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Bevezetés

A pénzugyi beszamoldékban megjalerCash flow kimutatds szabdélyozésa
viszonylag fiatal multra tekinthet vissza, hiszen e terileten élen jaré angolszasz
orszagokban is csak mintegy husz éve irjékkélteled hasznalatat. Azonban e révid
id6 is elég volt ahhoz, hogy elterjedjen a vilagore@gre tdbb orszagban jelenjen meg a
pénzigyi beszamolas koteteelemeként. Ezoként a nagyobb véllalkozasokra igaz,
mivel a kisebb cégeknél jelleien a Cash flow kimutatas OsszedllitAsatdél mar
eltekintenek az egysZeités jegyében. Az egyes orszagok Cash flow kirasitat
szabalyozasai 6bb vonalakban megegyeznek, s a nemzetkdzi kutatdsolazt
bizonyitjak, hogy a szamviteli standardok kozult#@talhatéak a legkisebb eltérések,
azonban ha a részletekbe is belemélyuliink, akkelsainre kertilnek kisebb-nagyobb,

a nemzeti sajatossagok alapjan kialakulé kulonbsége

Az értekezésben a profitorientélt vallalkozdsok nezéeli beszamoldjaban
megjele® Cash flow kimutatassal foglalkozom. A vallalkozi&sal tovabbi megkotést
teszek, hogy nem specialis agazatbatikddnek (példaul hitelintézetek, biztositd
tarsasagok, &llamigazgatasi szervek), mivel ezekszarvezetek a pénzaramlés
szempontjabol részben masként viselkednek. A AashKimutatdsokbol etssorban a
nyilvanos altalanos célu szamviteli beszamolobanegat) valtozatokkal foglalkozom, s
a téma lehatarolasabol adodoan nem térek ki a glagméldaul bels szamviteli vagy
pénzigyi) Cash flow kimutatdsokra. A kutatasi térmatom részteriiletre bontottan
vizsgaltam: 1) érdekhordozéi informacioigények, Jabalyozasok és alkalmazott
gyakorlat, 3) cash flow adatok informacioértéke.ntiigyik esetben sziikséges az
elméleti hattér, a jelenlegi gyakorlat, illetve @r&bbi kutatasok bemutatasa. A
disszertacio felépitésében ez utobbi tagolas kapimititast, s ezeken belil jelenik meg
a vizsgalt harom részterilet. Az igy kialakult &ezetet a kovetkézbekezdések irjak
le.

Az els részben a téma elméleti hatterét tekintem at atkoad szakirodalom
feldolgozasan keresztil. Ennek soran kitérek a &bdgsagi €és a szamviteli
értékfelfogasra, amely a teljesitményméréshez $elmhatd eredmény és cash flow

fogalmak értelmezésének levezetéséhez szikségesanEa szamviteli elméletek
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fejlodését taglalom, amely a pénzlgyi beszamoltataskidoddozoinak igényeth
levezetett inform&cidnydjtashoz vezet el minket. Véllalkozas gazdalkodasi
korfolyamatan szemléltetve bemutatom a teljesitmngs idzitési és dsszeméresi
problémait, s 6sszehasonlitom az elhatarolag éhecrual based accounting) és a
pénzbazisiu (cash based accounting) szamviteltminalaa realizacios elvre épill
eredmeénykimutatast a Cash flow kimutatdssal. VégulCash flow kimutatasok
elméletével foglalkozom, altalanosan bemutatva szabalyfliggetlen kornyezetet

feltételezve.

A masodik rész a felvazolt elmélet gyakorlati mdgsalasarél szol, azaz az
egyes orszagok és a nemzetkdzi szamvitel (IAS/IERS-milyen szabalyozast
alakitottak ki a Cash flow kimutatasra. E tertilékéint az angolszasz orszagokban
tekinthet vissza nagyobb mdltra — bar ez is csdkamg évtizedet jelent —, ebib
adédoan az Amerikai Egyesiilt Allamok és az Egydsiitilysag kiemelten szerepel az
alkalmazott gyakorlat bemutatasanal, de természetes nemzetkdzi és a magyar
szamviteli vonatkozasok is megjelennek. A mult gslen szemléltetése mellett kitérek
napjaink aktualitdsaira is, példaul az IASB-FASBzi&hangolt, a pénzigyi beszamolas
kimutatasaira vonatkozo fellilvizsgalatara (IASCB08], IFRS Foundation [2010]).

A témakhoz harom tertlet empirikus kutatasait tetm at: érdekhordozok és
informécids igényeik, szamviteli beszdmolok szabZfga, cash flow adatok
informécioértéke.

Az egyes szabalyrendszerek igyekeznek kerllni aekéordozok kozotti
prioritas nyilt kimondasat, azonban a gyakorlatigatolja vissza, hogy ésorban a
tulajdonosokat tekintik a pénzigyi beszamoldscfmzettjeinek, s utanuk a masik
forrasbiztositok, a hitelék szerepelnek (Benedict — Elliott [2001], Lakat@8(9]). A
kisebb vallalkozasoknal az egyes érdekhordozéi epedr 6sszemosddhatnak, de
eléfordulhat, hogy egy részik meg sem jelenik, igyd@el, ha nincs hiteléz akkor a
pénzigyi helyzet alakulasat bemutatdé beszamoldtészmint példaul a Cash flow
kimutatas — irant is kisebb az érdiakes. A szamviteli éirasok vallalati méret alapu
megkulonboztetése minden szabalyozasbékedll, ami a Cash flow kimutatasoknal
tébbnyire azt jelenti, hogy a nagyobb vallalkozasak koteled elkészitenilk azt, a

kisebbeknek azonban nem.

14



Annak ellenére, hogy a vilagon mindenhol hasonlidafeznaléi igényeket kell a
pénzigyi beszamoltatdas keretében kielégiteni, azeensajatossagok jeldisen
befolyasoljak egy orszag szamviteli szabalyrendsmk kialakulasat. Ezen eltérések
alapjan jol hierarchizalhaté rendszerbe rendéghetaz egyes nemzetek (Nobes —
Parker [2008]). A globalizacio és a nemzetkozi szgghtérhoditdsanak kdszonbien
az eltérések folyamatosan csokkennek (konvergerwdamonizacio), s az egyik
legkisebb kulonbséget a Cash flow kimutatasok tenétattak ki (Purvis — Gernon —
Diamond [1998], Bae — Tan — Welker [2008], Bekel@]). A nemzetkdzi szamvitel
térhoditasaval a szabalyozasbdl érekilonbségek megémnek, azonban - a
szabdlyozas bizonyos foklu szabadsagaboloered az alkalmazott gyakorlat mégsem
valt egységessé, kisebb kilénbségek tovabbra idigyethetbek az egyes orszagok
kozott (Nobes [2011]).

A cash flow adatok hasznossagaval mar étt &glalkoztak, hogy a Cash flow
kimutatas a pénzigyi beszamoldk részének kdtedeméve valt volna (példaul Bowen
— Burgstahler — Daley [1987]). A kutatasokdésisrban adzsdei vallalkozasok korére
terjedtek ki, s dként az Amerikai Egyesiilt Allamok véllalkozasaittté& gorcé ala.
Mindegyik kutatds megéallapitotta, hogy a cash fladatok mérhét hasznosséggal
rendelkeznek, s javitjak a gazdalkodordl készjdetibeli becslések pontossagat.

Az értekezésemben az empirikus kutatdsok bemukaiashasonléan harom
terlletre allitottam fel hipotéziseimet. A korétdoitatasokkal 6sszehasonlitva egyrészt
abban léptem tovabb, hogy a magyar gyakorlatra meg szulettek ilyen jelldg
elemzések (érdekhordozoi igények és a magyar Jash dzabalyozas kapcsolata,
illetve az eredmény és cash flow adatok részvérainozal valéo 0Osszefliggése),
masrészt a nemzetkdzi dsszehasonlitasok széléskkdde csak felszini vizsgalatok
voltak, mig itt egy sitkebb kot (csak cash flow témakodrre korlatozott), de mélyzba
részletekbe men elemzést hajtottam végre. A fejezetben bemutatofpatézisek
vizsgalatdhoz felhasznalni kivant addiggst és adatbazisokat, amelyeken

matematikai-statisztikai modszerekkel teszteleralbiisokat.

A disszertacié céljakéntiztem ki, hogy hozzgjaruljak a magyarorszagi Cash
flow kimutatas szabalyozasanak és alkalmazott gyatémak a fejlesztéséhez. Az
elemzések alapjan levont kovetkeztetéseket éslgukat a zaro fejezetben foglaltam

0ssze.
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l. A témakor elméleti megalapozasa

Az els rész a Cash flow kimutatasok elméleti modelljéttatja be. Ehhez
azonban szikséges az érték és ertékvaltozas fauyshmadefinialasa, a szamviteli
elméletek fejpdésének bemutatasa, illetve a teljesitménymérasiegieled eredmény

és cash flow adatok eltéréseivel foglalkozé kérklésegvalaszolasa.

1. Erték és értékvaltozas fogalmai

Szervezeteket sokféle alap¥etcél (nyereségszerzés, kereslet kielégités,
foglalkoztatas, szocialis szempontok) érdekében etlehlétrehozni. Chikan
megfogalmazas szerinfAz Uzleti vallalkozas olyan emberi tevékenységelgnek
alapvet célja, 1étének értelme fogyasztéi igények kiedéginyereség elérése mellétt.”

Az értekezésben a profitorientédlt vallalkozdsokkidglalkozom, de a
megallapitasok tobbsége igaz a tobbi gazdalkoddvezetre is. E lesikitéskbl
adodoan a vdllalkozas, a véllalat, valamint a gikodié szervezet és gazdalkodd

egység fogalmakat szinonimaként hasznalom.

A vallalkozasokat teljes élettartamuk alatt vizsgala megalapitasukkor — és
esetleg k&b is — pénzt fektetnek be a forrasbiztositéi, m@ljolyamatosan, illetve a
megszintetéskor pénzt szeretnének kivenni, melgidsdg szerint nagyobb értékkel
bir, mint amennyit befektettek. Amennyiben csakskidzerepbként vesznek részt a
vallalkozas finanszirozdsaban, akkor ezersazdk alatt szamukra a vallalat
tevékenysége csak egy ,fekete doboz”. Sok mikro6kuai modell is ,fekete doboz”-

ként kezeli a vallalatot

! Chikan [2003] 24. oldal
2 Kopanyi (szerk.) [1993] 130. oldal
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1. abra: A vallalati ,fekete doboz

Forras: sajat szerkesztés

A gazdasag szerdplazonban a dontéseikheziként szeretnének informaciot
szerezni a gazdalkod6 egységikezeért a gazdalkodasi folyamatot — technikailag —
megszakitjdk, s adatokat kozolnek a gazdalkodovezet &allapotardl és annak

valtozasarol.

2. abra: A véllalati beszamolas altalanos sémaja

allapot allapot
5 allapot- allapot- allapot- :
énz ————>» —_— —> pénz
i valtozéas valtozéas valtozas R

Forras: sajat szerkesztés

Az adatkdzlés egyik formaja a pénzligyi beszamolaglget rendszeresen
minden gazdalkodd szervezetnek el kell késziteneghatarozott szabalyrendszer
szerint. Ahhoz azonban, hogy a beszamol6ban beamgkat allapotot (stock) és
folyamatot (flow) bemutat6é adatok korét meg tudpakérozni, sziikségink van az értéek

fogalmanak definialaséara.
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1.1. Kozgazdasaaqi értékfelfogas

A kbézgazdasagi elméletek szinte mindegyike foglaikaz érték fogalmanak
pontos meghatédrozdsaval. A disszertdcibban a reszikas (mainstream)
kbzgazdasagtan értékfelfogasa jelenik meg. A pénzudgkodzgazdasagtan
megkozelitésében az érték a jelerbpiohtra atszamitott j@beli pénzaramlasok
O0sszege. A szamitast felirhatjuk folytonos modellbde a gyakorlatban inkdbb a
diszkrét modell terjedt el, melyben az eg§sdakon bellli pénzaramlasoknal mar nem

tesznek kulonbséget aziettek szempontjabdl:

folytonos modell diszkrét modell
3 CF,
V()= | CF, e ™® xqt V)= ) —t
© = [ chorer® ©=2 Ty
t=0 =

Az érték és ezen keresztil az értékvaltozasok magizsahoz a jdbeli

pénzaramlasok ismeretére van szikseég.

1.2. Szamviteli értékfelfogas

A gazdalkodd szervezetek allapotérol és tevékemyslég szamviteli rendszer
az el$dleges informacioforras. Itt az értek fogalma mgndgy adott rendszer alapjan
ertelmezhet. Az azonban mindegyik szamviteli elméletre igaagy egy gazdalkodo
egység értékét az alkalmazott szabalyrendszemszeeghatarozott vagyon dsszegével
azonositja, melynek megjelenitését a mérlegbeprntHtiemutatassal valésitja meg. A
gazdalkodo teljesitményének mérésére az adott lgrabhdszer szerint definialt vagyon
(vagy annak egy meghatarozott részének) értékemenzszolgal. A szamviteli
beszamoldkban két kiemelt vagyonrész értekvaltozdsalalkozhatunk:

« reéalbazis: eredmény = nettd vagyedltozasa;
* pénzbazis: cash flow = pénzeszkozok valtozasa.

