 ,3621 ,0187 ,0000
80 ,0156 4707 ,0618 ,0000
90 ,0600 ,6263 ,2021 ,0108
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3. Atargyi eszkdzok brutté értékének kategorizalasa

MFO1 MFG2 MFG3 MFO4
N Valid 225461 87702 24247 20195
Missing 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 121,0000 308,0000
20 ,0000 739,0000 5101,0000 11072,2000
30 ,0000 2713,0000 12588,4000 28431,8000
40 ,0000 5272,2000 21585,4000 49471,4000
Percentiles 50 180,0000 8218,0000 32159,0000 72778,0000
60 494,0000 11639,0000 43570,6000 97182,8000
70 1108,0000 15916,0000 55022,2000 120241,2000
80 2400,0000 21761,0000 67424,2000 149162,8000
90 5002,0000 31968,7000 85465,2000 192030,2000
MFO5 MFG6 MFO7 MFO8
N Valid 9127 9543 2583 815
Missing 0 0 0 0
10 450,2000 990,0000 2894,8000 ,0000
20 25551,4000 58693,6000 152204,6000 1089,4000
30 67243,6000 166043,0000 542242,8000 177050,6000
40 117636,6000 307812,2000 1259452,8000 801201,0000
Percentiles 50 171406,0000 444332,0000 2020979,0000 4186758,0000
60 225996,8000 576524,2000 2703144,0000 10168499,6000
70 277993,6000 722546,4000 3456604,8000 16182668,6000
80 334134,0000 947051,4000 4489307,2000 24375346,0000
90 413220,2000 | 1358199,0000 6613343,8000 59661633,6000
ENAO ENA1 ENA2 ENA3 ENA4
N Valid 66944 155092 88835 25296 21835
Missing 0 0 0 0 0
10 ,0000 ,0000 ,0000 ,0000 243,6000
20 ,0000 ,0000 300,0000 1248,4000 3680,2000
30 ,0000 ,0000 1109,8000 3889,1000 9208,8000
40 ,0000 188,0000 2555,0000 7362,8000 16381,8000
Percentiles 50 ,0000 483,0000 4565,0000 12095,5000 26581,0000
60 ,0000 1048,0000 7241,0000 19399,2000 41052,0000
70 101,0000 2241,0000 11347,4000 30558,4000 64619,6000
80 750,0000 4712,0000 19092,8000 50622,6000 109012,8000
90 4860,5000 11669,7000 40622,8000 102245,9000 213384,4000
ENA5 ENA6 ENA7 ENA8
N Valid 9849 9164 2112 546
Missing 0 0 0 0
10 1197,0000 4245,5000 26462,5000 94589,5000
20 9732,0000 26046,0000 121517,6000 452236,4000
30 21401,0000 59931,5000 267521,3000 1284815,4000
40 37408,0000 106712,0000 515772,0000 2940235,0000
Percentiles 50 59837,0000 173877,0000 889781,5000 5497011,5000
60 92550,0000 275375,0000 | 1390622,4000 9199454,8000
70 146302,0000 424079,0000 | 2140432,0000 15672654,3000
80 238583,0000 684116,0000 | 3338099,2000 30807237,8000
90 460082,0000 | 1306592,0000 § 6182086,9000 94064025,5000
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4. Avalés érték mell6zésének okai — Friedman teszt (AB2 adatbazis)

BK

a. Friedman Test

Sulyozatlan Sulyozott
atlagos Median atlagos Median
rangok rangok

Nem vélasztotta, mert
koltséges 5,88 2 6,12
Nem valasztotta, mert nem
relevans 5,89 2,5 6,14
Nem valasztotta, mert nem
hatarozhaté meg az érték 5,44 15 5,05
Nem vélasztotta, mert nincs
olyan vagyonelem 5,32 1 5,51
Nem vélasztotta, mert a csoport
sem vélasztotta 4,33 1 4,33
Nem valasztotta, mert az IFRS
besze}molo mellett nem 3,81 1 3,90
relevans
Nem valasztotta, mert ad6zasi
hatrany 3,58 1 3,40
Nem valasztotta, mert nem jar
vele adoelény 4,55 1 4,69
Nincs adat, hogy miért nem
valasztotta 6,22 3,5 5,86
Test Statistics®
N 104 1619
Chi-Square 173,652 2667,793
df 8 8
Asymp. Sig. ,000 0,000
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VIIIL. melléklet A H4 hipotézis ellenérzésének részletes adatai
1. Amérlegfétsszeg és az arbevétel valtozoinak normalitasvizsgalata

Ertékelési tartalékkal korrigalt mérlegfédsszeg:

One-Sample Kolmagorov-Smirnov Test

400 000 o Nonral Faamelers
= Maan 88 266 £3
Std Dev. 501 907 58
3001 000 0]
=
z 200 000 i
= ™
(lecfeeslig \
I:ll.l
L/ Eﬁﬂil.'l:l] :\IIlg'IIIII ?:HIIIIIIJ 1 O D00 D00 12 500 000
G _RET
Taotal ¥ e
Absalute A30
Most Extreme Differences Positve =3
Hegalive - 430
Tast Stafistic 254,750
Asymptotic Sig. (@-sided tesy 000
Arbevétel:
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
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350 500 B
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Firegieney

woonoo |
b
0 AN T T T T
[ 3 800 000 £ 2000 00 7 500 D00 10 DO 000 12 800 200
EE_Pridkesitis netta arbowstole

Total N I

Absaliuie A28
Maost Exreme Differences Positive el

HNaawive - 428
Tesl Salkstic 3473
Besympiotic Sig. @ sided tesi) ]
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2. Avalés értékelést valasztd gazdalkodok méret szerinti differencialasa

Mérlegf6dsszeg — Kolmogorov-Smirnov teszt, P=5%

Independent-Samples Kolmogorov-Smirnov Test

VE_IN
0,00 1,00
1 DID BID BID 4ID 2|D 0 2ID 4ID BID BID 1 ?D
BODEST N =374 862 N=4811 5.00E9
. 6.00E9] [6,00E9 %
Al
=, 4 00E9 [00E9 @
= =
‘g 2 00E9| | 2,00e9 ™
0,00E0] 0,00E0
-2, 00E9—— T T T T T T —=2,00E9
4000000 300000,0 2000000 1000000 00  100000,0 2000000 3000000 4000000
Frequency Frequency
Total N 379673
Absolute 537
Most Extreme Differences Positive 537
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Arbevétel — Kolmogorov-Smirnov teszt, P=5%

Independent-Samples Kelmogorov-Smirnov Test
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Absolute 365
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Test Statistic 25132
Asymptotic Sig. (2sided test) 0oo
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3. Valés értékelés a méret fiiggvényében — Friedman teszt (AB2 adatbazis)

A mérlegf6dsszeg alapjan:

Sulyozatlan Sulyozott
atlagos Median atlagos Median
rangok rangok
Ertékhelyesbitést alkalmazok
kézll 100M Ft mérlegfédsszeg 5,19 1 5,03 1
alatti vallalkozés
Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozil 100-250M Ft
mérlegfédsszeg kozotti 5,99 1 5,33 1
véllalkozas
Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozll 250-500M Ft
mérlegfédsszeg kozotti 6,65 1 6,98 2
véllalkozas
Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozil 500-1000M Ft
mérlegfédsszeg kozotti 6.24 1 6,46 1
véllalkozas
Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozil 1000M Ft 6,08 1 6,56 1

mérlegfédsszeg feletti
véllalkozas

Valés értékelést alkalmazok
kézll 100M Ft mérlegfédsszeg 4,70 1 4,44 1
alatti vallalkozas

Valés értékelést alkalmazok
kozul 100-250M Ft
mérlegféosszeg kozotti
véllalkozas

4,78 1 4,49 1

Valos értékelést alkalmazok
kozll 250-500M Ft
mérlegféosszeg kozotti
véllalkozas

5,34 1 5,36 1

Valos értékelést alkalmazok
kozul 500-1000M Ft
mérlegféosszeg kozotti
véllalkozas

511 1 5,23 1

Valos értékelést alkalmazok
kozul 1000M Ft
mérlegféosszeg feletti
véllalkozas

4,91 1 511 1

a

Test Statistics

N 49 871
Chi-Square 50,435 1413,761
df 9 9
Asymp. Sig. ,000 0,000

a. Friedman Test
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Az arbevétel alapjan:

BK

Sdlyozatlan
atlagos
rangok

Median

Sulyozott
atlagos
rangok

Median

Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozll 200M Ft arbevétel alatti
véllalkozas

Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozll 200-500M Ft arbevétel
kozotti vallalkozas

Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozul 500-1000M Ft arbevétel
kozotti vallalkozas

Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozll 1000-2000M Ft arbevétel
kozotti vallalkozas

Ertékhelyesbitést alkalmazok
kozll 2000M Ft arbevétel folotti
vallalkozas

Valés értékelést alkalmazok
kozll 200M Ft arbevétel alatti
véllalkozas

Valés értékelést alkalmazok
kozul 200-500M Ft arbevétel
kozotti vallalkozas

Valés értékelést alkalmazok
kozul 500-1000M Ft arbevétel
kozotti vallalkozas

Valés értékelést alkalmazok
kozil 1000-2000M Ft arbevétel
kozotti vallalkozas

Valés értékelést alkalmazok
kozul 2000M Ft arbevétel folotti
véllalkozas

6,44

6,06

6,32

5,85

5,33

4,68

5,28

512

5,15

4,78

5,78

5,64

6,90

6,13

5,88

4,36

4,69

5,26

5,28

5,07

Test Statistics

a

N

Chi-Square
df

Asymp. Sig.

