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1. A téma indoklasa és a kutatas el6zményei

1 A téma indoklasa és a kutatas el6zményei

A szamvitelelmélet és a szamvitelszabalyozas egyik kdzponti problémaja a szamviteli értékelés, a
szamvitel mint a gazdasagi jelenségek leképezésének értékhozzarendelési vetliilete.
Ezen értékhozzarendelés alapvet6 kérdése, hogy a szamviteli elszdamolasok soran, illetve az ezek
alapjan 0Osszedllitott, a szamviteli folyamat végeredményét jelenté pénzigyi kimutatasokban
(szdmviteli beszamoldkban) milyen tulajdonsagokkal rendelkezé értékek alkalmazanddk annak
érdekében, hogy a pénziigyi beszamolas alapvetd célja — a pénzigyi kimutatasok felhasznaldinak

dontésekhez hasznosithatd informacidkkal vald ellatdsa — minél inkabb érvényesiiljon.

A szamviteli szabalyozas klasszikusan a bekertlési értékek (multbeli arak) alkalmazdsara épdil,
azonban nem Uj kelet(i igény, illetve torekvés a bekerilési dras értékelés mellett, illetve helyett az
aktudlis piaci értékek szamviteli alkalmazasa. Ebbe a piaci-alapu szamviteli értékelési aramlatba

sorolhatd a — szamvitelben definidlt — valds értékek alkalmazasara épils valds érték szamvitel.

A magyar szabdlyozas — 6sszhangban a nemzetkozi tendencidkkal — meghatdrozott vagyonelemek
korében szintén lehet6vé teszi a valos értéken torténd értékelést, azonban ennek valasztasat a
gazdalkodd egység dontésére — szamviteli politikai valasztdsara — bizza. Avalds értékelés
maodszertanilag is egy Osszetett értékelési modell, amely szintén szdmos dontési pontot hordoz

magaban, igy az elméleti modell gyakorlati érvényesiilése szamos tényezd fiiggvénye.

Az értekezés vizsgdlati fokuszdban a valds érték szamvitel szerepe, illetve alkalmazasa all. A valds
érték szamvitel szerepén annak szabalyozast, illetve a tényleges szamviteli gyakorlatot alakité voltat
értem, mig az alkalmazas az elméleti modell gyakorlati vetiilete: mennyiben érvényesiilnek a valds

érték szamvitel modelljének alapvets feltételezései a tényleges alkalmazas soran.

Az értekezés célja tehat egyrészrdl annak tisztazasa, hogy a valds érték szamvitel milyen szerepet tolt
be a jelenlegi magyar szabalyozasban, illetve a magyar szabdlyozdsi kornyezetben mikodé
gazddlkodd egységek gyakorlatdban, masrészrél a valds érték szamvitel gyakorlati alkalmazdsanak

néhany szempont alapjan torténdé vizsgalata.

A kutatds koézvetlen el6zményeinek a valds érték szamvitel alkalmazasaval foglalkozé
nemzetkozi 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 vizsgadlé munkak, példaul: (Hunt & Hilton, 1997),

(Danbolt & Rees, 2008), (Song, Thomas, & Yi, 2010) tekinthetdk.
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A magyar szamvitelkutatasi el6zmények kozil ki kell emelni a szamviteli politikai dontésekkel, illetve
az elmélet és a szabalyozas Osszefliggéseivel foglalkozd munkdkat, példaul: (Bosnydk, 2003),

(Dedk, 2006), (Lakatos, 2009), (Varga, 2009).
Az értekezés az alabbi kutatdsi kérdésekre keres valaszt:

e A jelenlegi magyar szabalyozasban hogyan lehet korilhatarolni a valds érték szamvitel
érvényesllési teriletét?

e A magyar szabalyozasi kornyezetben m(ikodé gazdalkodd egységek milyen kérben, és milyen
gyakorisaggal alkalmazzak a valds érték szamvitelt a magyar szabalyok szerint készilt
pénziigyi kimutatasaikban?

e Milyen tényez6k befolyasoljak, illetve determindljak a valds értékelés alkalmazasat a magyar
szabalyozasi kornyezetben miikodd gazdalkodod egységek esetében?

e A valds értékelés gyakorlati alkalmazasa soran milyen értékelési eljarasokkal, illetve milyen

inputok alapjan hatdrozzak meg a valés értéket?

A fenti kérdések megvidlaszolasahoz elvégzendd kutatdsi feladat két részbGl tevSédott Ossze.
Egyrészrél fel kellett tarnom a valds érték mint szamviteli fogalom szabalyozasi, szamvitelelméleti és
kozgazdasagi hatterét a szakirodalmi forrasok, illetve a hatdlyos szabalyozasok alapjan. Masrészrél
empirikus vizsgdlat alapjan képet kellett alkotnom a gyakorlati alkalmazasrél, konkrétan a magyar
szabalyozasi kornyezetben mikod6 gazdalkodd egységek valds értékeléssel kapcsolatos szamviteli
gyakorlatardl, ezen belil szamuviteli politikai dontéseikrél, értékelési mddszereikrdl, az azok mogott

meghuzdédo feltételezésekrdl, illetve az azokhoz felhasznalt informacidkrol.

A valds érték szamvitellel kapcsolatos ismerethattér feltarasa soran szembesiiltem azzal a ténnyel,
hogy a téma szakirodalmi feldolgozottsdga bar igen széleskorl, a hazai irodalom viszonylag
behatarolt. Ennek kovetkeztében elsésorban a kiilféldi (ezen beliil is angolszdsz) forrdsokra tudtam
tdmaszkodni, igyekeztem azonban ezeket Utkdztetni a magyar szamvitelelméleti eredményekkel,

illetve szabdlyozasi és gyakorlati tapasztalatokkal.

Az empirikus vizsgdlat soran a magyar szabalyok szerint elkészitett éves beszamolokbdl, valamint egy
sajat kérdGives felmérésbdl szarmazoé adatok statisztikai modszerekkel torténd elemzését, valamint a
valos értékelésnél alkalmazott, a beszamoldkban megjelené valds értékeket alatamasztd értékelési

modellek vizsgalatat végeztem el.

A hipotézisek felallitdsakor az el6z6ekben megfogalmazott kutatdsi kérdésekbdl indultam ki.
Megkozelitésmodként a pozitiv szamviteli felfogast jeloltem meg, tehat a kutatds soran a szamvitel és

a valdsag egymasra hatasanak vizsgalatara fokuszaltam.
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Tébbszintli bedgyazottsdgi probléma neveztem azt a jelenséget, hogy a szamviteli problémak,
kutatdsi kérdések elvalaszthatatlanok a gazdasagi és tarsadalmi kornyezett6l, ami alapjan arra a
kovetkeztetésre jutottam, hogy a szamvitelelmélet-szabalyozas-gyakorlat harmasa mentén sziikséges

a vizsgalatot lefolytatni.