Ezek alapjan a vallalati folyamat szamviteli reretszaz alabbi képet mutatja:

% Nett6 vagyon = Sajatke = Eszkdzok — Idegen forrasok

18



3. abra: A vallalati beszamolas szamviteli séméja

(vagyon)mérleg (vagyon)mérleg
eredmény eredmény eredmeény
pénz ———> > ——> pénz
cash flow| pénz cash flow| pénz cash flow

Forras: sajat szerkesztés

1.3. A kozgazdasagi és a szamviteli értékfelfogas 0ssprEfse

A szamviteli értéknél nem alkalmazhatjuk kozvetlerndéi kozgazdasagi
értékfelfogast, mivel a gyakorlatban tdbb problémals tkézink az adatok
rendelkezésre allasa, illetve megbizhatdésaga térémamviteli értékfelfogas mentén is
csak kozelitjuk az eéerték meghatarozasat, melyhdmiélguk, hogy mely vagyoni
elemeket és milyen értékelési elvek és eljarasikdmbzasaval mérjurkA szamviteli
elméletekkel a kbvetkéAejezet részletesen foglalkozik.

Az elézéeksl adéddéan egy adott gazdalkodé esetében egyszkare tébb
szamviteli érték is létezhet, s amennyiben a sz@hvendszerben valtoztatast hajtunk
végre, akkor ebll kovetkeden megvaltozhat a szamviteli érték, de a kdzgagiasa
érték elvben nem modosul. Azoébbi allitds csak kodzvetlen 6sszefliggésben igaz,
viszont a szamviteli valtoztatasok kdzvetett moHathatnak a kzgazdasagi értékre is:

» az adozas sok esetben a szamviteli értékhéadden kertl meghatarozasra, igy a
szamviteli jovedelem valtoztatdsaval moddosulhat aabfizetési kotelezettség
(nagysaga, idkzitése), s ily modon a kdzgazdasagi érték is viaithz

» a gazdasagi dontések meghozatalandl felhaszndlraigzamviteli adatokat, igy

ha sikeril a szamviteli rendszer valtoztatasanayitssgével jobb adatokat

“ Bosnyak [1996] 6-7. oldal
19



eléallitanunk, s ezaltal jobb dontéseket hoznunk, akizopozitiv kihatdssal van a

kdzgazdasagi értékres.

1.4. Jovedelem mint értékvaltozas

Adam Smith volt az elsk6zgazdasz, aki a jovedelmet a vagyon ndvekedaseké
(valtozasaként) definialta 1776-ban megjelent Thealtth of Nations cifh miivében®
Hicks jovedelemfelfogadas hasonld: a jovedelmet az értékvaltozassal adtgao

A szamviteli erték tobbféle megkozelitééebdddoan az értékvaltozassal mért
szamviteli jovedelemnél is tobbfajta valtozattdliecozhatunk. Az egyes szamviteli
erték és jovedelem eértelmezések fluggnek a felh&sznééljatol, igy egyazon
gazdalkodd esetében akar kilonbd&zamadatokat is felvehetnek. Riahi-Belkaoui az
alabbi jovedelem felhasznalasi célokat kiloniti el:

» adozas;

» osztalékfizetési politika;

» befektetés és dontéshozatal;

. elorejelzés®
A gyakorlatban az eltérjiovedelemértelmezés tipikus esete az ad6zas terivel az
adozas alapjaul szolgalé jovedelem (addalap) jedbem eltérést mutat a szamviteli

jovedelem (adozasdti eredmény) értékét

® Bosnhyéak [1996] 7-8. oldal

® Riahi-Belkaoui [2000] 390. oldal
" Hicks [1978] 232. oldal

8 Riahi-Belkaoui [2000] 386. oldal
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2. Szamviteli elméletek

A szamvitel feladatanak sokszor a gazdasagi teySkgnadatainak feltarasat,
mérését és kommunikaldsat tekintik. A szamvitethtekak kifejkdéséhez Riahi-
Belkaoui szerint az eltérmegkdzelitések és mdodszerek ellenére az alabémn dathato

elemek és 6sszefliggéseik Utjan juthaturk el.

4. dbra: A szamviteli elméletek szerkezete

=

1. Pénzigyi beszamolas célja
|

2a. Szamviteli posztuldtumok 2b. Szamvitel elmdéa@bcepciok

\ /

3. Szamwviteli alapelvek

4

4. Szamviteli technikak

Forras: Riahi-Belkaoui [2000] 162. oldal

A szamvitel torténetében atfogd szamviteli elmédete XX. szdzad elejét
jelentek meg, amelyeknél két nagy iranyzatot lehegkilénboztetni: a német (porosz)

illetve az angolszasz elméleteket.

A mérleg OsszedllitAsanak kérdései a XX. szazaéreleeriltek a figyelem
kozéppontjaba, mind elméleti, mind gyakorlati térArszamviteli elméletek a vagyon,
a sajat dke és/vagy az eredmény meghatarozasaval foglalkoatanérleg fogalmaba
itt egyarant beletartozik a mai szbhasznalatban jetey mérleg, amely a
vagyonmérleget jelenti, és az eredménykimutatas @nelyet akkoriban
eredménymeérlegnek neveztek. Az egyes elméletekndibveetked abran lathatod

problémakra kellett valaszt adniuk.

° Riahi-Belkaoui [2000] 162-163. oldal
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5. dbra: Mérlegelméletek altaldnos sémaja

Mérlegelmélet

-

Ertéktan Tagolastan
Aktivalas és Ertékelés
passzivalas /\
kritériumai ) )
Ertékelési Ertékelési
elvek eljarasok

Hogyan
jelenitsen meg?

Milyen

vagyoni elemet? Milyen értéken?

Forras: Bosnyak [2006] Szamvitel |. Kdnyvviteltddaglas 2. dia (BCE 2006. oktober 10.)

2.1. Német (porosz) mérlegelméletek

A mérlegelméletek kialakulasa két szakaszra bodthat XX. szazad el
felében a materialis mérlegelméletek, mig a 196@sagd-es években a realtudomanyos
meérlegelméletek megszuiletésével talalkozhatunkeAnagy csoporton belll azonban

sok alvaltozat készilt, amelyet a kdvetk@bra foglal 6ssze.
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6. 4bra: Mérlegelméletek féfése

Mérlegelméletek

materialis mérlegelméletek realtudomanyos mérlegelméletek

materialis mérlegelméletek

x —
MMK }mik{) L/O“?Qkus
Simon (1910) Rieger Niklisch Le Coutre Schmalenbach Kosiol Schmidt Sommerfeld

Passow (1921) (1928) (1932) (1949) (1919) (1939) (1929) (1926)
Schar (1922) pagatorikus eudinamikus
Hagli (1923)

Leitner (1932)

realtudomanyos mérlegelméletek
klasszikus tovabbfejlesztése klasszikust meghaladé
tokemegtartas jédorientalt antimérleg tébbcelu mérleg
szimmetrikus aszimmetrikus hozadék Okonomikus
kettds minimum kettds minimum értéielv nyereseg
Hax (1957) Feuerbaum (1966) Kaefer (1960) Fisch@6Q) Moxter (1966) Heinen (1975)

Busse von Colbe (1966)
Forras: Baricz [1997b] 141-165. oldalak és Bosny2B806] Szamvitel I. Konyvviteltandgddas 3-4. és 8. dia alapjan sajat szerkesztés



2. 1. 1. Materialis mérlegelméletek

A materidlis mérlegelméletek egy-egy mérlegcéltalagztva vezetik le a
meérlegkészitési szabalyokat. Kilénbség az egyedtabatok k6zott abban van, hogy

mit tekintenek a modell céljanak.

A statikus mérlegelméletek a vagyon, illetve ezetilba sajatdke értékének
meghatarozasra helyezik a hangsulyt. A% dlisérletekben — Simon (1910), Passow
(1921), Schar (1922), Hugli (1923) és Leitner (1932az értéktan dominanciaja
jellemz, s kizardlag a vagyonnal foglalkoznak, amelyetidi#rték elv alapjan napi
aras értékeléssel hataroznak meg. Rieger (1928akeiszamolas részelszamolasaként
jeleniti meg a vagyon értékelését, s a képanht kdzotti vagyoneltérést mint fiktiv
eredmeényt értelmezi. A tagolastan Niklisch (1932)nkajaban jelenik meg, amelynek
soran a ma is hasznalatos vagyoncsoportositadeirgz eszkozoket az Gjratermelési
folyamatban betolt6tt szereplik, mig a forrdsokagrazletiik szerint bontva mutatja be.
A statikus mérlegelméletet Le Coutre (194®)té 6ssze kerek rendszerre, de kisérletet
tett a vagyon mellett az eredmény meghatarozasaranégpedig bekerllési aras

értékeléssel, ezzel viszont mar a dinamikus méreget felé kozeledett.

A dinamikus mérlegelméletek a realizalt eredménymagarozasanak adnak
prioritast, de vagyonmérleget is készitenek, viszext csak az eredményszamitasi
id6szakok végén atmeneti ,taroléként” értelmezik. Anainikus mérlegelméletet
elssként Schmalenbach (1919) mutatta be egységes ésfidg® rendszerként. Az
eredmény meghatarozasanal a realizacios elvetbekexllési aras értékelési eljarast
alkalmazta, de az 6vatos becslés elvét is megetigeki¢artotta bizonyos esetekben. A
modellben felveti a natural- és pénzfolyamatok l&ls@nak problémajat, de a
szamitdsaiban a naturalfolyamatokbol indul ki. Amédet © nézeteit osztja Kosiol
(1939) is, viszont pagatdrikus mérlegelméletében pé@nzfolyamatokat tekinti
kiindulasnak, s abbdl vezeti le kilonlsokgorrekciokon keresztil a realizalt eredményt.
Mai szemmel nézve ez igazabdl az eredméhkiindul6 indirekt cash flow levezetése,

csak visszafelé bemutatva (cash flow-bdl levezaweredményt).
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A statikus mérlegelméletek a vagyonra koncentrglmalely hasznos lehet
kritikus helyzetekben (alapitas, atalakulas, veégeiwlas, felszdmolas). A
folyamatosan ritk6do vallalkozasok esetében azonban az eredmény megada, igy
a dinamikus meérlegelmélet tanai alkalmazhatoak gablviszont ezt kritikaval szoktak
illetni, mivel csak nomindlis ékemegtartast biztosit. A két rendszeBngleinek
kombinaldsara szllettek meg az organikus mérledeleke amelyek az eredmény
meghatarozasa mellett a vagyonértékeléssel is azmioten szandékoztak foglalkozni.
Ennek kivitelezését dudlis értékeléssel (realizcds idéertek elv parhuzamosan)
kivantak megvalositani. Az egyes modellek kézateaitke megtartdsahoz szikséges
eredménybontasban vannak kilénbségek. Schmidt Y18&@®m részre bontotta az
eredményt:

« normal forgalmi — organikus — eredmény,
» az arvaltozdsokbol erédatszateredmény,
» az eszkozok atértekeleselszarmazo eredmeény.
Sommerfeld (1926) az eredmény szétvalasztasan@ldéigmbe veszi még a gazdasagi

fejlédést is, s az azon feluikemegtartasra helyezi a hangsulyt.

2. 1. 2. Reédltudomanyos mérlegelméletek

A XX. szazad els felében megjelehelméletek a beszamol6 készitésének céljat
egy-egy mérlegcélbol vezették le, ezt azonban &0-E8 évekre a gyakorlat nem
igazolta vissza, igy az elméletek az egyes érdekizdoi igényekBl torterd
beszamolasi cél levezetésére tértek at.

A mérlegelméletekkel kapcsolatos kutatasok az k66vekil éledtek fel Gjra
a koalicios vallalatelmélet megjelenésének koszibene A munkakban 6ként a
klasszikus mérlegelméletek tovabbfejlesztésévehltathatunk. A realtudomanyos
mérlegelméleteket a koalicios tagok informacioigérek kielégitési maddja
szempontjabol két csoportba sorolhatjuk aszeriagyha mérlegen belil, vagy azon

Kivul kivanjak-e azt megvaldsitani.