49
41,754

,000

871
879,426

0,000

a. Friedman Test
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4. Ajegyzett téke — sajat toke arany méret szerinti differencialasa

Az értékelési tartalékkal szamitott sajat t6ke alapjan:

ST _JT_KAT

Negativ 0%-50% 51%-66% 66% felett

Count | RowN% | Count | RowN% | Count | RowN% | Count | RowN %
1,00 69496 30,8% 20435 9,1% 7701 3,4% | 127825 56,7%
2,00 12514 14,3% 3315 3,8% 1575 1,8% 70298 80,2%

3,00 2632 10,9% 640 2,6% 254 1,0%| 20720| 855%
Mérlegféésszeg 4,00 2079 10,3% 464 2,3% 220 1,1%| 17432| 86,3%
kategoriak 5,00 881 9,7% 186 2,0% 93 1,0% 7967 | 87,3%
6,00 872 9,1% 216 2,3% 113 1,2% 8342| 87,4%
7,00 267 10,3% 64 2,5% 38 1,5% 2214 857%
8,00 48 5,9% 18 2,2% 10 1,2% 739|  90,7%
,00 20807 | 31,1% 8119 12,1% 2854 43%| 35163 52,5%

1,00 46476 30,0% 12267 7,9% 4876 3,1% 91470 59,0%
2,00 15685 17, 7% 3613 4,1% 1631 1,8% 67906 76,4%

. 3,00 2752 10,9% 629 2,5% 304 12%| 21611 85,4%
Arbevétel
L. 4,00 1774 8,1% 363 1,7% 174 0,8% 19523 89,4%
kategoriak
5,00 664 6,7% 159 1,6% 67 0,7% 8959 91,0%
6,00 505 5,5% 138 1,5% 61 0,7% 8460 92,3%
7,00 104 4,9% 42 2,0% 27 1,3% 1939 91,8%
8,00 22 4,0% 8 1,5% 10 1,8% 506 92,7%

Az értékelési tartalék nélkil szamitott sajat téke alapjan:

ST JT ETO KAT

Negativ 0%-50% 51%-66% 66% felett

Count | RowN% | Count | RowN% | Count | RowN% | Count | RowN %
1,00 69556 30,9% 20445 9,1% 7702 3,4% | 127747 56,7%
2,00 12710 14,5% 3341 3,8% 1578 1,8% 70073 79,9%

3,00 2804 | 11,6% 658 2,7% 259 1,1%| 20525| 84,7%
Mérlegféésszeg 4,00 2308 | 11,4% 486 2,4% 220 11%| 17181 851%
kategoriak 5,00 1039 11,4% 206 2,3% 100 1,1% 7782 | 85,3%
6,00 1174  12,3% 233 2,4% 125 1,3% 8011| 83,9%
7,00 378 14,6% 78 3,0% 41 1,6% 2086 80,8%
8,00 77 9,4% 20 2,5% 12 1,5% 706| 86,6%
,00 20962 | 31,3% 8127 12,1% 2857 43% | 34991 52,3%

1,00 46775 30,2% 12318 7,9% 4887 3,2% 91108 58,7%
2,00 15963 18,0% 3646 4,1% 1634 1,8% 67592 76,1%

. 3,00 2903 11,5% 635 2,5% 309 1,2% | 21449 84,8%
Arbevétel
. 4,00 1933 8,9% 380 1,7% 178 0,8% 19343 88,6%
kategoriak
5,00 756 7,7% 161 1,6% 68 0,7% 8864 90,0%
6,00 604 6,6% 147 1,6% 66 0,7% 8347 91,1%
7,00 125 5,9% 44 2,1% 26 1,2% 1917 90,8%
8,00 25 4,6% 9 1,6% 12 2,2% 500 91,6%
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5. Az elad6sodottsag mutatdinak normalitasvizsgalata

Ertékelési tartalékkal korrigalt sajat téke — Mérlegféosszeg arany:

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

10 000 000,07

& 000 000,07

& 000 000,0+

Frequency

4 000 000,07

2000 000,0H

MNormal Parameters
Mean -10,37
Std. | Dev. 637 16

0,0

-400 000

T T T
-300 000 -200 000 -100 000

ST Mf6 arany ET nélkiil

o] 100 000

Total N

379 6BE

Absolute

493

Most Extreme Differences Positive

433

Negative

- 463

Test Statistic

304 028

Asymptotic Sig. (2sided test)