A szamvitel alapvetéen egy normativ rendszer, amelynek alapnormdit az Gn. mogottes
feltételezések, minGségi jellemzdk, illetve alapelvek jelentik: ezek adjak a szamviteli modellek mint a
valosag leképezéseinek értelmezési és értékelési keretét. A szamviteli mérés és értékelés ennek a
leképezésnek az értékvetiiletét jelenti. Az értékelési modellek két alapfogalma az alkalmazott
értékelési alap (az értékkészlet elemei), valamint a hozzarendelési szabalyok. Az értekezés vizsgalati

fokuszdban egy specidlis szamviteli értékelési alap, a valds érték all.

A valds érték fogalmdnak vizsgalata alapjan a valds érték mint szamviteli értékelési alap legfébb
fogalmi sajatossagaként a hipotetikus tranzakciok bazisan allé piaci megkdzelitést emelem Kki.
A fogalom elméleti bazisa a mérlegalapu megkodzelités, az altalanos egyensulyelmélet, valamint az
atfogd eredmény koncepcid. Az elméleti fogalombdl 6nmagdban azonban csak részben kovetkezik a
pénziigyi kimutatasokban megjelen6 valds érték, igy a fogalom operacionalizdlasa kapcsan
kiemelkedd szerepet jatszik a valds érték mérésének keretrendszere, amely alapjan egy, a mérésnél
felhasznalt inputok 4altal iranyitott hierarchikus értékelési modell vazolhaté fel. A hierarchia
legmagasabb szintjén az adott vagyonelem aktiv piacokon jegyzett ara, eggyel alacsonyabb szinten
hasonldé instrumentumok piaci arai, illetve egyéb piaci inputok, mig a legalacsonyabb szinten a

feltételezések (modellek) alapjan végzett mérések allnak.

Ugyanakkor az értékelési modellt az alapnormdk terében kell elhelyezni. Ennek vizsgalata adott
valaszt a modellnek, illetve alkalmazasanak erdsségeire és gyengeségeire, az azzal kapcsolatos

lehet&ségekre és veszélyekre.

A kutatasi kérdések megvalaszolasanak, valamint a hipotézisek feldllitdsanak kiinduldpontjat tehat a
fenti elméleti megfontoldsok, valamint az attekintett nemzetkozi kutatdsi irdnyok jelentették,
kiegészitve a valds érték jelenlegi szabalyozasban megfigyelhet6 terjedelmével, kiilonos tekintettel a
vizsgalat fokuszdban allé magyar szamviteli szabdlyozasra és gyakorlatra. A terjedelem mint
gyljt6fogalom harom részteriletet foglal magdba: egyrészt a valds értéken értékelhetd
vagyonelemek korét, a valds értékelés alternativitdsdnak kérdéseit, valamint az alkalmazott

elszamolasi modellt.
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A magyar szabdlyozdst vizsgdlva altalanossdgban megallapitottam, hogy a valds érték mint bizonyos
vagyonelemek korében megengedett alternativ értékelési alap része a magyar szabalyozasi
kornyezetnek, ugyanakkor a szabalyozas altal megteremtett lehet6ség és a valds érték tényleges
szerepének kilonbségét dontGen befolyasolja az a tény, hogy a valds érték alkalmazasa a gazdalkodo

egység dontésének fliggvénye.

A magyar szamviteli szabdlyozds sajdtossdgai kozil a valds érték valasztdsanak meglehetGsen
korlatozott voltat, az értékhelyesbités fogalmat, illetve az ezzel Gsszefliggésben is jelentkezd, valds
érték és piaci érték fogalmanak egylttes jelenlétét, egymassal valé kapcsolatanak tisztazatlan voltat
emeltem ki. Ezen sajatossagok mélyebb vizsgalatanak igénye vezetett kozvetlenil a megfogalmazott

hipotézisekhez.
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2 Felhasznalt modszerek

A hipotézisek ellenérzéshez felhasznalt adatok forrasai négy (3+1) csoportra oszthatok.

A tarsasagi adobevallasokbodl szarmazé adatok (AB1 adatbazis)

Az els6 csoportot a Magyarorszagon mikodd vallalkozasok altal kotelez6en benyujtott 2010. évi
tarsasagi adobevallasok (1029-es bevallasok) adatai jelentik. Az id6szak kivalasztasat az indokolta,
hogy a 2010-es adatok az elérhetd legfrissebbek, és a vizsgalat alapvetGen a jelenallapot felmérésére
torekszik. Az ezekbdll szarmazé adatokat anonimizdlt formaban, kizdrélagos kutatdsi céllal a
Nemzeti Adé- és Vamhivatal (NAV) rendelkezésre bocsatotta. Az adatdllomany 392 640 vallalkozas
addbevalldsanak — az azonosité adatok kivételével — valamennyi f6bb adatat tartalmazza, ez
cégenként 268 valtozd szerinti adatszolgdltatast jelent. Az adatbazis valamennyi, a tdrsasagi és
osztalékadordl szolo torvény hatdlya ald tartozd, kett6s konyvvitelt vezet6, a 2010-es addévrdl

bevallast benyuljté véllalkozas adatait tartalmazza, barmilyen sz(ikités nélkul.

Az AB1 adatbazis valtozdira altalanossagban igaz volt a meglehetGsen nagy szérddas, ezért a valtozdk
leird statisztikai kozil a szérédasra kevésbé érzékeny kvantiliseket (elsGsorban deciliseket)
hasznaltam. A vizsgalatok finomitasa érdekében a sokasagot méretkategdridk szerint rétegeztem,
ehhez a mérlegf6osszeg és az arbevétel valtozdéit hasznaltam fel, a kategoéridk kialakitasanal pedig a

BCE Pénziigyi Szamvitel Tanszékének 2008-as kutatasaban hasznalt sdvhatarokbdl indultam ki.

A konyvvizsgaloi kérdGives felmérésbdl szarmazo adatok (AB2 adatbazis)

Masodikként egy sajat kérdGives felmérésbdl szarmazd adatokat hasznaltam fel. A kérdGives
felmérés célcsoportja a Magyarorszagon nyilvantartdsba vett, kamarai tagsdgukat nem sziineteltetd
konyvvizsgalok kore. A kérdések a legutolsé befejezett kénywvizsgdlati id6szak gyakorlatdra
vonatkoztak (2011). A kérdGiv 2012. junius 25-én kerllt kiklldésre a Magyar Konyvvizsgaldi Kamara
(MKVK)  segitségével valamennyi, a célcsoportban szerepl6  konyvvizsgald  szamara
(2012 augusztusaban 3152 f6 nem szlineteltetd tagja volt az MKVK-nak). A lekérdezés — leszamitva az

esetleges adathibak miatti hidnyokat — teljes korU volt.