A klasszikus modell tovabbfejlesztésénébleimegtartasra éptilelméletekben
— a Schmidt féle organikus mérlegelmélet alapjankétféle tkemegtartast is
meghataroznak: pénzgazdalkodé&emegtartas és allomanykemegtartas, s a kétt

25



minimum elve alapjan a kisebbik valtozast mutatihkeredményként. A tedria két
képvisebje csak abban tér el egymastdl, hogy az aremelk&d@tti latszatnyereség
csokkenthei-e az arcsokkenések miatti latszatveszteséggel (H2&7) szimmetrikus
kettss minimum) avagy nem (Feuerbaum (1966) aszimmetrketts minimum). A
jovoorientalt valtozatban az értékelésre helyezik aghalyt, mivel az érdekhordozok
szdméra nem a mult, hanem a gobefolyasolja a dontéseket. A jtheli arak
alkalmazasat szorgalmazzak, amelyeket Kaefer (186@pzadék eérték elv, Fischer

(1960) az 6konomikus nyereség alapjan kivant mégbzni.

A klasszikus mérlegelméleteket meghaladé tézisekikébi abbdl indulnak ki,
hogy az érdekhordozok informacioigényeét teljesentirfgerleg) vagy részben (tdbb célu
meérleg) a mérlegen kivil lehet csak kielégiteni.xio (1966) és Busse von Colbe
(1966) szerint a mérleg helyett inkdbb a pénzfolgtmk és a mult-jelen mellett a jére
vonatkoz6 informaciok fontosabbak a dontéshozataimpontjabol. Az nézeteik
alapjan kezdédtek azok a kutatasok, melyek azzal foglalkoztakgyh ezeket az
igényeket hogyan lehetne kielégiteni a mérleg aofat&iindulva. E vizsgalodasoknak
koszonhetjik, hogy a Cash flow kimutatas, a Likiési mérleg és a ékeforgalmi
kimutatas egyre nagyobb szerepet kapott a beszéaroldieinen (1975) a problémat
abban latja, hogy a mérlegelméletek egy-egy meéglegt indulnak ki, viszont a
koalicios tagok informacidigényei nem vezetiadt le, s azok kdzott ellentmondasok is
lehetnek. A megoldast igy az egyes érdekhordozokdndelt — akar kilonbéz— célok
alkalmazaséaval kivanja levezetni, s az informadi@gy alapmérlegben, illetve azt
kiegészibé reszmérlegekben bemutatni (Mozgasmérleg, Alapratdkimutatas, Cash
flow kimutatds, ®Bkeforgalmi kimutatas, illetve Napiérték-mérleg, Adlérleg,
Tervmeérleg). A maga idejében az elmélet gyakolatitelezése Osszetettsége miatt
megvalosithatatlan volt, de manapsag az informatiedentss fejlbédésének
koszonheten akar mar kivitelezhétis lehetne. Ennek megvalésitasaval Lak&tos

foglalkozott részletesebben.

A mérlegelméletekkel részletesen Baricz foglalkozk Mérlegtan cirin
kényvben'!

19| akatos [2009] 159-167. oldal
" Baricz [1997b] 139-165. oldal
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2. 2. Anqgolszasz érdekhordozoi elméletek

Az angolszasz irodalomban az érdekhordozéi elnméatkeresztil lehetlink
tanti a szamvitel XX. szazadi féjlésének. Ezen elméletek egy-egy érintett
szemszogeah vizsgaltak, hogy kinek készul a pénzigyi besz&méds neki milyen

informacioigénye van.

2.2.1. Korai érdekhordozéi elméletek

Henry Rand Hatfield (1927) Tulajdonosi elmélete ofifretary Theory) a
vallalkozast a tulajdonossal azonositja, s a besléarcéljanak a tulajdonosok kozott
feloszthat6 vagyon nagysaganak meghatarozasai. tartj

¥ Eszkoz X Kotelezettség = Tulajdonosokra juté vagyon

Az Egységelmélet (Entity Theory), mely William Aafon (1922) nevéhez
kothety, a tulajdonost elkiloniti a vallalkozastol, s ko#tk érdekhordoz6t nem is
azonosit be. Az elmélet a jogi egység beszamaditigiés meg célként.

¥ Eszkodz = Rendelkezésre alléke

Az Alapelmélet (Fund Theory) — Willian J. Watter94l/) — nem az
érdekhordozokhoz, hanem az eszkdz6khtz azonosikatgls mindegyik eszkézhoz
hozzarendeli a forrasoldali megféigt (alapjat), és ezen keresztil egy objektiv —
szemelyflggetlen — érték meghatarozasara térekszik.

¥ Eszkodz =X Alapok (eszk6zokon lévkorlatozasok)
A gyakorlatban az 6sszerendelés nehezen valositiego bar a koltségvetési szamvitel

tertletén talalhatunk ra példat.

A Waino Soujanen (1958) altal publikalt Vallalamgllet (Enterprise Theory)
csak a dzsdei vallalkozasokkal foglalkozik, s a vallalatoforrasbiztositok egy kdzos
cél erdekében Iétrehozott intézményeként hataroegp A menedzsment feladatanak a
megfeleb osztalék biztositasat, valamint a munkavallalokkal vewkkel és a

kormanyzati szervekkel kapcsolatos barati viszemnfartasat tekinti.
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George J. Staubus (1959) a Rezidudlieelméletben (Residual Equity Theory)
a tulajdonosi és az egységelméletet kombinalja. udajdonosokat, illetve a
forrasbiztositokat (tulajdonosok és hitélkzemeli ki az érdekhordozékbdl gket teszi
a beszamoltatas cimzettjének, miételviselik a végé kockazatot. Az elmélet szerint ez
a megkozelités a tobbi érintett érdekeit is jolgaia.
¥ Eszkoz —X Kotelezettségek £ Elsdbbségi részvények) = Rezidualigke

A Menedzsment elmélet (Commander Theory) szerint szamviteli
beszamoldknak a vallalatvezetés informéacidigénwgdit kiszolgalnia, mivelbk hozzak
meg a gazdalkodo egység dontéseit.

2. 2. 2. Modern érdekhordozo6i elméletek

A korai érdekhordozéi elméletek csak egy-egy sdéregpéldaul a tulajdonosra
vagy magara a gazdalkodd egységre) koncentral@mapdk az informacidigényeket
kielégiteni, s igy elkerllték az érintettek kozdionfliktusokbol addédo problémak
kezelését. E megkdzelitések egybbrgazdasagi egységeknél még akékadhetnek
is, viszont a vallalatok méretének novekedéeséweqzéezzel egyiitt jard érdekhordozoi
szerepkorok szétvaldsaval mar nem alkalmasak fajukcbetoltésére.

A koaliciés szemlélet a vallalatelméleti kutatasakierilt at a szamvitel
terlletére, amely szerint a koalicios tagok (étiake érdekhordozé6k) mindegyikének
szilksége van informéciéra a sajat dontéseihez.| EBzzmban felvéllalt egy masik
problémat: az egyes érdekhordozoknak részben éekéraz érdekeik, ezért
kompromisszumot kell talalni a beszamoltatasbaryse€, terjedelem, tartalom), igy a

szamvitel feladata ezen igények szabalyozott Ketdgieottti kielégitése.

Az érdekhordoz6i elméletek részletesebb kifejtd3aicz"?, Lakatod® Riahi-
Belkaoui* és Schroeder — Clark — Catfi&gnunkaiban talalhatjuk meg.

12 Baricz [1997b] 9-12. oldal

13 | akatos [2009] 13-30. oldal

14 Riahi-Belkaoui [2000] 167-169. oldal

15 Schroeder — Clark — Cathey [2009] 497-503. oldal
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2.3. Az érdekhordozok és informacios igényeik

A szamvitelt és annak feladatat mar sokan, sokéglp&n definialtak, de abban
altalanos az egyetértés, hogy az egyik kiemeltdégka az informacidszolgaltatas az
erdekhordozék (stakeholder-ek) felé a gazdalkodoyséy allapotardl és

teljesitmenyésl.

2. 3. 1. Erdekhordozok

Az érdekhordozokbdl a leggyakrabban hét szétegdoktak megkulonboztetni,
harom belst: tulajdonosok, vallalatvezét és alkalmazottak, valamint négy kbits
vewk, szallitok, hitelegk és éallami szervezetek. Az érdekhordozok kérétnbao
Riahi-Belkaoui sokkal tagabban értelmezi. A kozsetl felhasznalok kore
(tulajdonosok, menedzsment, munkavallalék, hitetezés szallitok, veik,
adohatdsagok) megegyezik a fentebb bemutatottakikabnt kozvetett felhasznaloként
tovabbi tiz csoportot emlit:

* pénzigyi elemdk és tanacsadok;

* tézsdek;

* Ugyvedek;

» szabalyozési vagy nyilvantartasi hatésagok;
* pénzigyi sajtd és adatszolgaltatok;

» kereskedelmi szbvetségek;

» szakszervezetek;

* versenytarsak;

* nagykozonség;

« egyéb kormanyzati szervék.

A vdéllalkozas és az altala kozolt adatok, valamaat érdekhordozok kozé
bekeriilhet a folyamba egy szereplaz elem# vagy tanacsadd. E specidlis
érdekhordoz6 viszont csak kozvétiizerepet jatszik, igy dit felkért érintett érdekinek

16 Riahi-Belkaoui [2000] 90. oldal
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megfeleben fog viselkedni. Hasonl6an értelmezhatbrékercégek és a hitelnisitok
szerepe is.

Természetesen egy szemeély egyszerre tobb szerepkisrimegjelenhet -6lieg
kisebb gazdalkodoknal a tulajdonos egyben menedzsemunkavallalo is —, de a
kovetkedkben a tisztan szétvalasztott szerepkodrokkel faglalk, amelyekdl azonban
levezetheiek az 6sszevont szerepek is.

A szakirodalomban hol a tulajdonos, hol a beféktgelenlegi és leerid
megnevezessel talalkozunk, az értekezésemben arzenivével az informéacidigenyik
megegyezik — szinonimaként fogom ezeket a fogalin&kaznalni. A tulajdonosi
szerepkort idnként kettébontja{ nagytulajdonosokra (meghatarozé részvényesek) és
kistulajdonosra (kisrészvenyesek), mivel dltéiehetségeik vannak mind az
informacioszerzés, mind a vallalatvezetésbe valéskzélas tekintetében. Ahol ez a
megkulonboztetés fontos a téma szempontjabél, ottkélon fogom jelezni, de
tobbségében erre az elvalasztasra nincs szukseég.

2. 3. 2. Informacidigények

A bemutatando informécidk korét az érdekhordozd@nigitdl lehet levezetni,
azonban az 6sszes informécidigény kielégitése naigsithatd meg, igy valamilyen
modon szabalyozni szikséges, hogy mit is kell ad@awdoé egységnek a
tevékenységélr bemutatnia. Az informacioszolgaltatas a pénzigmiutatasokban és

jelentésekben valésul meg, amelynek folyamatatasaabra szemlélteti.

7. abra: A szamviteli informaciok abrazolasa

hatéar hatéar
S S
kornyezet g_ input output g_
(korlatlan— 8-> (valogatott—=>{ feldolgozas—> (jelentések,— 8-> felhasznalok
adatok) |5 adatok) beszamolék) &
X7 Y4
kontroll

Forras: Glautier — Underdown [2001] 10. és 38. dldsajat forditas)

L asd példaul Baricz [1997b] 15. oldal
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Kérdésként merilhet fel, hogy a korlatlanul rende#isre all6 kodrnyezeti
adatokbdl milyen dirék alkalmazasaval jussunk el a felhasznalok szarmiatasitott
pénzugyi beszamolashoz. Egyik letstgként felmerilhet, hogy minél tobb adat
kozlése az eléreddcél, hiszen igy mindenki nagyobb eséllyel kapjagnae altala
igényelt informéaciét. Lakatos azonban felhivja gyélmet ra, hogy egy bizonyos
(optimalis) szint utan az Ujabb adatok kodzzétételér rontja az érdekhordozok
informaltsagat (hosszabb kivalasztasi és értelméx@s s két kutatast is idéz, amelyek
ezt alatAmasztjak: Gonedes — Dopuch (1974) és Keiaski — Hoffjan (2009} A
szamviteli szabalyozas tulterheltségével foglalkoRiahi-Belkaoui is, s aztéfeg a
kisebb magéanvéllalkozasoknal tartja veszélyeshek. probléma egyik lehetséges

megoldasa, hogy definialjuk a kozzétegadiatok hasznossagi jelleéiiz

Az informacidk osztalyozdsara és az délt@rdekekbl fakadd konfliktusok
bemutataséara Cyert és ljiri harom csoportot kil@&hitgazdalkodok, felhasznaldk és
szamviteli szakm& Az alabbi &bran lathatjuk a gazdalkodé altal myfjt onkéntes
vagy kotele#d — informacidk korét (C kor), a felhasznalok aligényelt informaciok
halmazat (U kor) és az adatok azon részét, melystadmvitel mint szakma képes
kezelni (P kor).

8. abra: Szamviteli érdekek osztalyozasa

Szamviteli szakma
(P kor)

/)

Gazdalkodok Felhasznaldk
(C kon) (U ko)

Forras: Cyert — ljiri [1974] 30. oldal (sajat fordas)

18 |_akatos [2009] 34. oldal
19 Riahi-Belkaoui [2000] 102-105. oldal
20 Cyert — ljiri [1974] 30. oldal
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Az abra egyes részeinek értelmezését az aldbbizgtfoglalja 6ssze.