000

Ertékelési tartalékkal korrigalt sajat téke — Jegyzett téke — arany:

10000 000,07

& 000 000,07

Frequency

2000 000,0+

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

G 000 0000+

4 000 000,07

Mormal Parameters
Mean 39 78
Stel. Dev. 2 B45 42

0.0

~500 000

T
0 500 000
ST-JT arany ET nélkiil

T
1 000 000 1500000

Total N

377 655

Absolute

452

Most Extreme Differences Positive

A1

Negative

- 452

Test Statistic

277 851

Asymptotic Sig. (2-sided test)

oo
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6. Tokehelyzet a valés értékelés valasztasanak fliggvényében

Sajat t6ke — Mérlegfé0sszeg arany — Kolmogorov-Smirnov teszt, P=5%

Independent-Samples Kolmogorov-Smimov Test

WE_IN
0.0 1,80
W e W Wm0 o W B = W
1 ['] 1 1 1 [l 1 1 1 L 1
Pl VT W= 4 808 FeLemin
'E‘ 000 —_— i‘!
i‘! 2000 000,00 =200 000 00 £}
b =400 000 00 =400 000,00 u
II]I:IIII_I] :‘I:IJI:II:I]II IIZIJI!IIIIJ I]!l] IIZIJI:II:IIII:I :‘lIII!IIII] J{IJIIIIIIIIIZI
Frequency Frequency
Toral N 378 BES
Absalute S
Most Extreme Hierences Pasilive i ]
Negative -ES
Test Statistic 12714
Asyraptatic Sig. (2 sided 1es) nn
Jegyzett t6ke — Sajat téke —arény — Kolmogorov-Smirnov teszt, P=5%
Independent-Samples Kelmogorov-Smirnav Tast
VE N
a0 1,83
A T R B
5 fﬁﬁﬁ_ =272 060 H=4 758 4ﬂx$ =
g, 1 000 000,00~ =1 000 000 00
i SIH] 0 00 [0 O O E
0] —ﬁ_ —————— I
& -zoooco o] = E mn:-:nnu o
-1 000 00De-L— . " " " 1 D00 (0,00
WOBOOL  MOCOOD 1000000 L1 000G MOBMD 50000
Fraau i ey Friquency
Total N 37T BEE
Absslute JE
Maost Extreme Diferences Positive a0
Hegative -1
Tew Statisiic 6574
Bepaptolic Sig. (2 sided 10sy Lo
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7. Avalés értékelés hatasa az eladésodottsagi mutatok szerinti eloszlasra

Sajat téke — mérlegf6dsszeg arany:

Count
ST_ETO_KAT Total
Negativ 0%-25% 26%-50% 51%-75% 75% felett
Negativ 332 0 0 0 0 332
0%-25% 692 436 0 0 0 1128
ST_MFO_KAT  26%-50% 316 416 377 0 0 1109
51%-75% 181 182 410 393 0 1166
75% felett 58 57 86 256 619 1076
Total 1579 1091 873 649 619 4811
Jegyzett t6ke — sajat t6ke arany:
Count
ST JT ETO KAT Total
Negativ 0%-50% 51%-66% 66% felett
Negativ 332 0 0 332
0%-50% 114 36 0 150
ST_JT_KAT
51%-66% 44 27 0 74
66% felett 1099 223 104 2822 4248
Total 1589 286 107 2822 4804
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8. Avalds értékelést nem valaszto gazdalkodokbadl valasztott minta jellemzéi

BK

Mérlegfédsszeg kategoériak

Cumulative
Frequency Percent Valid Percent
Percent
4,00 1401 34,4 34,4 34,4
5,00 899 22,1 22,1 56,5
6,00 1263 31,0 31,0 87,5
Valid
7,00 412 10,1 10,1 97,6
8,00 98 2,4 2,4 100,0
Total 4073 100,0 100,0
Arbevétel kategoriak
Cumulative
Frequency Percent Valid Percent
Percent
4,00 1764 43,3 43,3 43,3
5,00 1030 25,3 25,3 68,6
6,00 1077 26,4 26,4 95,0
Valid
7,00 164 4,0 4,0 99,1
8,00 38 9 9 100,0
Total 4073 100,0 100,0
Targyi Ingatlanok
eszkdzok brutté érték
aranya aranya
Valid 4073 4073
N
Missing 0 0
Mean ,6283 , 7932
Median ,6166 ,7812
Minimum ,30 ,60
Maximum 1,00 1,00
10 ,3652 ,6327
20 4276 ,6717
30 ,4892 ,7054
40 ,5522 ,7420
Percentiles 50 ,6166 ,7812
60 ,6814 ,8196
70 ,7550 ,8681
80 ,8336 ,9240
90 ,9162 ,9832
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9. Alogisztikus regresszios modell részletei