Az adatok statisztikai elemezhetGsége érdekében nagy, legalabb 100 elemil mintat tartottam
sziikségesnek. Ez még a hasonld jellegi kutatasoknal megfigyelheté nem tul magas valaszadasi aranyt

(maximum 5 %) figyelembe véve is elérhet6nek tlint.
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A beérkezett valaszok szdma ezt az el6zetes varakozast nem cafolta meg, 6sszesen 104 értékelhetd
valasz érkezett, ami — Gsszesitve az egyes vdlaszaddk altal 2011-ben végzett kdnyvvizsgalatok szamat

— 1619 konyvvizsgalat alapjan szerzett informaciot jelenit meg.

A kérdGivben a valds értékelés, illetve értékhelyesbités, hangsulyozottan magyar szabalyok szerint
készllt beszamoldk ellen6rzése soran megfigyelt gyakorlatara kérdeztem ra. A kénnyebb kitoltés,
illetve a vélaszadas egyértelmiisége és a valaszadasi hajlanddsag fokozasa érdekében valamennyi
esetben zart kérdésekkel dolgoztam, az egyes kérdések kapcsan dllitasokat fogalmaztam meg,

amelyeket 1-t6l 6-ig terjedd gyakorisagi skalan kellett mingsiteni.

Az AB2 adatbazis jellemzéen ordindlis skalan mért adatokat tartalmazott, igy elsésorban gyakorisagi
tdblakat alkalmaztam az elemzés sordn. Ahhoz, hogy az egyes valaszok kozotti kilonbségek a
gyakorisagoknal jobban értelmezhetéek legyenek, elsé 1épésként az adatok atskaldzasat végeztem el:
az eredeti kérdGivben szerepl6 1-6-ig terjed6 gyakorisag szerinti osztalyozast rendre 0-5-ig terjedére
véltoztattam, igy biztositva, hogy azok az esetek, amikor nem fordult el6 értékhelyesbités/valds
értékelés, 0 értéket vegyenek fel. Ezeket az atkdédolt gyakorisagokat Osszesitve pontszamokat
rendeltem az egyes valaszokhoz. Kévetkezd épésként sulyvaltozokként az egyes valaszaddk altal
végzett konyvvizsgalatok szamat alkalmazva, sulyozott pontszamokat képeztem
(konyvvizsgdlatok szama x gyakorisdg), majd az igy kapott pontszdmokat is Osszesitettem

valaszonként.
A t6zsdei cégek pénziigyi kimutatasaibdl szarmazo adatok (AB3 adatbazis)

A kutatas céljabdl egy harmadik — kisebb — adatbazis kialakitasara keriilt sor a Budapesti ErtéktSzsdén
(BET) jegyzett gazdalkodd egységek magyar szabdlyok és IFRS-ek szerint készilt pénziigyi
kimutatasainak adataibdl. Az adatbazis kialakitdsakor valamennyi t6zsdei cég adataibdl indultam ki,
amelyeknek részvényét és/vagy villalati kotvényét 2012-ben a BET-en jegyzik. Ennek alapjan az
adatbazisba 55 cég keriilt, azonban a minta kialakitdsanal fontos kritérium volt, hogy a 2011-es
beszamoldk adatai mind a magyar, mind az IFRS szabalyok szerint rendelkezésre alljanak. Ennek
kovetkeztében a mintat meg kellett tisztitani azoktél a cégektdl, amelyeknek valamelyik beszamoldja

nem allt rendelkezésre.
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Egyéb adatforrasok

Az empirikus vizsgalat kiegészit6 adatforrasat konyvvizsgalokkal és értékelési szakértékkel
lefolytatott mélyinterjuk jelentették. Az interjuk strukturajat az AB2 adatbazis alapjat jelenté

konywvizsgaloi felmérés kérdbivének valds érték mérésére vonatkozd kérdései, illetve az arra adott

valaszok kozos értelmezése adta.

Arra kerestem a valaszt, hogy a gyakorlatban megvaldsulé valds/piaci érték mérések: milyen
maodszerek alapjan késziilnek; van-e valamilyen altalanosan elfogadott szakmai Utmutatd; az egyes
vagyonelemek értékelésének melyek a magyar specialitdsai; mennyiben van kilonbség az IFRS-ek
szerinti, illetve a magyar beszamolas céljara készul6 értékelések kozott; van-e gyakorlati jelent&sége

az értékhelyesbités és az IFRS-ek szerinti atértékelés kdzotti elméleti kiilonbségeknek?

A felmérés természetesen nem tekinthet6 reprezentativnak, éppen ezért csak kiegészit6 szerepet, az
egyéb adatforrasokbdl szarmazé adatok megerdsitését vagy megcafolasat, értelmezését hivatottak
el6segiteni. Ugyanakkor a szakmai standardok szerepe meglehetdsen erds, igy a kapott eredmények

jol tikrozik az altaldnosan érvényesilé elveket.

A statisztikai mddszerekkel vizsgdlhatd hipotézisek tesztelése soran az adatbazisok valtozoibdl Uj
valtozékat képeztem, ezek koziil legfontosabban az egyes eszkdzcsoportok mérlegen beldl
sulyaranyai, valamint az eladdsodottsag mutatdi. A hipotézisek teszteléséhez klaszterelemzést,
decilisek alapjan elvégzett eloszlasvizsgalatot, logisztikus regressziét és nemparaméteres prébakat

(Kolmogorov-Smirnov, Mann-Whitney, Friedman tesztek, Wilcoxon el6jeles rangpréba) alkalmaztam.
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3 A felallitott hipotézisek és a vizsgalat eredménye

A feldllitott hipotéziseket az értekezés cimében is megjelené szerep és alkalmazds fogalmai koré
csoportositottam.

o A szereppel kapcsolatos hipotézis a magyar szabalyozas egyik feltart sajatossagdbdl indul ki:
tisztazni kivantam az értékhelyesbités rendszerbeli helyét, kapcsolatat a valds értékeléssel.

e A szerep és az alkalmazds elvdlaszthatatlanul jelenik meg a valds értékelés valasztasanak
gyakorisagdra, valamint a valds értéken értékelt vagyonelemek korére vonatkozé hipotézisek
esetében.

e Az alkalmazdssal kapcsolatos kérdésekre kerestem valaszt a valds értékelés valasztasanak
motivacidival foglalkozd hipotézisek esetében, valamint a valds érték mérésének

madszertana kapcsan.