1. tAblazat: Informaciok osztalyozasa

Kategoria Ertelmezés Megjegyzés

legkedvedbb eset

| nyujtott, hasznos és meghatarozhato (nincs teend)

I nyujtott és hasznos, tul szubjektiv

de nem meghatarozhato (pl. elbrejelzések)
" nyujtott €és meghatarozhato, hamar elinik ez a halmaz

de nem hasznos (pl. milliok utani szamjegyek)
v meghatarozhat6 és hasznos, ko6zzé kellene-e tenni?

de nem nyujtott (pl. bel$ részletes szamitasok
Vv nyujtott, de hamar elinik ez a halmaz

se nem meghatarozhat6, se nem hasgihaesa gazdalkodo ezt felismeri
VI meghatarozhato, nincs ra kereslet

de se nem nyujtott, se nem hasznos |(nem kell vele foglalkozni)

nehezen meghatarozhaté és al
bizonytalansag miatt nem

hasznos, de

Vil . . Jvesen koz6lt adatok

se nem nyujtott, se nem meghatarozrz(\p(l) aktualis érték, ha jelafiten

eltér a bekertlési értak)

Forras: Cyert — ljiri [1974] 30-32. oldal alapjanagat szerkesztés

A Kkorok egy adott allapotot jelenitenek meg az okid@i, de dinamikus
szemléletben nézve ezek természetesen valtozh@timatyezkedés, méret), szerencsés
esetben kozelednek egymashoz, igy a metszetektenidvekszik.

Az érdekhordozok informaciodigényeét jelleben harom teriletre tagolhatjuk:
vagyoni (financial position), pénzigyi (changes fimancial position) és jovedelmi
(financial performance) helyzetet bemutatdak. A yeag helyzetldl a sajat dkét
idonként kulon, negyedik kategodriaként kiemelik, ahogymérlegelméleteknél is
lathattuk.

2. 3. 3. Az érdekhordozok és az informacidigények dsszekalpsa

A koalici6 tagjainak eltér az informacioigényik, s szerepigktadodik, hogy
mire kivancsiak az adott gazdalkodé egy8EgAz érdekhordozék és az altaluk
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tamasztott informacidigény Osszefliggéseivel, valdmiaz érintettek kozotti
érdekitkdozésekkel tobbek kozétt BaficBaricz — R6tf, Benedict — Ellioft®, Glautier
— UnderdowA* és LakatoS foglalkozik. Az 6sszefliggéseket szemlélteti azblaila

tablazat is.

2. tablazat: Az érdekhordozok és az informacidkckafata

Erdek Informaciét igénydk - érdekhordozok
megjelenités | Tulajdonosok| Hitele- | Mene- Partnerek Munka- | Koltség-
Informaciok | "Nagy' "Kis" | Zk |dzserek szallitok| vewk | vallalok | vetes
Vagyoni helyzet 0] O 0] @]
Pénzlgyi helyzet (0] X 0] X @]
Jovedelmeiség X X X X X
Sajat tke 0] O O @) X X

X = elgfdlegesen fontos; O = masodlagosan fontos
Forras: Laszl6 (szerk.) [2005] 3. oldal

yayoe

A cash flow informacidk a pénzugyi helyzet kategf@ba tartoznak, igy a
tablazatbdl jol lathato, hogy élsorban a vallalkozas hitel@zés szallitoi érdekinek
ezen informacidk irant. Emellett azonban nem szabagdfeledkezni a tulajdonosrol és
a menedzserelr sem, hiszen egyrészt a vallalat értékét ash@li pénzaramlasok
diszkontalt értéke hatarozza meg, masrészt a hoggalniikodés feltétele a megfedel

likviditas fenntartasa.

Az egyes szerepkodrok nem feltétlenll tisztan jeddnmeg a gyakorlatban,
hanem idnként egy-egy gazdasagi szetepbyszerre tbbbet is betdlthet dlék. Az
egyik ilyen 0Osszefondédas a kisebb gazdalkodoknaletk@zhet be (tulajdonos,
menedzser, munkavallald), igy az informacidigéngékbred érdekitkdzések is
modosulhatnak (csokkenhetnek), aminek eredményekénpénziigyi beszamolas
terjedelme is dikilhet. Erbl részletesebben a szamviteli beszamoldk fajtainak

taglalasanal lesz szo.

2 Baricz [1997b] 12-26. oldal

2 Baricz — R6th [2002] 11-16. oldal

3 Benedict — Elliott [2001] 351-354. oldal

24 Glautier — Underdown [2001] 10-13. oldal
%5 Lakatos [2009] 27-30. oldal
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Specialis helyzetit beszélhetlink a tervgazdasagokban is, ahol am &@ta/ben
tulajdonosi, hitele és piaci partneri viszonyt is betdt.

2. 3. 4. Prioritds az érdekhordozék kozott

A pénzigyi beszamoldsnal keletkezrdekitkozésekdd ereds problémék
csokkentésének egyik leldsége, ha sikitjik az érdekhordozdk kérét. A menedzsment
hozzafér a gazdalkod6 adataihoz, az allam pedigullja kényszeriteni a sajat
informacioigényeét, igy e kéit nem biztos, hogy az altalanos pénzigyi beszataslta
keretében kell kielégiteni. A munkavallalék és acpipartnerek jellenten kevésbé
érdekbdnek a pénzilgyi beszamol6 irant, igydket is kivesszik a kodh, akkor mar
csak a forrasbiztositok, vagyis a tulajdonosok ésitelet’k maradnak a pénzlgyi

beszamoltatas célkdzonségeként.

2. 4. Szamviteli posztulatumok

A szamviteli posztulatumok (alapfeltevések) magddetds allitasok vagy
axiomak, amelyek altalanosan elfogadottak a pénzilggszamolas céljanak
megfeleben, hogy abrazoljdk a gazdasagi, a politikai, aciskbgiai és a jogi
kornyezetet, amelyben a szamviteli rendszerndikaanie kell. Az aldbbiakban az
értekezés szempontjabdl fontos alapfeltevésekedtomtbe réviden.

2. 4. 1. Szamviteli egység/személy alapfeltevése (entitiufais)

A szamviteli/gazdalkod6 egységet 0ndallé személykéeit kezelni, s el kell
kuldniteni a tulajdonoséatél. A szamvitelben a giian#d egység eseményeit, s nem a
tulajdonosét kell rogziteni. Szamviteli egysegtatatelmezhetiink egyéni vallalkozékat,
jogi személyiséggel rendelkeéxagy nem rendelkéztarsasagokat, s egyarant lehetnek

onallo jogi egységek vagy csoportok is.

% Baricz [1997b] 25. oldal
" Baricz [1997b] 23-24.0ldal
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2. 4. 2. Vallalkozas folytatasanak alapfeltevése (going-cenw/continuity postulate)

A vallalkozas folytatdsanak kovetelménye szerintgazdalkodd képes és
szeretné is a belathato fiben folytatni a tevékenységét. Ebben az esetbearawsteli
beszamoldkat egy sorozat részeként lehet értelm@mmennyiben a kdvetelméeny nem
teljesil, mert a gazdalkodé nem tudja, vagy nenrjakfmlytatni tevékenységét, a
szamviteli elvek és a beszamolas célja is meguéiltdzfeldolgozasra kerdl témaknal
feltételezem a vallalkozas folytatdsanak elve sélgsét, s ahol éit eltes

megallapitasok lesznek, ott azt kulon jelzem.

2. 4. 3. Szamviteli id'szak alapfeltevése (accounting period postulate)

Habar a vallalkozas folytatdsanak alapkdvetelméelydésitételeztiik, hogy a
gazdalkodé nem fogja beszintetni a tevékenységdéthb&d idn belll, az
érdekhordozéknak rovid tévon is szikséguk van mémidkra a dontéseik
meghozatalahoz. EBbadodoan idszakosan beszamolét kell késziteni a tajékoztatas
céljabdl. A gyakorlatban legtbbbszér az éves besHatassal talalkozhatunk, de
bizonyos esetekben masokbzonkénti tajekoztatas is lehet (példaul @stdei
vallalatoknal a féléves vagy negyedéves gyorsjétmid). A folyamat megszakitasa
miatt tobb probléma (itzités, meérés) is ékerllhet, melyeket a kébbi fejezetekben

fogok részletesen kifejteni.
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3. Teljesitménymeéreés a szamvitelben: eredmény és/eagh flow

Az idészakonkénti beszamold készités valamint a natagdk pénzfolyamatok
elszakadasa miatt kérdésként mertl fel, hogy a @itdlirteljesitmény mérését hogyan

valdsitsuk meg: mikor és mivel meérjik azt.

3.1. A gazdalkodasi folyamat

A gazdalkodasi folyamat édzakonkénti megszakitasabdl drexl kérdésként
mertl fel, hogy a gazdalkod6 egység adodsimhkra vonatkoz6 teljesitményét hogyan
meérjink. A témaval kapcsolatban sokféle elméletgkaeelitést alkalmaztak az egyes
szerdk, de részletesebben csak az aktudlis gyakorlatbagjeled modellekkel
foglalkoznak. A fejezet a kovetkészakemberek munkain alapul: Bosnyak [1996] 10-
20. oldal; Baricz — RoOth [2002] 108-111. oldal; Bdict — Elliott [2001] 363-370.
oldal; Riahi-Belkaoui [2000] 170-173. oldal; Schdee — Clark — Cathey [2009] 146-
148. oldal.

Amennyiben egy esemény tobb lépésre felbontvailelmeg a vallalkozasnal,
kérdésként merdl fel, mikor jelenitsik meg a téljeényt, vagyis az eseménysorozat
melyik pontjdban értelmezzik ennek keletkezéséty Egymeb vallalkozdsnal a
folyamat példaul az aldbbi szakaszokbdl allhat:

» vewi megrendelés beérkezése,;

» erdforrasok megrendelése;

» erdforrdsok beszerzése, beérkezése;

» eréforrasok ellenértékének kifizetése;

» eréforrasok felhasznalasa;

» késztermekek létrehozasa,;

o késztermékek értékesitése (fiemegrendelés teljesitése);

* vewi kovetelések beérkezeése.
A felsorolt események természetesen nem szigd@m@ndi sorrendelt jeldlnek, hanem
felcserébdhetnek (példaul élegek: ebbb torténik meg a fizetés, mint a redlmozgas),
kimaradhatnak (példaul vévmegrendelés nélkul folyik a termelés), 6sszevbadobak
(példaul készpénzes vasarlasok vagy eladasok)n#ieken kivil Benedict — Elliott a
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késztermék értékesitésénél szétbontja a kiszélésaa szamlaz&&t Schroeder — Clark
— Cathey pedig kiilén [épésként megemliti még adkmaklamozasatid
A szamviteli rendszerekben a natural- és pénzmokgésrogzitik, s igy a

folyamatot az alabbi abran lehet szemléltetni.

9. abra: Gazdalkodasi koérforgas

beszerzés, kifizetés

esforrasok | <@ pénz

felhasznalas beérkezés

késztermék > v/
értekesités

*Amennyiben a beszerzés elvalik a kifizetdstakkor szallitdi kotelezettség (esetlegledy miatti
kovetelés) is bekeriilhet a folyamatba.

Forras: sajat szerkesztés

3.2. Atelijesitmény mérése

A teljesitményt jellem&en két adat kulonbségével (hozam - réaforditas)
mérhetjik, amelyet a kévetk&altalanos képlettel irhatunk fel:
Er(t) = H(t) — R(t)
ahol Er(t): iddszak soran keletkézeljesitmény (eredmény)
H(t): id6szak soran elszamolt hozam (bevétel)
R(t): id6szak soran elszamolt raforditas
A méréssel kapcsolatban két problémat azonositkatun
1. Mikor értelmezzik a bevétel keletkezését (timing)?
2. Milyen raforditassal hasonlitsuk ezt 6ssze (matpfin
A bevétel idzitése szempontjdbdl a leggyakrabban harom eseti@kozhatunk:

létrehozas (k), realizalas (b), pénziigyi realizalas @i*° A raforditasok értelmezését

8 Benedict — Elliott [2001] 367. oldal

29 Schroeder — Clark — Cathey [2009] 147. oldal

%0 Bosnyak [1996] 10-20. oldal; Baricz — R6th [2002B-111. oldal és Riahi-Belkaoui [2000] 173. oldal.
Viszont ezen felil tovabbi harmat (W@v megrendelés, éforrdsok beszerzése, késztermék
kiszéllitasa) értelmez Benedict — Elliott [2001P34ldal.
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két agra bonthatjuk aszerint, hogy a mérésuketzarmok idzitéséhez kotjik-e vagy
sem. Amennyiben az 0Osszerendelést valasztjuk, akkganazzal a harom esettel
taldlkozhatunk (R R, €s R), amennyiben attdl tiben elkulonitetten vizsgaljuk, akkor
a naturdl- (B) és a pénzfolyamatok {Ralapjan lesz két alesetiifik A jelolések

magyarazatat az alabbi modelleknél fejtem ki réegkn.