Categorical Variables Codings

Parameter coding
Frequency
(1 (2 3
Negativ 1841 1,000 ,000 ,000
. 0%-50% 360 ,000 1,000 ,000
STIT_ETO_KAT 51%-66% 144 ,000 ,000 1,000
66% felett 6532 ,000 ,000 ,000
Model Summary
Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Nagelkerke R
Square Square
1 10934,145% ,137 ,184
Hosmer and Lemeshow Test
Step Chi-square df Sig.
1 ,000 1 1,000
Contingency Table for Hosmer and Lemeshow Test
VE_IN = ,00 VE_IN = 1,00 Total
Observed Expected Observed Expected
1 3710 3710,000 2822 2822,000 6532
Step 1 2 111 111,000 393 393,000 504
3 252 252,000 1589 1589,000 1841
Classification Table®
Predicted
VE_IN Percentage
Observed ,00 1,00 Correct
Step 1 ] ,00 3710 363 91,1
VE_IN
1,00 2822 1982 41,3
Overall Percentage 64,1
a. The cut value is ,500
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
A ST JT_ETO_KAT 993,334 3 ,000
Step 1 ST_JT_ETO_KAT(1) 2,115 072 856,710 1 ,000 8,290
ST_JT_ETO_KAT(2) 1,626 133 149,841 1 ,000 5,081
ST_JT_ETO_KAT(3) 1,335 ,192 48,208 1 ,000 3,802
Constant -,274 ,025 119,970 1 ,000 , 761

a. Variable(s) entered on step 1: ST_JT_ETO0_KAT.
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10.

A valés értékelés valasztasanak okai — Friedman teszt (AB2 adatbazis)

Sulyozatlan Sulyozott
atlagos Median atlagos Median
rangok rangok
Tékehelyzet miatt valasztotta 4,69 1 4,89 2
Tglajdon03| elvaras miatt 4.95 5 476 5
vélasztotta
E,redmenyjawtas miatt 364 1 3.41 1
véalasztotta
Vgllalatcsoport vélasztasa miatt 3.49 1 372 1
vélasztotta
IERS beszamlé miatt 3,19 1 3,50 1
vélasztotta
H’ltelkepesseg vizsgalat miatt 441 1 451 1
véalasztotta
AF|oza5| elénydk miatt 3.62 1 3.20 1
vélasztotta
Test Statistics®

N 49 976

Chi-Square 51,154 989,421

df 6 6

Asymp. Sig. ,000 0,000

a. Friedman Test
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11.

A kulfoldi tobbségi tulajdonu gazdalkodok statisztikai

A valbs értékelés valasztasanak gyakorisaga a kilfoldi tobbségi tulajdon fliggvényében:

VE_IN
,00 1,00
Count Row N % Count Row N %
) ,00 349457 98,9% 3964 1,1%
KULF_TOBBS
1,00 25405 96,8% 847 3,2%
A kilfoldi tébbségi tulajdona gazdalkodok méret szerinti csoportositasa:
KULF_TOBBS
,00 1,00
Count Row N % Count Row N %
1,00 217139 96,2% 8579 3,8%
2,00 81965 93,2% 5965 6,8%
3,00 21640 89,1% 2647 10,9%
Mérlegfédsszeg
4,00 17180 85,4% 2942 14,6%
kategoriak
. 5,00 7201 79,9% 1817 20,1%
(ET nélkul)
6,00 6630 71,1% 2695 28,9%
7,00 1368 55,0% 1119 45,0%
8,00 298 37,9% 488 62,1%
,00 59533 88,9% 7411 11,1%
1,00 148287 95,6% 6805 4,4%
2,00 84853 95,5% 3982 4,5%
3,00 23737 93,8% 1559 6,2%
Arbevétel kategériak 4,00 19932 91,3% 1903 8,7%
5,00 8531 86,6% 1318 13,4%
6,00 7142 77,9% 2022 22,1%
7,00 1212 57,4% 900 42,6%
8,00 194 35,5% 352 64,5%
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Az értékelési tartalék kiilonbodzésége a kulféldi tébbségi tulajdon fliggvényében (p=5%):