3.1 Az értékhelyesbités helye a valds érték szamvitel fogalmi rendszerében

A magyar szamviteli szabdlyozds sajatossagaként megjelené értékhelyesbitéssel kapcsolatban a
szabalyozas nem ad valaszt a piaci érték mérésének kérdéseire. Mivel az értékhelyesbitéssel érintett
vagyonelemek koére aktiv piaccal altaldban nem rendelkezik, igy a piaci érték meghatarozasahoz
szakért6i becslések szikségesek. Ebb6l kovetkezéen 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
definidlt piaci érték a gyakorlati alkalmazas soran valés értékelésnek, illetve valés értéknek

feleltethet6 meg.

A H1 hipotézis kiilonleges abbdl a szempontbdl, hogy statisztikai mddszerekkel nehezen vizsgalhatd.
Ezen mddszertani hipotézis vizsgdlatdhoz a magyar gyakorlatnak a bemutatott elméleti
Osszefliggésekkel vald itkoztetése sziikséges. Ehhez egyrészrél feltartam az értékhelyesbités magyar
szabalyozdsa mogott meghuzdédd elméleti megfontolasokat, ezeket utkoztettem egyrészrél a
szamviteli torvény valds értékre vonatkozd szabalyaival, masrészrél az IFRS-ek mogottes elveivel,

valamint a szakértGi mélyinterjuk alapjan levont kovetkeztetésekkel.

Az empirikus vizsgdlat alapjan a H1 hipotézist elfogadtam.




3. A feldllitott hipotézisek és a vizsgalat eredménye

A tovabbiakban a vizsgalat fékuszaban allé valds értékelés alatt a magyar szabalyozas altal definialt
valods értéken torténd értékelést és értékhelyesbitést értem, amely dsszhangban van a kapcsolddo
nemzetkozi kutatasok — pénzigyi instrumentumok, targyi és immateridlis eszkdzok valds értékelését

egylttesen vizsgalo — fokuszaval.

3.2 Avalés érték valasztasa a magyar gyakorlatban

A magyar vallalkozasi szerkezet elaprézddottsdaga mar dnmagaban is meghatarozza a valés értékelés
alkalmazasi kornyezetét, mivel bizonyos méret alatt a valds értékeléssel kapcsolatos koltségek és
hasznok nem tudnak kiegyenlitédni. A valds értékelés meghatdrozott vagyonelemekre vald szlkitése
egy masik korlatot is magaban hordoz: a vagyonszerkezet— milyen eszkdzokkel és kotelezettségekkel
rendelkezik az adott gazdalkoddé egység — alapvetéen befolyasolja a valds értékelés valasztasat.
Amennyiben nem rendelkezik valds értéken értékelhetd eszkozokkel (és kotelezettségekkel), akkor a
valos értékelés (elvileg és gyakorlatilag is) kizart. A fentiek fényében a valds érték marginadlis szerepe

latszik kérvonalazddni a magyar szamviteli gyakorlatban — 6sszhangban a nemzetkdzi tendenciakkal.

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 kdzvetlenil a valds értékelés tényleges alkalmazasaval (valasztasaval),

mig a 3-as hipotézis a vagyonszerkezetbdl adodo implicit korlattal kapcsolatos.

H2: A magyar szabalyozasi kornyezetben miikodé vallalkozasok:

a) elenyészéen kis hanyada valasztja a valds értékelést a magyar szabalyok szerint késziilt
pénziigyi kimutatasaiban,

b) elsGsorban a targyi eszk6zok, ezen beliil is az ingatlanok esetében alkalmazzadk a valés

értékelést.

H3: A magyar szabalyozasi kornyezetben miikods vallalkozasok eszkézszerkezete determinalja,

hogy a valds értékelés a vallalkozasok csak kisebb hanyadanal alkalmazhaté.

A H2/a) részhipotézist a korabban emlitett mérlegben valé leképez6dés (értékelési tartalék)
vizsgalata alapjan teszteltem, az AB1 adatbdzis bels6 6sszefliggései (mérlegsorok és azok részletezd
adatai) segitségével kiilon megvizsgalva az adatok megbizhatdsagat. A kapott eredményeket az

AB2 adatbdzisbdl szarmazo adatok gyakorisagi tablaival vetettem Ossze.
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A H2/b) részhipotézis teszteléséhez az AB1 adatbdzisbdl szamithaté mérlegsulyokat (az egyes
eszkozcsoportok mérlegf6osszeghez viszonyitott aranya) klaszterelemzéssel vizsgaltam. Mivel a
minta meglehetGsen nagy volt, kétlépcsds eljaras mellett dontottem: hierarchikus klaszterelemzéssel
megbecsiiltem a kialakitandd klaszterek szamat, majd ez alapjan nembhierarchikus elemzést (K-
kozéppontu moddszer) futtattam. A kialakitott klaszterek stabilitasat diszkriminanciaelemzéssel

ellendriztem, értelmezésiiket eszkdzszerkezetiik alapjan végeztem el.

A kapott eredményeket itt is 6sszevetettem az AB2 adatbdzis megfelel6 adataival az el6z6 pontban
bemutatott pontszdmok alapjan. A pontszdamokon alapulé eredmények bar viszonylag kénnyen
értelmezhetdek, statisztikai magyarazderejik kisebb, ezért az ellen6rzéséhez Friedman probdt,
valamint, azokban az esetekben, ahol a sorrendiség vizsgalata sziikséges volt, Wilcoxon elGjeles
rangprobdt alkalmaztam, kilon a sulyozatlan, valamit a konyvvizsgalatok szamaval sulyozott

valtozdkra.

A H3 hipotézis tesztelését az AB1 adatbdzis alapjan két |épcs6ben végeztem: egyrészrél az egész
sokasagra altaldnosan, masrészrél a korabban bemutatott rétegezés alapjan az egyes savokra kilon-
kiilon. A felhasznalt mddszer a decilisek elemzésén alapult: azt vizsgaltam, hogy az adott, valds
értéken értékelhetd eszkdzcsoport sulya a gazdalkoddk mely részénél valik el szignifikansan 0-tdl. Az
értékcsokkentheté eszkozok esetében a vizsgalatot kiterjesztettem mind a nettd mind a bruttd
értékre annak érdekében, hogy a leirtsagi fok torzitd hatdsat kikliszoboljem. A kapott eredményeket
itt is Osszevetettem az AB2 adatbdzisbdl szarmazd adatokkal, szintén a kapott valaszok alapjan

szamitott pontszamokat felhasznalva.

Az empirikus vizsgdlat alapjan mindkét hipotézist elfogadtam.