3. tablazat: Az eredmeény (teljesitmény) értelmeletmtségei

Hozar? Raforditas

s oza

Folyamat (idzités) (output)| hozamhoz idzitett | nem hozamhoz i itett
(outputhoz kotott) (inputhoz kotott)

bel$ (Iétrehozott) H R1 -

natural (realizalt) bl R> R4

pénzugyi (pu-ileg realizalt) H Rs Rs

Forras: sajat szerkesztés

Az elozéek alapjan lathatd, hogy ebben az értelmezésbereleotf

eredménykategéria meghatarozasa adddik.

3. 2. 1. Megtermelt (Iétrehozott) eredmény

A hozamot a teljesitmény (késztermeék, szolgaltatdéjrehozasanak
idépontjdban szamoljuk el, s ezt az eléréséhez székségmelési tényék bekerulési
értékével vetjik ossze.

En(t) = Hi(t) — Ru(t)
ahol Ejk(t): idészak soran létrehozott (megtermelt) eredmeény
Hi(t): idészak soran létrehozott (megtermelt) teljesitméngi&nértéke (piaci
ertéke)
Ri(t): idészak soran létrehozott (megtermelt) teljesitménpekerulési érteke

(raforditasa)

31 Ez utébbi variaciéval csak Bosnyak [1996] foglalktt Magyarorszagon.

32 A hozam helyett sokszor szinonimaként hasznaljulbexételt, bar ezek nem minden esetben
felcserélheatek.

%t csak az egyes modellelbb jellemasit mutatom be, a témaval részletesebben foglalkBrignyak
[1996] 10-20. oldal
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Az idozitésben itt szamoljuk el leghamarabb az eredméigyt, csak fix arak és
.biztosra vehdt” értékesités esetén alkalmazhatd. Erre Bosnyakeitdervutasitasos
gazdasagi rendsz&tt Riahi-Belkaoui a nemesfémek, illetve bizonyosyhetekben a

mezgazdasagi és asvanyi termékek esetét émliti

3. 2. 2. Realizalt eredmény

Az 0sszeméres itt is az output oldalhoz kotott,yieaa raforditasok alatt a
hozamok eléréséhez szikséges teljesitmények békeréitékét ertjik, viszont a
hozamok idzitése a realizalashoz, mas szoval a kibocséatdshadik.

Era(t) = Ha(t) — Re(t)
ahol Eg(t): id6szak soran realizalt eredmény
Ho(t): idészak soran kibocsatott (realizalt) teljesitményekipellenértéke
Ro(t): id6szak soran kibocsatott (realizalt) teljesitményeékdvllési értéke
(raforditasa)
Ez a szamviteli szabalyozasok legaltalanosabbanezit eredmény modellje, melynek

kialakulasat Schmalenbach klasszikus dinamikusegéhnéletéhez kothetjik.

3. 2. 3. Pénziigyileg realizalt eredmény

Az el6z6 rendszerrel dsszehasonlitva a hozamot annak pgnaiglezéséhez,
vagyis a pénz befolyasahozomiti, viszont az 6sszemérés logikajat megtartjayisa
raforditasként itt is a hozam eléréséhez szuksgsrasok értékét alkalmazzuk.

Ers(t) = Hs(t) — Rs(t)
ahol Eg(t): idészak soran pénzigyileg realizalt eredmény
Hs(t): kibocsatott teljesitményekddzak soran pénzugyileg realizalt ellenértéke
Rs(t): idészak soran pénzlgyileg realizalt teljesitmények ebdksi értéke
(raforditasa)
A pénzlgyileg realizalt eredményt, vagyis amikdnazamokat a pénz beérkezésekor

szamoljak el, de ezt a hozza kapcsolodifoeras felhasznalassal vetik 6ssze, a volt

% Bosnyak [1996] 12. oldal
% Riahi-Belkaoui [2000] 173. oldal
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szocialista orszagok egy részében alkalmaztdk EBialg Jugoszlavia, Romania,
Szovjetuni6)*®

3. 2. 4. Rendszermozgasok eredménye

E modell mér szakit az @6 harom Osszemérési technikgjaval, mivel a
hozamokat — amely itt most a realizalt hozarg) (Haz outputhoz (kibocséatashoz) koéti,
mig a raforditasokat éttfliggetlenll az input oldalrél hatarozza meg, sirieglalkozik
azzal, hogy ezek az adottgrakban keletkeztetnek-e hozamot vagy sem.

Era(t) = Ha(t) — Ra(t)

ahol Eug(t): idészakhoz kapcsol6do rendszermozgéasok eredménye

Ho(t): idészak soran kibocsatott (realizalt) teljesitményekipellenértéke

R4(1): idészak soran bearamlott teljesitmények bekertléskérfraforditasa)
Az input oldal ezen szambavétetiként akkor okoz problémat, ha egyferrast tébb
id6szakon keresztll fogunk hasznalni és igy tobb dwesasztil general majd nekiink
hozamot, viszont a bekertlés teljes dsszegét aimd@skor vesszik figyelembe. Eibb
adodoan ez a szamitas nem alkalmas egy adsttadi teljesitmény realis méréseére. A

gyakorlatban ezt a fajta megkozelitést nem alkalakaz

3. 2. 5. Rendszermozgasok pénziigyi eredménye

Az eredményszamitas megtartja az input és az oktpaih kezelését, viszont a
mozgasokat a pénz be- és kiaramlasdébadtjaban szamolja el.
Ers(t) = Hs(t) — Re(t)

ahol Ek(t): idészakhoz kapcsolddo rendszermozgasok pénzigyi eng@gmé

Hs(t): kibocsatott teljesitményekddzak soran pénzugyileg realizalt ellenértéke

Rs(t): bearamlott teljesitmények dgzak soran pénzigyileg rendezett bekerilési

értéke (raforditasa)

Az elbz6 esetnél felvetett probléma (tobkstakon keresztil hasznalt eszkdzok) itt is
fennall, vagyis ebben az egysisitett formaban teljesitménymérésre nem hasznalhato

A késibbiekben latni fogjuk azonban, hogy e szamitas onegmek a cash flow

% Bordané [1989b] 70. oldal
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kalkulacié eredményagu részével, viszont a cash-flan majd eredmény semleges
tokemozgasok is megjelennek.

3.3. A pénzugyi beszamoloban megjedekimutatasok

A pénzlgyi beszamoldkban kétféle szamviteli modelinegjelenhet az @bb
bemutatottakbdl: az elhatarolas ehszamvitel (accrual based accounting) szerint
készitett mérleg és eredménykimutatas)(Bralamint a pénz bazisu szamvitel (cash

based accounting) logikajara épi@ash flow kimutatas (~Ey.

Az elhatarolas ely szamvitel az események realizalasahoz koti aznereg
keletkezését, mind a bevételek mind a hozzajuk dapceaforditdsok tekintetében,
fuggetlentl attél, hogy ezek pénzmozgassal jartakegy sem. A Cash flow
kimutatasoknal a pénz ki- és bearamlasok a megizitdk. Arra a kérdésre, hogy
»-melyik modell a jobb?” nem lehet egyértdimalaszt adni, mivel az attol figg, hogy
milyen célra szeretnék azokat felhasznaini.

A vallalkozas vagy a vezetés adottosdaki teljesitményének mérésére az
elhatarolas elv eredményszamitas hasznalatos inkabb, mivel edyr@sbevétel
elismerését ahhoz az oOskzakhoz kéti, melyben a tevékenységet ténylegesen
végrehajtottak, masrészt az 0©0sszeméréshez a lmvét@dekében felmerdil
raforditasokat veszi figyelembe. Ezzel szemben @z déazisu elszamolas egyrészt
késlelteti az értékesités teljesitménykeént t@r&ismerését, masréeszt a teljesitméenyeket
nem az érdekikben befektetett raforditdsokkal miésze. Ez utobbi kiléndsen a
befektetett eszkdzoknél okozhat nagy eltérést @asorabbi érveléseket).

Abban azonban Aaltalanos az egyetértés, hogy azmérsd elméleti sikon
vizsgalva jobb teljesitménynmi&rmint a cash flow, viszont a gyakorlatban az eréayn
bizonyos esetekben nehezebben meghatarozhato rfiogeint a készpénz és annak
valtozasa. Amennyiben a gazdalkoddknak dontésitdeget adunk tdbb szamviteli
eljaras kozotti valasztasra, akkor nemcsak a syebkdélestreszabhatésagabdl ered
hasznok, hanem a leldsegek kijatszasabdl eredorzitasok is belekerilhetnek a
pénzugyi kimutatadsokba. A gazdalkodoknak a dorkéseien rogzitenituk kell, hogy
melyik alternativat valasztottak (szamviteli pdidt), s ezeknek a beszamoldbeli

3" Bordané [1989b] 69-70. oldal
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kimutatasok értelmezéséhez sziikséges részét anfmézdszeként kdzzé kell tennitk
(kiegészid melléklet), hogy értelmezni tudjék a felhaszn&akabban foglalt adatokat.
Ha az egyes valaszthato alternativakat aszerisgalpik, hogy hatassal vannak-e az
eredmeényre, illetve a cash flow-ra, akkor a kovaikenegallapitasokra juthatunk. Az
eredményre az értékeléssel foglalkoz6 esetek tgkebkat, kivéve a sajabke agon
megvaldsitandd értékeléseket (pl. értékhelyeshitéig) a formai é€s tagolasi kérdéseket
erintoeknek nincs eredményhatasuk. A Cash flow kimutatdgizvetlendl egyik
alternativanak sincs hatasa, azonban az eredmégmadok egy része valtozast okoz
a tarsasagi nyereségadd mértékében, igyleatbdoéan kozvetett médon mégis lehet
azoknak cash flow hatasa is. A cash flow-t igen, ededményt nem befolyasold
szituacié csak olyan szabalyozasban létezik, algalzadalkodonak valasztasi lebstge
van a Cash flow kimutatds bazisanak a megvalasdasaA bemutatott esetek

osszefoglalasat a kovetketablazat szemléltelf

4. tablazat: A szamviteli politika hatasa az erexyne és a cash flow-ra

Cash Flow-ra

hatassal van nincs hatassal
[<8) , . sy P L.
S hatassal van adovonzattal is jaro adovonzattal nem jaro
D eredményvaltozasok eredmeényvaltozasok
S , :
3 nincs hatéssa Cash flow bazis formai, tagolastani kérdések
(0 valtoztatasa nem eredményagu értékelésgk

Forras: sajat szerkesztés

A magyar szabalyozést vizsgalva Bosnyak disszéjtdman 0sszesen 39 valasztasi
lehetiséget elemzett, hogy azoknak van-e hatasa a migitsgegre, a sajaikere, az
adozas éitti eredményre és az addéalaptad kutatast kiegészitve a cash flow-ra
gyakorolt hatassal megallapithaté, hogy:
» don® tobbségik (30 eset) hatast gyakorol az eredmé@syez adozason keresztil
a cash flow-ra is;
* 6 esetben valtozik az eredmény, de mivel ez nenmvagaval adévaltozast, igy a
cash flow sem madosul;

» az eredményt 3 valasztas nem befolyasolja és ekelasé flow hatasuk sincs;

3 A témaval foglalkozott Bosnyak [1996] is agSzamviteli értékelési eljarasok hatdsa a
pénzaramlasokratimi fejezetében (82-91. oldal)
39 Bosnyak [2003] 54-55. oldal
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» olyan valtozat nem szerepel, mely a cash flow-tadjade az eredményre nem,
mivel a magyar szabalyozas nem ad valasztasidebget a cash flow bazis
meghatarozasanal.

A menedzsment késziti el a beszamolot — kdzte ednegnykimutatast is —,
viszont az eredmény gyakran a menedzsment tel@syimeérésére is szolgal, igy
felmeril a kérdés, hogy ez mennyiben befolyasoljla aredményadatok
megbizhatésagat. A szabalyozasnak és a konyvvategél ezért elitb a szempontbdl
is fontos szerepe van, hogy ezt az eredménymaitdgtilaegitsen megfetekeretek
kozott tartani® Az eredménymanipuldlds okaival és valtozataivapckalatos
kutatasokrol oOsszefoglalot talalhatunk Riahi-Belkia¢g2000] kényvének 366-369.
oldalan vagy Dechow — Skinner [2000] cikkének 238-2oldalan. A szamuviteli
eredmény megbizhatésadgaval Rappaport is foglalkosik a tulajdonosi érték
meghatarozasanak szempontjaldois inkabb a pénzaramlasokra koncentral, mivel
szerinte,... a készpénz a tény, az eredmény csak vélenfénli? azonban Rappaport
szerint sem azt jelenti, hogy az eredmény feleslegsak tudni kell, hogy mire és
hogyan hasznéalhaf§.Hasonl6 megallapitast tesz Epstein — Mirza iszerist a Cash
flow kimutatds 0OsszeallitasgJavitia a kulonb6zd vallalkozasok mkodéséenek
teljesitményéfl szo6l6 beszamolasok 0Osszehasonlithatosagat, maktiszbbali
ugyanannak az Ugyletnek és eseménynek a kuszémviteli modszerekkel torten
kezeléséll adodo hatasokat™,

A Cash flow kimutatasok hasznalatatsti, hogy a legtobb projekt, illetve
vallalatértékelési modell cash flow adatokkal daigo Ezen kivil a Cash flow
kimutatasok felhasznalhatéak még likviditas tergézé, menedzselésre is. A cash flow
adatok javara irhatdé az is, hogy sokkal kénnyebBahetek a nem szakmabeli

érdekhordozék szamara, mint az eredményadétok.