Independent-Samples Mann-Whitney U Test

KULF_TOBBS
0,00 1,00
< 787 N=383421 N = 26 252 11558 o
‘% Mean Rank= 189 558,84 Mean Rank= 193 580,41 [
T 1,0E8 -1 OE8 &
= z
o T
T 5067 5,067 &,
- -
1) ™
b E
o | 0,0ED & Ho.0E0 &
= =
T T T T T T T T
4000000 3000000 200000,0 1000000 00  100000,0 2000000 3000000 4000000

Frequency Frequency

Total N 379673

Mann-Whitney U 4 737 276 127 R00

Wilcoxon W 5081 873 005,500

Test Statistic 4 737 276 127 500

Standard Error 3318389 770

Standardized Test Statistic 29 BOS

Asymptotic Sig. (2-sided test) 000

Independent-Samples Kolmogorov-Smirnov Test
KULF_TOBBS
0,00 1,00
oo 8 80 40 2 b 2 40 80 B0 100

_ VAR N=353420 M = 26 252 100 5
W
@ 1, 00E5] 1 D0ES sl
£3 53
o i) - 2
~E,E 5,00E7 | 5 O0E7 g5
= pooE0 ropoeo &

T T T T T T T T
400 000,00 300 000,0 200 000,0 100 000,0 o0 100000,0 200 000,0 300 000,0 4000000

Frequency Frequency
Total N 379673
Absolute 022
Most Extreme Differences Positive 022
Negative -,000
Test Statistic v
Asymptotic Sig. (2sided test) 370
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IX. melléklet A HS5 hipotézis ellenérzésének részletes adatai

1. Avalés érték mérésének maédszerei (AB2 adatbazis)

Friedman teszt

Sdlyozatlan Sulyozott

atlagos Median atlagos Median

rangok rangok
Yalos érték mérése: jegyzett piaci 370 3 3,77 2
arak
\/alos érték mérése: 6sszehasonlitd 3.45 2 3.39 2
arak
Val6s érték mérése: bevételalapu
madszerek 237 1 2,58 1
Vallos érték mérése: koltséglalapu 267 1 2,54 1
mobdszerek
Va,los érték mérése: kombinalt 281 1 272 1
maédszerek

Test Statistics?

N 49 976
Chi-Square 41,554 813,121
df 4 4
Asymp. Sig. ,000 0,000

a. Friedman Test
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Wilcoxon eldjeles rangproba — sulyozatlan valtozék
N Mean Rank Sum of Ranks
Negative Ranks 19° 15,63 297,00
Osszehasonlité 4r -  Positive Ranks 12° 16,58 199,00
Jegyzett piaci ar Ties 18°
Total 49
Negative Ranks 26" 13,50 351,00
Bevétel - Jegyzett Positive Ranks 0° ,00 ,00
piaci ar Ties 23
Total 49
Negative Ranks 259 15,70 392,50
Kéltség - Jegyzett Positive Ranks 4" 10,63 42,50
piaci ar Ties 20'
Total 49
Negative Ranks 24 16,81 403,50
Kombinalt - Jegyzett ~ Positive Ranks 9o 17,50 157,50
piaci ar Ties 16'
Total 49
Negative Ranks 22" 11,50 253,00
Bevétel - Positive Ranks o" ,00 ,00
Osszehasonlito ar Ties 27°
Total 49
Negative Ranks 20° 13,10 262,00
Koltség - Positive Ranks 49 9,50 38,00
Osszehasonlit6 ar Ties 25"
Total 49
Negative Ranks 22° 14,73 324,00
Kombinalt - Positive Ranks 9' 19,11 172,00
Osszehasonlito ar Ties 18"
Total 49
Negative Ranks 2’ 4,75 9,50
Koltség - Bevétel Ppsitive Ranks 8": 5,69 45,50
Ties 39
Total 49
Negative Ranks ki 2,83 8,50
- . Positive Ranks 117 8,77 96,50
Kombinalt - Bevétel Ties 5%
Total 49
Negative Ranks 8® 5,50 44,00
o . Positive Ranks 9% 12,11 109,00
Kombinalt - Kéltség . d
Ties 32
Total 49
Test Statistics®
Osszeha | Bevétel - | Koltség - | Kombinal | Bevétel - | Koltség - | Kombinal | Koltség - | Kombinal | Kombinal
sonlité ar | Jegyzett | Jegyzett t- Osszeha | Osszeha t- Bevétel t- t-
- piaci ar piaci ar | Jegyzett | sonlité ar | sonlito ar | Osszeha Bevétel Koltség
Jegyzett piaci ar sonlité ar
piaci ar
z -971°| -4,501°| -3,815°| -2,222°| -4,146"| -3,227°| -1,509"| -1,860°| -2,790°| -1,559°
Asymp. Sig.
,331 ,000 ,000 ,026 ,000 ,001 ,131 ,063 ,005 ,119
(2-tailed)

a. Wilcoxon Signed Ranks Test
b. Based on positive ranks.