3.3 Avalds érték valasztasanak motivacioi

Azokat a gazdalkodo egységeket vizsgalva, amelyek valasztottak a valds értékelést, kérdésként merlt
fel, hogy milyen motivaciok alapjan tortént az értékelési alap megvalasztasa. A nemzetkozi kutatasi
eredmények a méret és az eladdsodottsag valtozoit emelik ki. Az eladdsodottsdag esetében
kimutattak, hogy a hitelfelvétellel kapcsolatos t6kemegfelelési mutatok — kvazi adminisztrativ
korlatok — szintén magyarazderdvel birtak. Az eladdsodottsagot a sajat téke Osszes forrashoz
viszonyitott ardnyaval mértem, ezen beliil extrém értékként jelenik meg a negativ sajattéke-érték (és

arany), amely a vallalkozas hosszabb tava miikodéképessége kapcsan is kérdéseket vet fel.
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A magyar szamviteli gyakorlatot vizsgdlva az eladdsodottsdg mellett érdemesnek tartom a gazdasagi
tdrsasdgokrol szolo torvény szerinti tékekovetelményeknek vald megfelelést mint magyardzévaltozot
is beemelni a vizsgalatba. Funkcidja ennek is hasonlé: adminisztrativ korlatot jelent. A méret
dimenziéjat — az Eurdpai Unidban elfogadott gyakorlatnak megfelel6en — a nettd arbevétel —

mérlegf60sszeg — atlagos statisztikai Iétszam harmasabdl az els6 ketté mentén definidltam.

A magyar szabalyozas és az IFRS-ek szabdlyainak Gsszehasonlitasakor feltartam, hogy az IFRS-ek
rendszerében a pénziigyi instrumentumok valds értékelése kotelez6en alkalmazandd, valamint hogy
a targyi és immateridlis eszk6z0k esetében a két szabalyrendszer azonos mddon valaszthatéva teszi a
valos értékelést. Ennek alapjan kérdésként meriil fel, a dudlis — IFRS-ek és magyar szamviteli torvény
szerinti — beszamoldsra kotelezett gazdalkodd egységek kiilonb6z6 szamviteli rendszerek szerinti

értékelési eljarasainak 6sszhangja.

A valasztds motivacidi egy részének feltdrasa érdekében fogalmaztam meg az 4-es szamu hipotézist,
illetve ennek 3 részhipotézisét. A hipotézis nem teljes abban az értelemben, hogy csak a benne
szerepl6 3 tényez6 hatasat kivdnom vizsgdlni, ezen felll szamos egyéb motivacio is szerepet jatszhat

a valds értékelés valasztasanal.

H4: A valés értékelést valaszto vallalkozasok kérében:

a) améretés

b) az eladésodottsag és ehhez kapcsoléddéan a sajat t6ke minimalis nagysagara vonatkozd
kovetelményeknek valé megfelelés magyarazé tényezGje a valds értékelés alkalmazasanak,

c) ellenben a dudlis beszamolasra kotelezett gazdalkodd egységeknél sem nagyobb a valds
értékelés valasztasanak gyakorisaga a magyar szabalyok szerint késziilt pénziigyi

kimutatasokban.

A Ha4/a) részhipotézis tesztelését az AB1 adatbdazis adatainak mar bemutatott méret szerinti
kategorizalasa alapjan végeztem el, 6sszehasonlitva a teljes sokasag, a valds értékelést valasztok és
nem vdalasztok eloszlasat az egyes kategoriak kozott. A két alminta egyezGségét — a normalitas
vizsgalatanak Kolmogorov-Smirnov prébaja utan — nemparaméteres eljarassal, Mann-Whitney
probaval, valamint két filiggetlen mintas Kolmogorov-Smirnov prébaval teszteltem. Mivel az
AB2 adatbazis szintén tartalmazott a valds értékelést valasztokra vonatkozod adatokat, itt is
Osszevetettem a két adatbazis eredményeit (ismét a gyakorisagok alapjan szamitott pontszamok

segitségével).
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A H4/b) részhipotézis tesztelését két eladdsodottsagi mutatd, a sajat t6ke — mérlegf6osszeg,
valamint a sajat t6ke — jegyzett t6ke arany alapjan végeztem el. A valds értékelés sajat tékét és
mérlegf6osszeget torzitd (noveld) hatdsa miatt mindkét mutatdt az értékelési tartalék nélkdl

szamitott adatokbodl képeztem.

Az AB1 adatbdzis alapjan els6ként megvizsgaltam, hogy mennyiben térnek el egymastdl a valds
értékelést valaszték és nem valaszték eladdsodottsdagi mutatdi, szintén Mann-Whitney és
Komogorov-Smirnov prdbaval, illetve az oksagi kapcsolat feltardsdhoz megvizsgdltam a mutatok

valtozasat az értékelési tartalék vizsgalatba valo bekapcsolasanak hatasara.

KovetkezG lépésként a valds értékelést nem valasztok kozil egy, a valds értékelést valasztékhoz
méretben és eszkdzszerkezetben hasonld mintat valasztottam, és Osszevetettem a valds értékelést
valasztok és a képzett minta mutatdszamait. A t6kehelyzet magyardzderejének vizsgalatdhoz binaris
valtozds logisztikus regressziot alkalmaztam. A vizsgdlatba be nem vont, egyéb valds értékelés

valasztasat befolydsold tényezbket az AB2 adatbdzis alapjan vizsgaltam.

A H4/c) részhipotézis tesztelésének alapjat az AB3 adatbdzis jelentette, az ebbdl nyert adatok
vizsgalata mellett megvizsgaltam az AB1 adatbdzisban szereplé tobbségi kiilfoldi tulajdonosu
gazddlkoddk valds értékelési gyakorlatdt is (az almintak elkllonilését itt is Mann-Whitney, valamint
Kolmogorov-Smirnov prébaval ellendriztem), valamint az AB2 adatbdzis valds értékelés valasztasanak

okaira adott valaszokat.

Az empirikus vizsgdlat alapjin a H4/a) részhipotézist elfogadtam, a H4/b) hipotézist azzal a
megkotéssel fogadtam el, hogy a tékehelyzeten beliil a jogszabadlyi tékekévetelményeknek valo
megfelelés hatdsdt nem lehetett egyértelmiien levdlasztani, a H4/c) részhipotézist a vizsgalt minta
alapjan elfogadom, ugyanakkor nem lehet figyelmen kiviil hagyni, hogy a sokasdg egyéb

csoportokba sorolhato tagjairél nem dllt rendelkezésre informdcio.

13



3. A feldllitott hipotézisek és a vizsgalat eredménye

3.4 Avalds érték mérésének modszertana

Az irodalom attekintése ravilagitott, hogy valds érték nem egységes mérési modell alapjan
hatarozhaté meg. Elméleti tulajdonsagaik alapjan is elkilonithet6k a piaci-alapu és a modellalapu
mérések. Az, hogy egy adott szabdlyozasi kornyezetben milyen tipusd mérések domindlnak,
meghatdrozé jellemzéje a valds értékelés adott szabalyozasban vald alkalmazdsdnak. A valds érték

mérésének ezen mdodszertani kérdései alapjan fogalmaztam meg az 5-6s szamu hipotézist.