40 Lasd példaul Dechow [1994] 5-8. oldal
“! Rappaport [2002] 30. oldal

2 Rappaport [2002] 46. oldal

“3 Epstein — Mirza [2003] 141. oldal

“4 Riahi-Belkaoui [2000] 223-224. oldal
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3. 4. Atjaras az egyes modellek kozott

A pénzigyi beszamoldk jellerden mindkét kimutatast (eredmeénykimutatas és
Cash flow kimutatés) tartalmazzak, meilbaz egyiket a konyvviteli elszdmolasokban a
neki megfeled rendszernek adott prioritassal allitanak, e a masik kimutatashoz
kulonbo® transzformaciok utjan juthatunk el. A gyakorlat@mBchmalenbach nevéhez
kotheth dinamikus mérlegelméleten alapuld elhatarolag skéamvitel alkalmazasa az
elterjedtebb, szemben Kosiol pagatérikus mérlegelidéel, mely a
pénzfolyamatoknak ad prioritast. A natural- és azpdyamatok eltérései két részre
bonthatéak: vannak allando eltérések (csak az bggikelenik meg az esemény) és
léteznek idbeli eltérések (mindkét folyamat megjelenik, deébien elvalnak

egymastal).

Az erre adott kétféle megkozelités szerinti kezdiseségeket mutatom be,
mely soran dként az eredményt €s pénzmozgast is egyaranté étitelekkel
foglalkozok. Ezen felul azonban vannak olyan esgmén melyek csak
pénzmozgaskeént jelennek meg, de eredményt nenemektibkemozgasok), ezeket a

kovetked részben csak emlités szintjén jelenitem meg.

3. 4. 1. Naturélfolyamatok prioritasa (elhatarolas efivsszamvitel)

Az elhatarolas ely szamvitel a naturalfolyamatoknak ad prioritastgreza
meérlegben kezelnunk kell azokat az eltéréseket)yakmél a pénzfolyamatok elvalnak
ettsl. Az eltéréseknél harom szintet kell vizsgalnunk:

 id6beli vagy allando eltérés;

* eredményt vagy pénzmozgast érint-e (kizarolag \edib);

 iranyat tekintve névekedédvagy csokkenését van-e szo.
A harom szempont szerint két részre oszthaté esz@ha 0sszesen nyolc variaciot
eredmeényez, melyet a kovetkeabra szemléltet. A bemutatott eltérések kezelését
indirekt Cash flow kimutatasok levezetésénél fodjakznositani.
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10. &bra: Natural- és pénzfolyamatok eltéréseisekee

no (vewi eldleq)

elsbb

pénz . (kibocsatashoz fel nem hasznalt
csokken

_ _ kifizetett esforras)
idébel

né (vewi kovetelés)
elébb
eredmeény (kibocsatashoz felhasznalt, de

Lo csokken még ki nem fizetett éforras)
eltérés

(tckebevonas gkekihelyezeés

csak no visszavétele)
1 pénz ) o . .
csOkken (tékekivonas,dkekihelyezeés)

allando

\ csak né (felértékelé®)
eredmeény

csokken (leértékelés)

Forras: sajat szerkesztés

3. 4. 2. Pénzfolyamatok prioritasa (Kosiol pagatorikus méegeimélete)

A Kosiol altal kidolgozott pagatorikus meérlegelnmtéla pénzfolyamatokat
helyezi ebtérbe, s azokbdl vezeti le az eltérések segitségevaturalfolyamatokra
epub realizalt eredményt, igy a szamviteli elszamolasg@igeredményekeént itt is
megkapjuk a Cash flow kimutatds és az eredményhkitasitinformacioit is. Annak
ellenére, hogy a két rendszer végterméke (a bedaakinutatdsai) ugyanuagy
eléallithatdéak, Kosiol elmélete a gyakorlatban nemikekozvetlentl alkalmazasra.
Kosiol elméletét mégis fontosnak tartjak, egyrésuvel részletesen foglalkozott a
natural- és a pénzfolyamatok elvalasaval, masrésemelked jelentiséget
tulajdonitanak neki a pénzlgyi tervezés és elemal@pjaiként. A pagatorikus
mérlegelmélet részletesebb kifejtését lasd Barl®®Tb] 150-154. oldal vagy Bordané
[1989b] 108-110. oldal.

S A felértékelés nem minden esetben szamolhatéeglneényt novel tételként (vagy egyaltalan nem
szamolhat6 el, vagykeagon keril kimutatasra).

45



4. Cash flow kimutatas modellek

A cash flow szd szerinti forditasban pénzaramlageni, igy a Cash flow
kimutatas 6sszeallitasanal a pénzaramlasokatadtdfizatba foglalni. A szabalyozasok a
hasonlosagok ellenére azonban mégsem mutatnak gegysképet, mivel ha a
részleteiket megvizsgaljuk, akkor tobb kulonbséget talalhatunk kozottik. A
kovetked részekben bemutatom a Cash flow kimutatas kiadei@oz vezét utat,

illetve a kimutatas 6sszeallitasa soran felndepiibblémakat és az erre adott valaszokat.

4.1. A pénzugyi helyzet bemutatasanak ledsdgei a szamviteli beszamolok
részeként

A beszamol6 keretében a gazdalkoddknak szamotakkluk a vagyoni, a
jovedelmi és a pénzigyi helyzetikrA szabalyozasok abban megegyeznek, hogy a
vagyoni helyzetre efgllegesen a mérleg, a jovedelmire pedigkéht az
eredménykimutatas szolgaltat adatokat, de a pénhiétyzet bemutatasara alkalmazott
eszkdzoknél mar valtozatosabb a kép. Ahogy a ,Gksi kimutatasok a pénzigyi
beszamoldkban” ciih fejezetben is lathatjuk majd, a szabdalyozasok diben
elésrehaladva fokozatosan attértek a Cash flow kimstktdhasznalatdnak kotetez
eléirasara, igaz a kisebb vallalkozasoknal ez al@ryps esetekben felmentést adnak.

A pénziugyi helyzet bemutatasanak azonban nem a @ashkimutatas az
egyetlen eszkdze, hanem emellett a gyakorlatbaiktahatunk még Likviditasi és
egyéb mutatdoszadmokkal, Likviditasi meérlegekkelhk@forgalmi kimutatdssal vagy

Alapvaltozasok kimutatassal 1.

4. 2. Altalanos alapvaltozas modell

Az Alapvaltozas kimutatdsokbol (Funds Flow Statethesokféle létezik, de

ezek a modellekséf vonalaiban nem térnek el egymastol, csupan aetégben vannak

“°Ezen eszkozokt részletes kifejtést lasd: Bordané [1989b] 115-1@@al, Bosnyak [1996] 73-81.
oldal, Virag — Fiath [2004] 27-35. oldal, LukacO[5] 318-330. és 334-336. oldal, Veit [2005] 15-
26. oldal, Bir6 — Pucsek — Sztan6 [2010] 41-45%&58. oldal
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kisebb kulonbségek kozottik. Az aldbbiakban a si@&tihadatokbol szarmaztathatd

Alapvaltozas kimutatasok modellfelépitésével fdgiabm.

Az alapként (A) definialt vagyonelemek valtozasgdgyszdibben a mérlegh
tudjuk meghatarozni, a zar6 és a nyitd értékektiségeként:
AA=Az;-Aywy=A1-Ao (1)
ahol A: alapkeént (fund) definialt vagyonelemek keté
AA: alap valtozasa (fund flow)
Az vagy A: idészak végi (zaro, targydzaki) érték
Any vagy Ay idészak eleji (nyito, bazis ibzaki) erték
A meghatarozas valdéban egyszede informacioértéke csekély, mivel csak a vakbza
szemlélteti, de annak okaira nem ad valaszt. Améenyszeretnénk a valtozas mogott

rejlé tényedket is megismerni, 6sszetettebb modelleket kellatlaznunk.

4. 2.1. Kozvetlen (direkt) modell

Az adatforras szempontjabol a kimutatas 6sszesdlit@k két modszerét lehet
megkulonboztetni. A kdzvetlen (direkt) modszer egédmi adatokbdl vezeti le az alap
valtozasat.

AA=A"—A 2
ahol A'": alap értékének novekedése / bearamlasa (funittsi-

A": alap értékének csokkenése / kidramlasa (fundflaw}

4. 2. 2. Kozvetett (indirekt) modell

A kozvetett (indirekt) modszer a beszamolo Kekimutatasabol, a mérleg és az
eredménykimutatas adatainak felhasznalasaval kéxetk az alap mozgasara. A
levezetés a mérlegegyesggldl indul ki.

E=F 3)
ahol E: eszk6zok

F: forrasok
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Az Osszefiiggés nemcsak a mérleg allomanyi adaitgdz hanem két tibzak kozti
allomanyvaltozasara is, mivel ha kéwpdntban fennall az egyézég kozottik, a

kulonbségnek is azonosnak kell lennie.

Eo=h 4)
Bi=F (5)
E-B=Rh-h (6)=(5)-(4)
AE =AF (7)

ahol B/ Fy: bazis idpontbeli (idbszak eleji) eszkdzok / forrasok értéke
E: / Fi: targy idbpontbeli (idsszak végi) eszkdzok / forrasok értéke
AE / AF: id6szaki eszkdzok / forrasok értékvaltozasa
A Fund flow kimutatas szempontjab6l az alapba mrtvagyoni elemek jatszanak
kiemelt szerepet, igy mind az eszk6z, mind a footdalon kulonvalasztjuk az alapba
beletartozo tételeket az abbol kimaradoktol.
E = AE + NAE (8)
F = AF + NAF (9)
ahol AE: alapba tartoz6 eszkoz (bazis részét kepszkdzok)
NAE: alapba nem tartozé eszkdz (bazis részét rpadk eszkdzok)
AF: alapba tartoz6 forrasok (bazis részét kégemasok)
NAF: alapba nem tartozo forrasok (bazis részét képes forrasok)
Az utdébbi két egyenlet felhasznalasaval a (7) dagmes az alabbiak szerint irhato fel.
AAE + ANAE = AAF + ANAF (10)
A vizsgalddas targyat az alappal kapcsolatos makgkspezik, igy az egyenlet alapba
tartozé tételeinek atrendezésével mar meg is kagtuklapvaltozas kimutatas indirekt
levezetéseét.
AA = AAE — AAF = ANAF —ANAE (11)

A bemutatott Osszefliggés alapjan lathatd, hogy natirekt levezetéshez elegénd
csupan a merleg adatait felhasznalnunk, az ereddmdatatasra nincs is szikség. Ez
igy valéban igaz, viszont ha szeretnénk a kimutetgzleteibe tébbletinformaciot tenni,
akkor az eredményhatas adatait is beépithetjikdelbe. Az eredmény egyébként mar
igy is szerepel a felirdsban, csak a s#jé& mint (az altaldban) az alapba nem tartozé
forras tételei kozé egy sorba Bdtre. Amennyiben ezt kibontjuk, akkor az

eredménykimutatas adataival gazdagitani tudjukrautatasunk informaciotartalmat.
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ANAF = Er +ANAF’ (12)
AA = AAE — AAF = Er +ANAF’ — ANAE (13)

ahol NAF’: alapba nem tartoz6 forrasok targyévidenény nélkul

Er: targyévi eredmény
Még tovabbi részletezettségre adddik 16kég, ha az eredményt is felbontjuk, s kilon
szerepeltetjik a bevételeket és a raforditasokat.

Er=B-R (14)
AA = AAE — AAF = B — R +ANAF’ — ANAE (15)

ahol B: bevételek

R: réforditasok
A fenti 6sszefliggés alapjan lathatd, hogy az alaygma tartozo forrasok valtozasa és a
bevételek azonos, mig az alapba nem tartoz6 eskkéaliozasa és a raforditasok

ellentétes hatassal vannak az alapvaltozas kinsudddiulasara.