c. Based on negative ranks.
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Wilcoxon eldjeles rangproba — sulyozott valtozok
N Mean Rank Sum of Ranks
Negative Ranks 348° 261,00 90829,00
Osszehasonlité &r - Positive Ranks 198° 295,46 58502,00
Jegyzett piaci ar Ties 430°
Total 976
Negative Ranks 452° 226,50 102378,00
Bevétel - Jegyzett piaci  Positive Ranks 0° ,00 ,00
ar Ties 524
Total 976
Negative Ranks 5599 297,52 166314,00
Kéltség - Jegyzett piaci  Positive Ranks 44" 358,91 15792,00
ar Ties 373
Total 976
Negative Ranks 537 317,77 170640,50
Kombinalt - Jegyzett Positive Ranks 153¢ 442,84 67754,50
piaci ar Ties 286'
Total 976
Negative Ranks 326™ 163,50 53301,00
Bevétel - Positive Ranks o" ,00 ,00
Osszehasonlito ar Ties 650°
Total 976
Negative Ranks 419° 255,35 106990,50
Koltség - Positive Ranks 861 241,56 20774,50
Osszehasonlité ar Ties 471"
Total 976
Negative Ranks 427° 273,20 116654,50
Kombinalt - Positive Ranks 172" 366,54 63045,50
Osszehasonlité ar Ties 377"
Total 976
Negative Ranks 153" 91,15 13945,50
Koltség - Bevétel Ppsitive Ranks 134" 204,35 27382,50
Ties 689"
Total 976
Negative Ranks 165" 102,88 16975,50
- ) Positive Ranks 224* 262,85 58879,50
Kombinalt - Bevétel Ties 5g7%
Total 976
Negative Ranks 114%® 76,08 8673,00
o . Positive Ranks 153%* 177,16 27105,00
Kombinalt - Kéltség . ad
Ties 709
Total 976
Test Statistics®
Osszeha | Bevétel - | Koltség - | Kombinal | Bevétel - | Koltség - | Kombinal | Koltség - | Kombinal | Kombinal
sonlité ar | Jegyzett | Jegyzett t- Osszeha | Osszeha t- Bevétel t- t-
piaci ar piaci ar | Jegyzett | sonlité ar | sonlito ar | Osszeha Bevétel Koltség
Jegyzett piaci ar sonlité ar
piaci ar
z -4,436" | -18,616" | -17,742"| -9,905° | -15,830°| -13,259°| -6,413"| -4,923°| -9,635°| -7,420°
Asymp. Sig.
,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000
(2-tailed)

a. Wilcoxon Signed Ranks Test
b. Based on positive ranks.

c. Based on negative ranks.
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2. Valos értékelési modszerek és az ingatlanok valés értékelése

Friedman teszt

Ritkan talalkozott az
ingatlanok valos értékelésével

Gyakrabban talalkozott az
ingatlanok valos értékelésével

Sulyozatlan Sulyozott Sulyozatlan Sulyozott
atlagos Median atlagos Median atlagos Median atlagos Median
rangok rangok rangok rangok
Valos érték mérése:
jegyzett piaci arak 3.70 25 3,78 2 3,75 4 3,78 4
Valos érték mérése:
6sszehasonlité 3,47 15 3,42 1 3,54 4 3,29 3
arak
Valos érték mérése:
bevételalapu 2,36 1 2,69 1 2,29 1 2,13 1
modszerek
Valos érték mérése:
koltséglalapu 2,66 1 2,43 1 2,75 15 3,00 2
modszerek
Valos érték mérése:
kombinalt 2,81 1 2,68 1 2,67 1 2,80 1
modszerek
Test Statistics®