H5: A magyar szabalyozdsi kornyezetben végrehajtott valds érték mérések tobbségében

modellalapi mérések.

A H5 hipotézis statisztikai modszerekkel szintén korlatozottabban tesztelhetd, az AB1 adatbdzis nem
tartalmazott az ellenérzésnél felhaszndlhaté adatokat, igy a vizsgalat gerincét a konyvvizsgaloi

felmérésen alapuld AB2 adatbdzis, illetve a mélyinterjuk jelentették.

Az empirikus vizsgdlat alapjdn a H5 hipotézist elfogadtam, azzal a megkétéssel, hogy az
Osszehasonlité drak mint piaci alapu inputok szerepe jelentés, ugyanakkor dltaldnossdgban
jellemzé ezek egyéb tényezdkkel valé kiigazitdsa, amely az értékelést lényegében modellalaptiva

teszi.
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4 Kovetkeztetések

Az értekezés vizsgdlati fokuszdban a valds érték szamvitel szerepe, illetve alkalmazdasa allt. A valds
érték szamvitel szerepén annak szabdlyozast, illetve a tényleges szamviteli gyakorlatot alakité voltat
értettem, mig az alkalmazas az elméleti modell gyakorlati vetiilete: mennyire érvényesiilnek a valds

érték szamvitel modelljének alapvetd feltételezései a tényleges alkalmazas soran.

Az értekezés céljaként egyrészrGl annak tisztazasa jeldltem meg, hogy a valds érték szamvitel milyen
szerepet tolt be a jelenlegi magyar szabdlyozdsban, illetve a magyar szabalyozasi kdrnyezetben
m(ikod6é gazdalkodd egységek gyakorlatdban; masrészrél a valds érték szamvitel gyakorlati

alkalmazasanak néhany szempont alapjan torténd vizsgalatat tliztem ki.

Az értekezés f6bb eredményeit ennek megfeleléen a szerep és az alkalmazads kérdései koré
csoportositva foglalom 6ssze, valamint a levont kovetkeztetések alapjan néhany, a szabalyozas

tovabbfejlesztését célzé javaslatot fogalmazok meg.

4.1 Avalés érték szamvitel szerepe

A magyar szabdlyozdsban expliciten megjelend, a pénziigyi instrumentumok kérére sziikitett valds
érték szamvitel kapcsan viszonylag egyértelmd kép rajzolddik ki: a valds érték alternativ értékelési
alapként jelenik meg, azonban csak a gazdalkoddk elenyész6 hanyada valasztja. Valamilyen szinten ez
a szabalyozasban is tikrozédik: a valds értékeléssel kapcsolatos szabalyrendszer a szamviteli torvény
azon kevés részeinek egyike, amelynek szabalyai az elmult majdnem 10 év sordn semmit sem

valtoztak, jollehet a nemzetkézi szabalyozas tovabblépett.

Valamelyest arnyalja a képet az értékhelyesbités bekapcsolasa a vizsgalatba: az elvégzett vizsgalatok
alapjan nem tartom indokoltnak a kett6 elvalasztasat, az értékhelyesbités szintén a valds érték
szamvitel egyik megnyilvanulasi formaja. Az értékhelyesbités — kiilonos tekintettel az ingatlanokra —
szignifikdns mértékben gyakoribb, mint a pénzigyi instrumentumok valds értékelése, jollehet az
értékhelyesbités vdlasztasanak aranya is alacsonynak mondhaté. A valds értékelés valasztdsanak
gyakorisagat dsszehasonlitva Varga (2009) eredményeivel — figyelembe véve a két kutatds részben
eltérd vizsgdlati fokuszat is — nem mutathatd ki alapvet6 valtozds, az akkor megfigyelt tendencidk

érvényesiilnek ma is mind a nagyobb, mind a kisebb gazdalkoddk esetében.

Altalanossagban is elmondhatd, hogy a valds érték szerepe az ingatlanoknal a legfontosabb. Ez mar
onmagaban is meghatdrozza a valds érték szamvitel magyarorszdgi alkalmazdsanak f6bb jellemzdit,
mivel az ingatlanok esetében a jegyzett piaci arak elérhet6sége korlatozott, igy a valds érték

mérésénél rendszerszinten az alacsonyabb szint(i inputok keriilnek el6térbe.
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A valds érték szamvitel gyakorlatilag margindlis szerepe t6bb okra vezethetd vissza. Egyrészrél kilsé
adottsag: a magyar vallalkozasi szerkezet, tulajdonviszonyok, finanszirozasi formak determinaljak,

hogy az alkalmazds a gazddlkodo egységeknek csak szlik kbrének érdeke.

Masrészrél az eszkozszerkezet vizsgalata egy masik korlatozo tényezdére is ravilagitott: a gazdalkoddk
tobbsége egydltalan nem, de legaldbbis jelentGsebb mérlegen belili sullyal nem rendelkezik valds

értéken értékelhet6 vagyonelemekkel.

Ennek alapjan a magyar szamviteli rendszerrél tovabbra is azt lehet elmondani, hogy dominansan a
bekeriilési érték talajan dll. A magyar szamvitelben nem tikréz6dik a nemzetkozi szabalyozasban
megfigyelhetd, nem uj kelet(, és nem is téretlen elmozdulas a valds érték nagyobb szerepe felé. Ez a
jelenség — Osszhangban Nobes (2011) megallapitasaival — részben az Odvatossag elvére épilé
kontinentalis szamviteli gydkerekkel, masrészt — egyetértve Bosnyak (2003) kovetkeztetésével — azzal
is magyarazhatd, hogy az addzas és a szamvitel szoros 6sszefondddsdnak kovetkeztében a valds
értékelés kiterjesztésével (példaul befektetési célu ingatlanok) egylitt jard6 nem realizalt
eredménytételek szamos, az addzasi szabalyok Ujragondoldsat is igényl6 jogalkotdi dontést

igényelnének.

Az eszkbzszerkezet vizsgdlata azonban részben tulmutat magan a valds értékelésen: a
méretkategoridk szerint differencidlt vizsgalat eredményeit 6sszevetve Lakatos (2009) forrasoldali
vizsgalataval, lathatd, hogy jelentds atfedés van a valds értéken értékelhetd vagyonelemekkel nem
rendelkez6 vallalkozasok, és azon vallalkozasok kozott, ahol klasszikus hitelezGi érdek nem
azonosithaté. Ennek alapjan a magyar vallalkozasok vagyonszerkezetével kapcsolatban levonhaté az
a kovetkeztetés, hogy mind eszkdz-, mind forrasoldalon szélsGséges képet mutatnak a kisebb
vallalkozasok: gyakorlatilag csak kotelezettségekkel és pénzeszkozokkel rendelkeznek, amelyek

forrasat a tulajdonosokhoz kot6d6 tételek (sajat téke és kotelezettségek) jelentik.