4.3. Mitartozzon bele az ,alap’-ba?

Az el6z6 fejezetben az alapvaltozasok (Fund flow) mode#lahos levezetése
lathatd, viszont egy lényeges kérdidsnem esett sz6: mi tartozik bele az alap

fogalméba, azaz mi a ,fund” a Fund flow kimutatasrapontjabadl.

A ,Cash flow kimutatasok a pénzigyi beszamoldbainiicfejezetben is latni
fogjuk majd, hogy a szabdalyozasok egyrdik§ették a bazis megvalasztasanak
lehetiségeét:

1. szabadon megvélaszthat6 bazis;

2. tobb lehebség kozuli valasztas;

3. pénzeszkdz bazis, esetenként a pénzhez kozelilkelaeggszitésével.
Az egyes lehéségekél készitett 6sszefoglalot Bosnyak, mely a kdvebkiEblazatban
lathat6?’

4" A kimutatasok bazisanak tobb véaltozat szerinti ha¢grozasat bemutatja még Bordané [1989a] 806-
807. oldal vagy Bordané [1989b] 83-85. oldal, migémnzbazis definidlasaval foglalkozik tdbbek
kozott Koblencz [1995] 472. oldal; Bosnyak [199%] ®ldal; Epstein — Mirza [2003] 142-143. oldal;
Korom [2005] 65-67. oldal; Veit [2005] 42., 44. &4%. oldal és Kapasiné [2007] 128. oldal.
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5. tablazat: Alapba tartozé vagyonelemek definalas

Erintett mérlegpozicié 1 2 3 4 5 6
+ Pénzeszkdzok 4 v v v v v
+ Konnyen értékesith&€rtékpapirok 4 4 4 4 4
+ Egyéb ,forgd” értékpapirok 4 4 4 4
+ Rovid lejaratu kbévetelések 4 4 4 4
+ Készletek v v
+ Aktiv id6beli elhatarolasok v v
- Rovid lejaratu kotelezettségek 4 4
- Passziv iibeli elhatarolasok v v

1) pénzeszkozok; 2) likvid eszk6zok; 3) kozetjben rendelkezésre all6 pénzeszkdzok; 4) forgdeskkodz
5) kozeljo\wben rendelkezésre all6 nettd pénzeszkdzok; 6atferdeszkdzok (nettd fordike)
Forras: Bosnyak [1996] 74. oldal

A variécios lehdiségek szama kiegészithehég azzal az esettel, amikor az alapba az
0sszes vagyoni elemet beleszamitjuk, s igy a mimdéregtétel valtozasat bemutatd
Toékeforgalmi  kimutatashoz jutunk el. A gyakorlatbazoaban a ®keforgalmi

kimutatas kevésbé hasznalatos a beszamol4d&ban.

4. 4. A Cash flow kimutatas tagolasa, kateqoriak

A cash flow adatok informaciova alakitasanak edgidése azok kategoriakba
sorolasa. A pénziugyi kdzgazdasagtan a vallalagkiwvység megitélésénél harmas
tagolast alkalmaz: fikddés, befektetés, finanszirozas, igy a Cash flomutatasok is

jellemzien ezzel a felosztassal dolgoznak.

*8 A Tokeforgalmi kimutatas 6sszedllitasarol éskidésésl részletesebben ir Bosnyak [1996] 78-81.
oldal; Lukéacs [2002] 334. oldal.
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4.5. A Cash flow kimutatasok 6sszeallitasi modszerei

Az eléz6 két fejezetben bemutatasra kerllt, hogy a pénziiglyizet valtozasat
leird kimutatasokként a mai gyakorlatban leginkdbbs#iken vagy tdgan értelmezett —
pénz bazison alapulé Cash flow kimutatasok hastedl, melyet alapvéen harom
kategoriara (rikodési, befektetési, finanszirozasi) bontanak szét.

Az ,Altalanos alapvaltozas modell'fejezetben levezetett képletek pénzbazis
alapu és tobb kategoriat 0sszésiltozatai a kovetkézképet mutatjak. A cash flow az
egyes kategoriak rész cash flow-inak 6sszege.

CF = ZN:CFi

i=1
ahol CF: cash flow (pénzeszkdz bazis valtozasa)
CF: az i-dik kategoéria cash flow értéke

A direkt levezetés esetén az egyes részkategoridkveken pénzmozgasaibol

hatérozhatjuk meg az értékeét.
N
cF=3(r -#)
i=1

ahol R'": pénz ndvekedés / bearamlas az i-dik kategoriaban

P pénz csokkenés / kiaramlas az i-dik kategoriaban

Az indirekt logika alapjan a mérleg allomanyvéltsadak €s az eredménykimutatasnak

az adataibal torténik a levezetés.
N N
CF =Y (Er, + ANPF', - ANPE,) = > (B - R +ANPF', - ANPE,)
i=1 i=1
ahol NPE pénzbéazisba nem tartoz6 eszkdzok az i-dik kai&igén
NPF": forrasok (targyévi eredmény nélkiil) az i-dik &gbriabaf’
Er: eredmény az i-dik kategoéridban
Bi: bevételek az i-dik kategdridban

Ri: raforditasok az i-dik kategéridban

49 A forrasok jellem#en nem tartoznak a pénzbéazisba, kivételt a folybéditelek jelenthetnek, ebben
az esetben természetesen, akkor ezek nélkil kRelhazni a forrdsokat: pénzbazisba nem tartozé
forrasok (targyévi eredmény nélkal).
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A Cash flow kimutatas barmelyik kategoriaja ossiaté mind a direkt mind

pedig az indirekt modszer szerint. Mindegyik védimak megvannak a magdmyei,

amelyek egyben a masik modszer hatranyait is j&lent

A direkt (kbzvetlen) modszerd@iyei:

kozvetlenll a pénzmozgasokra épiil;

kulén bemutatasra keriilnek a pénzbearamlasok éasarklasok, vagyis bruttd
szemlélei, igy nem rejti el az ellentétes iranyu pénzmozigaseegyetlen
véltozas kimutatasaba;

nagyobb a tobbletinformacié tartalma, mivel nemcsak mérleg és
eredmeénykimutatas értékeinek ,atrendezésével” keszi

jobban megérthétbeble a bevétel és pénzbevétel, valamint a raforditas
kiadas kilonbsége és azok dsszefliggése,;

a péenzmozgasok konnyebben megééislet mint az eredményb kiindulo
korrigalasok (ez dleg a pénzmozgassal nem jar6 eredménytételek étbent
iranyu korrekciojara igaz: példaul Miért kell aztékcsokkenést hozzaadni a

cash flow levezetéséhez?).

Az indirekt (kbzvetett) mbédszerdglyei:

az eredményld kiindulva mutatja be a korrekciokat egyrészt azprozgassal
nem jaré eredménytételek, masrészt a pénzmozgassatie eredményben nem
szerepd tételek miatt;

jobban mutatja az 0Osszefliggést a beszamold6 masik kikdutatasaval
(eredménykimutatas és mérleg);

ravilagit arra, hogy a cash flow érték mi miatt ®raz eredmén§t (az
eredmény ,mifdségének” mérésére is hasznalhato);

nem kell az eredménnyel dsszeftiggyeztet levezetést késziteni;

az ebz6 pontokbdl adoddan kdnnyebben 6sszedllithato.

A Cash flow kimutatas 6sszeallitasa soran a bdfsdités finanszirozasi tevékenység

viszonylag kevés elemszamu tétel@klall, igy konnyen o6sszeallithatd a direkt

megkozelités szerint is. Aiikddési rész mar szamott®mn tébb mozgast tartalmaz,

ezeért a kozvetlen pénzmozgésokbdl téstéevezetés joval tobb &orrast igényel. A

két mbédszer éhyeinek kombinalasdra azonban létezik egy koztemélyet Epstein —

Mirza ,médositott kozvetett modszeriek nevezett e Ennek Iényege, hogy az

%0 Epstein — Mirza [2003] 149-150. oldal
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indirekt logikanak megfeléllevezetésnél nem az eredmédlyindul ki és azt modositja
a szlikséges korrekciokkal, hanem az egyes bevetedférditas sorokhoz helyezi a

korrekciokat, igy becsulve a direkt pénzmozgasokat.

A bemutatottak alapjan a legtdbbszor egy vegyezeddiftasi médozatu Cash
flow kimutatassal talalkozunk, melyet az alabbaid@ihos képlettel lehet felirni.

n N

CF =) (Er, + ANPF', - ANPE, ) + > (P -r)

i=1 i=n+1

A gyakorlatban a iikddési részt jellenten indirekt, mig a befektetési és finanszirozasi
kategoriat direkt modszerrel allitjidk 0ssze. A tastcsak direkt vagy csak indirekt)
megoldasokkal szemben a vegyes modellnél kulon alloggni kell a kétféle
megkozelitéstl ereds problémakkal is. Amennyiben a gazdasagi esemeénigkk
kozelitiuk meg a kérdést, akkor szerencsés ese#lzercsak azonos oOsszeallitasi
modozatu kategériat érint, igy minden elemet kéemtkesen veszink figyelembe.
Nagyobb odafigyelést igényelnek azonban azok azné&sgek, amelyek eltér
Osszedllitasi fajtaju kategoriakat egyarant ériekermivel a direkt résznél csak a
pénzmozgassal is jard, az indirektnél viszont &zéxs azaz nemcsak a pénzmozgassal
jard valtozasokat vesszik figyelembe. Blbhdéddan a helyes értékek levezetéséhez
korrekcios sorokat kell beépiteni a modellbe, amledy jellemden az indirekt

muikodési részben szoktak elhelyezni.
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Il. Az alkalmazott gyakorlat: szamviteli szabalyozasok

Az egyes érdekhordozdk kilonbimformaciodigénnyel Iépnek fel a gazdalkodd
egyseéggel kapcsolatban, amelyek kozott érdekitkogeslehet. Vannak, akik
kénnyebben hozzaférnek a kivant adatokhoz (péleamedzserek), mig kigidélként
ez nehezebben érlbetel, bar bizonyos szerdid gazdasagi erejuknél fogva ezt
kikényszerithetik (példaul allam, hitetidd. EblBl adédban szikség van a szamvitel
szabalyozasara, amelyet e fejezetben a kialakwdkaylaton keresztll mutatok be,
kitérve az érdekhordozok szabalyozasban vald mesgjskre és a koztuk teprioritas
kérdésére, a szamviteli beszadmolok fajtaira, mégrletesen targyalom a Cash flow
kimutatasok szabalyozasat.

1. Az érdekhordozok és informacios igenyeik

Az elméleti részben bemutatasra kerult, hogy a &edo szervezettel milyen
érdekhordozék kertlhetnek kapcsolatbék snilyen informécidigénnyel Iéphetnek fel.
A kovetked részben azt mutatom be, hogy ez hogyan jelenik meggamuviteli

szabalyozasokban.

1.1. Erdekhordozok

Magyarorszagon a rendszervaltds utdn a szamvielény megalkotasanak
folyamatdban t6bbszoér is emlitést tesznek az éaoddklaok korésl, de végul ezek a
jogszabaly szovegébe nevesitve nem Kkeriltek belagyNGabor, az akkori
Pénzigyminisztérium 6bsztalyvezdije, egy cikkében a kovetkélzet szerepelteti:
JLulajdonosok, vezék, hiteledk, befektetni szandékozdk, addhatésag, tnkormanyzat
és allamigazgatasi szervek”

*1 Nagy [1991] 92. oldal
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A hatélyos magyar szamviteli térvéfiy cimzetteket csak altalanosan definidlja
— a bevezében ,a piacgazdasag szerefil, a 2. 8§ (1) bekezdésbena
nemzetgazdasag mas szef€pl, de konkrét beazonositassal nem talalkozunkazaih
irodalomban az érdekhordozok elkllonitésével Bafit297b], Bordané [1989b],
Chikan [2003] és Nagy [1991] méar a rendszervaltaskaglalkozott, s hasonlé
szerepbket mutatnak be, mint amit a Nemzetkodzi PénzigyszBeolasi Standardok
(IFRS) a Keretelvekben meghataroz. A sékraltal meghatarozott érdekhordozok

o0sszehasonlitasat a kovetkerxdalon |év tablazat szemlélteti.
A bemutatottakon kivul Chikdn felsorolasa az aldkkal egészul még ki:

versenytarsak, stratégiai partnerek, helyi és dmlserdllampolgari kdzosségek,

természeti kdrnyezét.

1. 2. Informacidigények

Az érdekhordozék informacidigényét a magyar szaehvitorvény harom
kategoriara kulonit el: vagyoni, pénzigyi és jousdénelyzet. Hasonloan fogalmaz az
IAS 1 is az 7. bekezdésébeiiz altalanos célu pénzigyi kimutatasok célja, hegy
gazdalkodd egység pénzigyi helyz#tépénzigyi teljesitménydrés cash flow-irdl
olyan informaciokat adjon, amelyek a felhasznélakles kore szadméara hasznosak
gazdasagi dontéseik meghozatala soran.”