N 32 775 12 182

Chi-Square 27,767 722,315 10,889 157,899

df 4 4 4 4

Asymp. Sig. 0,028 0,000 0,028 0,000

a. Friedman Test
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Wilcoxon el@jeles rangproba — csoport: ritkabban talalkozott ingatlanokkal
N Mean Rank Sum of Ranks
Negative Ranks 293" 229,07 67117,00
Osszehasonlito ar -  Positive Ranks 166° 231,64 38453,00
Jegyzett piaci ar Ties 316¢
Total 775
Negative Ranks 339° 170,00 57630,00
Bevétel - Jegyzett Positive Ranks o' ,00 ,00
piaci ar Ties 436°
Total 775
Negative Ranks 457" 243,59 111321,00
Koltség - Jegyzett Positive Ranks 28' 233,36 6534,00
piaci ar Ties 290/
Total 775
Negative Ranks 424 247,34 104871,50
Kombinalt - Jegyzett  Positive Ranks 116' 355,16 41198,50
piaci ar Ties 235"
Total 775
Negative Ranks 236" 118,50 27966,00
Bevétel - Positive Ranks 0° ,00 ,00
Osszehasonlito ar Ties 539°
Total 775
Negative Ranks 326" 172,83 56341,00
Koltség - Positive Ranks 20" 184,50 3690,00
Osszehasonlité ar Ties 429°
Total 775
Negative Ranks 334" 178,71 59689,00
Kombinalt - Positive Ranks 96" 343,50 32976,00
Osszehasonlité ar Ties 345"
Total 775
Negative Ranks 150" 83,50 12525,00
Kéltséq - Bevétel Positive Ranks 68" 166,85 11346,00
g Ties 557
Total 775
Negative Ranks 162° 81,50 13203,00
Kombinalt - Bevétel Positive Ranks 148% 236,50 35002,00
Ties 465™
Total 775
Negative Ranks 48% 28,67 1376,00
o o Positive Ranks 116* 104,78 12154,00
Kombinalt - Kéltség . e
Ties 611
Total 775
Test Statistics®”
Osszeha | Bevétel - | Koltség - | Kombinal | Bevétel - | Koltség - | Kombinal | Koltség - | Kombinal | Kombinal
sonlité ar | Jegyzett | Jegyzett t- Osszeha | Osszeha t- Bevétel t- t-
- piaci ar piaci ar | Jegyzett | sonlité ar | sonlito ar | Osszeha Bevétel Koltség
Jegyzett piaci ar sonlité ar
piaci ar
z -5,107°| -16,200°| -17,178° -8,882°| -13,466°| -14,380° -5,279° -670°| -7,085°| -9,100
Asymp. Sig. (2-
,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,503 ,000 ,000
tailed)
b. Wilcoxon Signed Ranks Test
c. Based on positive ranks.
d. Based on negative ranks.
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Wilcoxon el@jeles rangproba — csoport: gyakrabban talalkozott ingatlanokkal
N Mean Rank Sum of Ranks
Negative Ranks 53 28,84 1528,50
Osszehasonlito ar - Positive Ranks 32° 66,45 2126,50
Jegyzett piaci ar Ties 97¢
Total 182
Negative Ranks 106° 53,50 5671,00
Bevétel - Jegyzett  Positive Ranks o' ,00 ,00
piaci ar Ties 76°
Total 182
Negative Ranks 95" 48,84 4640,00
Koltség - Jegyzett ~ Positive Ranks 16' 98,50 1576,00
piaci ar Ties 71
Total 182
Negative Ranks 106¢ 70,81 7506,00
Kombinalt - Positive Ranks 28' 54,96 1539,00
Jegyzett piaci ar Ties 48™
Total 182
Negative Ranks 85" 43,00 3655,00
Bevétel - Positive Ranks 0° ,00 ,00
Osszehasonlito ar  Ties 97°
Total 182
Negative Ranks 88 97,20 8553,50
Koltség - Positive Ranks 66" 51,23 3381,50
Osszehasonlité ar  Ties 28°
Total 182
Negative Ranks 88 107,19 9432,50
Kombinalt - Positive Ranks 67" 39,66 2657,50
Osszehasonlité ar  Ties 27"
Total 182
Negative Ranks 3" 32,50 97,50
Kéltséq - Bevétel Positive Ranks 66" 35,11 2317,50
9 Ties 113
Total 182
Negative Ranks 3 42,50 127,50
. ) Positive Ranks 67+ 35,19 2357,50
Kombinalt - Bevétel Ties 119
Total 182
Negative Ranks 66 40,29 2659,00
o . Positive Ranks 28™ 64,50 1806,00
Kombinalt - Kéltseg  _ e
Ties 88
Total 182
Test Statistics®”
Osszeha | Bevétel - | Koltség - | Kombinal | Bevétel - | Koltség - | Kombinal | Koltség - | Kombinal | Kombinal
sonlité ar | Jegyzett | Jegyzett t- Osszeha | Osszeha t- Bevétel t- t-
- piaci ar piaci ar | Jegyzett | sonlité ar | sonlito ar | Osszeha Bevétel Koltség
Jegyzett piaci ar sonlité ar
piaci ar
z -1,339°| -9,141°| -4550°| -6,902'| -8136"| -4705'| -6,101°| -6,842°| -6,707°| -1,644°
Asymp. Sig. (2-
,180 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,100
tailed)
b. Wilcoxon Signed Ranks Test
c. Based on negative ranks.
d. Based on positive ranks.
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