4.2 Avalos érték szamvitel alkalmazasa

Az alkalmazassal kapcsolatos vizsgalat eredményei alapjan megerdsitést nyert, hogy a vdllalkozds
mérete és a valds értékelés vdlasztdsa kozott pozitiv kapcsolat van, a nagyobb vallalkozasok esetében
gyakoribb a valds értékelés vdlasztasa. Ezzel szemben a vizsgalatok nem igazoltak vissza egy gyakran
megfogalmazott sztereotipidt: a valds értékelés valasztasanak motivacidrendszere dsszetettebb, nem

szlikithetd le pusztdn a tdrsasdgi térvény szerinti tékekdvetelményeknek valé megfelelésre.

A valds értékelést valasztd gazdalkodok tobbségének t6kehelyzete megfelel a Gt. kdvetelményeinek,
valamint a kérdGives felmérésben is jelentés sullyal jelent meg a ,tulajdonosi elvaras” mint

motivacios tényezd.
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Természetesen nem lehet lebecslilni a tékehelyzet rendezésére iranyuld torekvés hatasat,
ugyanakkor a motivaciérendszer feltardsa tovabbi, az értekezés kereteit joval meghaladd
vizsgalatokat igényel. ElsGsorban a kozelebbrél meg nem nevezett ,tulajdonosi elvarasok”

pontositasa, illetve egyéb ezen tulmutatd és/vagy ebben foglalt tényezdk feltardsara lenne sziikség.

A dualis beszamoldssal kapcsolatos tézis arra vilagitott ra, hogy hidba allnak rendelkezésre az IFRS-ek
szerinti pénziigyi kimutatasok alapjan a valds értékek, a magyar beszamoldkban ezek nem jelennek
meg. Ugy gondolom, hogy ennek oka (nagyobb) részben az, hogy a dudlis beszamolasra kotelezett
gazdalkodd egységeknél az IFRS-ek szerinti pénzligyi kimutatasok mellett a magyar beszamolo

masodlagos szerepet tolt be.

A valds érték mérésének modszertandval kapcsolatos vizsgalatok ravilagitottak arra, hogy a mérések
a legtobb esetben modellalaptak, ugyanakkor az eredmények tébb okbdl is csak megszoritasokkal
értelmezhetdk. Egyrészrdl latni kell, hogy — bar csak a tendencidk feltardsa volt a célom — a
konywvizsgaldi felmérésen alapuldé minta nem tekintheté reprezentativnak, jéllehet a kapott
eredményeket a mélyinterjik is megerésitették. A modellalapi mérések tulsilya kévetkezik abbdl is,
hogy a valds értéken értékelt vagyonelemek kozott az ingatlanok szerepe dominans. Latni kell
azonban, hogy a valds érték mérésének moddszertana, a valds értékelés magyar sajatossagainak
feltarasa tovabbi vizsgalatokat igényel, amelyek azonban meghaladtak a kutatds kereteit. Szlikséges
lenne egy megfelel6en nagy mintan elemezni a konkrét valds érték méréseket, az értékelési modellek
inputjait és a mogottes madszertant, azonban az adatok megszerzése korlatokba ttkozik, ugyanis az
értékelési jelentések kifejezetten szenzitiv adatnak minGsilnek, még kutatasi célra sem igazan

bocsatjak rendelkezésre azokat.

4.3 Javaslatok a magyar szabalyozas tovabbfejlesztésére

A fogalmi rendszerrel kapcsolatos els6 és alapvet6 kdvetkeztetés még nem a tézisekbdl, hanem a
magyar és az IFRS szabdlyok 6sszevetésébdl adddik: a magyar szabdlyozds a valds érték 2003-as
bevezetése 6ta nem kovette a nemzetkdzi szabalyozas fejlédését, részletszabalyaiban, de ami ennél

fontosabb, fogalmi rendszerében eltér attdl.

Ugy gondolom, hogy a magyar szabdlyozasbdl hidnyzé egyértelm( eladdsidr-alapu megkézelités,
valamint a wvalds érték hierarchia fogalmi rendszerének datemelése szikséges, pusztan

jogharmonizacids szempontbdl is.

A fogalmi kilonbségek athidalhatdk, ebbdl kvetkez6en a mddositds nem jarna a szabalyok alapvetd
megvaltozasaval, igy bevezetésiik nem jelentene aranytalan terheket, ugyanakkor a fogalmi rendszer
konzisztencidja erGsédne. Igaz ez mind a valds érték definicidja, mind a hierarchikus megkozelités

esetében.
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4. Kovetkeztetések

A hierarchia atvételéhez kapcsol6dd kérdés a valds érték mérésének szabdlyozdsa. Ugy gondolom,
hogy egy, az IFRS 13-hoz hasonld, a korabbi gyakorlatot egységes rendszerré formalé maddszertani
keretrendszer szintén szilikséges lenne a magyar szabalyozasban is. Ezzel kapcsolatban azonban nem
szabad figyelmen kiviil hagyni, hogy ez egyrészrél a valds érték csekély szerepe, mdsrészrél a

szabalyozasi tradicidk folytan szétfeszitené a szamviteli toérvény kereteit.

A valés érték mérésének magyar sajatossagait vizsgalva sem gondolom, hogy sziikséges lenne egy, az
IFRS 13-tdl eltérs, 6nallé magyar standard megalkotdasa a témdban, ehelyett célravezetGbbnek
tartandm, ha a szabalyozas is megfogalmazna, hogy IFRS 13 szabdlyai, de sokkal inkabb elvei

irdanyadoak a magyar gyakorlat szamara is.

A H1 hipotézis ellenGrzése a fogalmi rendszer mélyebb hidnyossagaira is ravilagitott. Egyrészrél az
értékhelyesbités fogalma, szerepe és alkalmazdsa a bevezetésekor jogalkotdi célként meghatarozott
inflacios szamviteli megoldassal szemben — vagy amellett — mdra a gyakorlatban a befektetett
eszkozok egyedileg meghatarozott valds értékre torténd atértékelésének megfelel6 tartalommal
toltédott ki. Az értékhelyesbitéskor alkalmazott piaci érték valds értéket jelent, ugyanakkor ez a
szabalyozasban, ebbdl kovetkez6en a szabalyozds alapjan készilé pénziigyi kimutatasokban explicit

maddon nem jelenik meg.

Megitélésem szerint a piaci érték és a valds érték fogalmanak ilyen médon térténé keveredése nem
szerencsés, a piaci érték helyett helyesebb volna a valés érték alkalmazasa, valamint az

értékhelyesbités szabalyainak elvalasztasa az értékvesztés visszairasanak szabalyaitdl.

Ugyanakkor latni kell azt is, hogy ez részben tradiciondlis kérdés: a magyar szdamviteli
gondolkoddsban a valds értékelés és az értékhelyesbités élesen elkiiloniil egymdstdl. Az, hogy az
értékhelyesbités esetében is a valds érték keriilne definidlasra mint értékelési alap, nem jelentene
valtozdst a szabdlyokban, nem lenne sziikséges a valds értékelés korének a kiterjesztése, az

értékhelyesbitésrdl és a pénziigyi instrumentumok valds értékelésérdl valé dontés dsszekapcsolasa.

Bar rendszeridegennek tartom a tartds részesedések értékhelyesbitését, és szerencsésebbnek
tartandm Osszekapcsolni a pénziigyi instrumentumok valés értékelésével, figyelembe kell venni azt a
tényt is, hogy a magyar szabdlyozds alapvet6en egyedi beszamold fokuszu, igy a kérdés kezelése
szlikséges. Ez gyakorlatilag nem jelent mast, mint, hogy a szabdlyozdsnak lehet&séget kell biztositania
az egyedi beszamoldban esetlegesen lényeges tételt jelentd tartds részesedések tobbi pénzigyi
instrumentumtodl fliggetlen valds értékelésére. Ugyanakkor ezen a ponton két javaslatot tennék:
egyrészrél piaci érték helyett itt is valds értéket kellene értékelési alapként definialni, masrészrél
sziilkséges lenne rendezni a valds értékelés és az értékhelyesbités viszonyat: valds értékelés

valasztasa esetén kotelezGvé téve ezen eszkdzcsoport valds értékelését is.
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4. Kovetkeztetések

Ez olyan szempontbdl nem jelentene megvaldsithatatlan elvarast, hogy azokban az esetekben,
amikor a valés érték megbizhatéan nem mérhetd, a torvény jelenlegi szabalyai is a bekerulési érték

alkalmazasanak kotelezettségét irjak el6.

Kozvetve kapcsolddik az értékhelyesbitéshez, és egyben atfogdbb kérdést jelent a szabalyozasban a
beszamoldsi idészak utdni események hatdsainak kezelése: a ,,mérlegkészitéskor ismert” fordulat
pontositasa, a modositd és nem madositd események fogalmanak tisztazasa sziikséges lenne tébbek
kozott az értékhelyesbités szabdlyai esetében is. E kérdéskor pontos tisztazasaval feloldhatéva

valnanak a magyar és az IFRS szabalyok kozotti elméleti kiilonbségek.

A valds értékelés vdlasztdsi lehetdségként vald szabdlyozdsdt a valds érték szerepével kapcsolatos
tézisek alapjan is helyesnek tartom. A valds értékelés kotelez6vé tétele figyelembe véve a
vallalkozdsok eszkozszerkezetét, méretét és érdekhordozdi korét — részben vitatkozva Varga (2009)
kovetkeztetésével — nem tartom indokoltnak tovabbra sem, még a nagyobb gazddlkoddk kdrében
sem. Elméleti szempontbdl, ha a valés érték mérése megbizhatd, és a hili bemutatas
kovetelményének teljeslilése mellett a relevancia javul, indokolt a valds érték valasztasa. Ugyanakkor
azt sem szabad figyelmen kiviil hagyni, hogy az altaldnos céli pénziigyi beszdmolas szerepe
Magyarorszagon meglehetGsen korldtozott, azon érdekhordozdk hidnya miatt, akiknek elsédleges

informacidéforrasat a pénziigyi kimutatasok jelentik.

A disszertacié kutatasi el6zményeiként is szolgald (Bosnyak, 2003) és (Lakatos, 2009) munkak is
ravilagitottak, hogy a magyar szabalyozasi kornyezetben mikods gazdalkoddk egy jelentds
hanyadanal valdjdban az addzasi célu nyilvantartasokon tul nincs sziikség pénziigyi beszamolasra.
Ezt a kdvetkeztetést erdsitette meg sajat, az eszkdzszerkezetre vonatkozo vizsgalatom is. Az altalanos
céli pénzigyi beszamolas f6 cimzettjei a t6zsdei (kis)befektet6k, részvény- vagy
kotvénytulajdonosok. A magyarorszadgi t6zsdei cégek szama azonban egyrészrél igen csekély,
masrészrél — f6szabaly szerint — IFRS-ek szerinti pénziigyi kimutatasok Osszedllitdsara kotelezettek.
Ebbél kovetkez6en a befektetdi dontések meghozatalandl valdszinlsithet6en ebben a kérben sem
kap meghatdrozdé sulyt a magyar szamviteli szabalyok alapjan készitett beszamold, beleértve az

abban megjelend értékviszonyokat is.

Az eladdsodottsaggal kapcsolatos vizsgalat vildgitott ra a tdrsasdgi térvény szerinti
tékekdvetelmények érvényesiilésének korlataira, annak bindris voltara. A valds érték kapcsan adddik
a kérdés, hogy vajon helyes-e, megengedhet6-e, a hitelez6védelmi célokkal mennyiben
OsszeegyeztethetS, ha az eszk6zok atértékelésével, a nem realizalt t6kenyereségek bemutatasaval

77

felelnek meg a gazdalkoddk a t6keelGirasoknak.
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4. Kovetkeztetések

Azt gondolom, hogy az éremnek két oldala van: ha a valds érték valéban megbizhatéan lett
meghatdrozva, a beszamoldban megjelend érték valéban tikrozi az adott vagyonelem egyensulyi
arat, akkor a t6kemegfelelés kapcsdan sem kérdéses az atértékelés létjogosultsdga. Ezzel szemben, ha
az értékelés nem megbizhatd, akkor csaldsrdl van sz0, ez pedig semmilyen értékelméleti bazison

nyugvo pénzigyi beszamoldas esetében nem fogadhato el.

Ugyanakkor azt is latni kell, hogy a valds érték definicid szerint nem likvidacios érték, 6nmagaban
nem biztositjia a hitelez6k kielégitését. A t6kekodvetelmények szabalyozasaval kapcsolatban
felvet6dik, hogy szlikséges-e a jegyzett t6ke aranyaban meghatarozott, gazdalkodasi formanként
differencialt szabalyozas. Az elvégzett vizsgdlatok alapjdn ennek létjogosultsdgdrol nem tudtam
meggyd6z4dni. A negativ — esetleg a torvényben a jegyzett t6ke nagysagara el6irt minimalis 6sszeget

el nem ér6 — sajattGke-érték gyakorlatilag ugyanazt a funkciét lenne képes betdlteni.
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