A kozzéteend adatok korének meghatarozasanal tébb szabalyazasba
definialjdk a hasznossag fogalmat, illetve hogyyenl dontési pontokat figyelembe
véve vezethétle, hogy a vizsgalt adat hasznos informécionakssiihe (példaul a US
GAAP-ben ,Hasznos pénziigyi informaciok ndségi jellemdi” >* vagy az IFRS

KeretelvekbenA pénzigyi kimutatasok miségi jellemdi” ).

®22000. évi C. torvény a szamvitéllr

°3 Chikan [2003] 30-31. oldal

> Conceptual Framework for Financial Reporting: GbapB, Qualitative Characteristics of Useful
Financial Information (Pénziigyi beszamolas fogderete: 3. fejezet, Hasznos pénziigyi informaciok
mindségi jellemai)
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6. tdblazat:

Erdekhordozdk

IFRS Keretelvek

Baricz / Baricz — Ro6th

Bordané

Chilan

Nagy

befektetk

tulajdonosok

kilso tulajdonosok és
befektetni szandékoz6l

(tulajdonosok

tulajdonosok

befektetni szandékozdk

munkavallalék

menedzserek

munkavallalék

munkavallalok és

menedzserek

veZik

érdekképviseleti

i munkavallalok
erdekvedelmi szervek szerveik
hitelezk hitelezk hitelezk
szallitok és egyéb bankok és mas
kereskedelmi piaci partnerek hitelez’k széllitok
hitelez’k (szallitok és vedk)
vevok vewvok fogyasztok
] ] ] ] ] ] _ adbhatosag
allam(haztartas) allam allam és allami - - —
és hivatalai kormanyszervezetek | intézmények | Onkormanyzati es
allamigazgatasi szervek
nagykozoénség nagykozénség

Forras: Baricz [1997b] 12-13. oldal, Baricz — RG®002] 11-12. oldal, Bordané [1989b] 26. oldal, ®ain [2003] 30-31. oldal, Nagy [1991] 92. oldal é5RS Keretelvek 9.

bekezdés (IASCF [2003] F 6-7. oldal) alapjan sa#&trkesztés




1. 3. Prioritas az érdekhordozok kozott

Az amerikai és a brit szabalyozas istetyban a befektékre/tulajdonosokra és
a hiteledkre koncentral. A német és a francia szamvitelbahazas 1985-igsleg az
allam érdekeit szolgalta ki, majd ezt ket a befekték és hitelegk szerepe is
felértékebdott, de az addztatas miatt az allam tovabbrari®férdekhordozé maratit.
A tulajdonos és a hiteléZiemelt védelmét emliti az Eurdpai Unid (akkor ni&gopai
Koz6sség) 1978-ban elfogadott 4. iranyelve is (@8/BGK)>°
A Nemzetkozi Pénziugyi Beszamolasi StandardokbalA&z1 Hatdkorének 3.
bekezdése szerintAltalanos pénziigyi kimutatasok az olyan felhasakabényeinek
kielégitésére készllt kimutatasok, akik nincsermdam a helyzetben, hogy specialis
informacioszikségletiikhoz szabott beszamolok &sszikérhessék.”Bar konkrétan
nem sorolja fel az érdekhordozokat, tobb standariba befektét és a hiteledt kilon
emliti, s mellettik a tobbiekre csak 6sszevontaatkpzik:
« IAS 147 (30. bekezdés)a befektetknek, a hitelezknek és masoknak”;
» |AS 34 (Cél megfogalmazasan befektetk, a hitelegk és mas érdekelt felek”;
« IAS 35 (2. bekezdés)a befektetk, a hitele#k és a pénziigyi kimutatasok mas
felhasznaloi”.
A megsizint IAS-ek (14 és 35) helyére I@dFRS-ekben (8 és 5) mar nem talalunk

emlitést az érdekhordozdkra.

Az el onall6 magyar szamviteli torvény (1991. évi XVIlidrvény) csak
altalanosan emliti az érdekhordozokat a térvényebetjében, de konkrét csoportokat
nem nevez meg, igy prioritdst sem Aallit fel koztiBaricz szerint azonbanpa
tulajdonosok és a hitelék érdekvédelmét helyezte a szabalyalkotas kézéabatit.

A szamviteli térvény Ujrakodifikalasakor (2000. &vi térvény) Lakatos megallapitasa
szerint ez tovabb és0dott:,,enyhe sulypontbeli eltolodas volt a tulajdonoseféktedi

adatigény javara®.

% Baricz [1997a] 412-413. oldal

*% Ferenczi [1998] 410. oldal

" Az IFRS 8 hatalyba lépésével meiysiz(2009. januar 1.)
8 Az IFRS 5 hatalyba lépésével meiysiz(2005. januar 1.)
% Baricz [1997a] 415. oldal

% |akatos [2009] 95. oldal

57



2. Szamviteli beszamoldk szabalyozasa

2.1. Magyarorszag

A gazdalkodo egység az érdekeltek informacidigényétként — a szamuviteli
beszamold elkészitésével és kozzétételével telj@sivemutatandd informéciok kore
azonban nem azonos minden gazdalkod6 egyséegnélaklgan a beszamolokbdl is
tobb valtozat létezik. A jelenlegi magyar szabaBsz(2000. évi C. térvény a
szamvitelbl) szerint 6t kategdria kulonitheel ez alapjan:

e nincs szamviteli beszamol6 készitési kotelezetR&y§;

» egyszeiisitett beszamolo: 8. § (4);

e sajatos egyszésitett éves beszamol6: 9. § (6), (7) és 98/A §;

e egyszefisitett éves beszamolo: 9. §;

* éves beszamolo.
A fentiekldl egyszetisitett beszamolot profitorientélt gazdalkodd szeetek 2003-tol
mar nem készithetnek, igy az értekezésben nem iérek részletesen. Az egyedi
beszamolék mellett a vallalatcsoportokra vonatkozoszabalyozasra kertl a
konszolidalt éves beszamol6 is a torvényben, azordzalényegét tekintve az éves
beszamoldnak felel meg, csak nem egy jogi egysdmaeem egy vallalatcsoportra
vonatkoztatva. A disszertacioban magaval a kondaidls folyamataval nem kivanok
foglalkozni, viszont az éves beszamoloval kapceslaészek nagyrészt a konszolidalt
éves beszdmolora nézve is érvények lesznek. Akezdsben nem fogok kitérni a
kilon kormanyrendelettel szabalyozott specidlizatidoeszamoldkra (Szv. Tv. 5-7. 8),
bar ©Hbb vonalaiban a megallapitasok ezekre a gazdalkadskgaznak tekinthéek.

A magyar szamviteli beszamolasi rendszetikéht harom mutaté: a
mérlegbosszeg, az értékesités nettd arbevétele és a kiogialottak létszama
befolyasolja, hiszen nagyrészt ez alapjait el, hogy egy gazdalkodonak milyen
beszamoldt kell készitenie, illetve hogy koételeeekOnyvvizsgalatra. A hatarértékek
mellett azonban befolyasolhatd tén§dehet az is, hogy milyen tarsasagi formaban
mikodik a vallalkozas (példaul Zrt-re vonatkoz6 ktolaasok) és milyen tevékenységet
végez (példaul hitelintézetekre vonatkozé szabglyok magyar hatarértékek
valtozasait mutatja a kovetkieabra 19924l napjainkig kiegészitve a jévevre ismert

varhato6 valtozasokkal.
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11. &bra: A magyar szamviteli beszamoléasi rendémsddlyasolo hatarértékek alakulasa

N
(o))
(o))
i
Egyszeilisitett beszamolo 50
(Ert. nettd arbev., mFt)
Egyszeifisitett éves beszamol6
Mérlegibosszeg (mFt) 150
Ertékesités nettd arbevétele (mFt) 300
Létszam (8) 100
Nincs beszamoldEVA miatt, Bev. mFt)
Kotelezo kozzététel(Ert. nettd arbev., mFt) -----------
Konyvvizsgalat (Ert. netté arbev., mFt) 50

Jegyzett ke minimuma (mFt)
Korlatolt felelbsséd tarsasag 1
ZAartkori részvénytarsasag

L o 10
Nyilvanos részveénytarsasag

Forras: sajat szerkesztés
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2.2. Nemzetkdzi szamvitel

A Nemzetkdzi Szamviteli Standardok Bizottsagot (@S1973. junius 23-an
hozta létre ti?* orszag (Amerikai Egyesiilt Allamok, Ausztrélia, Egiilt Kiralysag,
Hollandia, irorszag, Japan, Kanada, Franciaorsadgxikdé, Németorszag), hogy
egyseéges Nemzetkdzi Szamviteli Standardokat (IAK)saanak, s ezzel noveljék az
egyes beszamolOk 6sszehasonithatésagat. A biz&@E#HAGH| atalakulva Nemzetkdzi
Szamviteli Standard Testllet (IASB) néven folytagaékenységeét, s azéta Nemzetkozi
Pénzigyi Beszamolasi Standardokat (IFRS) bocsat Akistandardok gyakorlati

megvalositasat ertelmezések kiadasaval is segiikAS-nél SIC, az IFRS-nél IFRIC).

A nemzetkozi standardalkotasi folyamatot EpsteirMirza harom fejpdési
szakaszra oszfja

1. szakasz (1973-198%: vilag vezet orszagaiban alkalmazott szamviteli megoldasok

egybegyijtése, igy egy kérdésre tobb valaszlébéget is kinalva, mintegy ,legkisebb
k6z0s nevef’ létrehozéasa.

2. szakasz (1989-199%: pénzigyi beszamoldk jobb 6sszehasonlithatoskgana

érdekében az tul sok alternativa tddiese.
3. szakasz (1995-2006zponti mag létrehozdsa az I0OSCO-val egyiikibave. Az
IOSCO kordbban mar jévahagyta a 7. I1AS-t (Cash fkimutatas standard) és a

megallapodasban szerinte tovabbi 14 standard nényag tovabbfejlesztést. Az IASC
1998 kozepére készult el a munkaval, s az IOSCO-p@d jovahagyta az IAS-eket.

A 2000. évdl kezdbdd idészakot — amit 4. szakasznak is nevezhetnénk — a
standardok széleskbtegitimacioja és elterjedése jellemzi. Termésasies standardok

folyamatos fejlesztése, s Ujabbak kiadasa mindeggakaszban megtalalhato.

Az |AS/IFRS-ek megjelenése az egyes orszagok szélinjbgrendjében
tobbféleképp is megvalosulhat: attérés az IAS/IlERShasznalatara vagy az adott

orszag nemzeti szamviteli szabalyainak Osszehasgold@z |IAS/IFRS-ekkel. Az

b1 A szakirodalmakban néhol csak kilenc taggal tai#tatunk, mivel irorszagot egybevontan kezelik az
Egyesiilt Kiralysaggal.
62 Epstein — Mirza [2002] 12-32. oldal
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egységesités a legnagyobb mértékbdizsden jegyzett vallalkozasoknal valdsult meg,
melynek jelenlegi alakuldsat az aldbbi tablazalaliggyossze:

7. tablazat: Az IAS/IFRS-ek hasznalata a vilagdil

T6zsdei vallalatokndl Nenbrsdei vallalatoknal
IRFS-ek alkalmazasa - - - -

orszag arany orszag arany
Koteles 93 60,8% 25 18,5%
Részben koteléz 6 3,9% 30 22,2%
Engedélyezett 24 15,7% 44 32,6%
Nem engedélyezett 30 19,69 36 26,7%0
Osszesen 153 100,0 9 135 100,0 %%
Megjegyzes nincsszsde 21 nincs informacio 39

Forras: Use of IFRSs by Jurisdiction (www.iasplosn) alapjan sajat szerkesztés

Sok szabalyozasban eltérést tapasztalhatunk azHRS/ek alkalmazhatosagat
illetéen a beszamoldk atfogasa tekintetében: a konsi#opéazigyi kimutatasoknal
gyakrabban, az egyedi beszamoldknal ritkAbban ékngedemzeti szabalyoktdl vald
eltérést, mivel ez utébbi sok esetben a tarsas@gesegadd meghatarozasanak alapjaul
is szolgal. Az egyes orszagokra vonatkozo6 részleegjegyzéseket lasd a hivatkozott
kutatdsban (Use of IFRSs by Jurisdiction).

Az Eurépai Bizottsag 2010-es felmér®sis ezt tAmasztja ala, mely szerint a
tézsdei konszolidalt beszamoldknal minden tagallamipagvalosult az 1AS/IFRS-ek

alkalmazasa, azonban e koron kivil mar nem enegységes a kép.

8. tablazat: Az IAS/IFRS-ek hasznéalata az EU-b&1(2

IAS/IEFRS Konszolidalt beszamoloh Egyedi beszamolok

hasznalata tszsdei | nemdzsdei | 6zsdei | nemdzsdei
Koteled 100 % 11 % 33 % 7 %
Engedélyezett - 89 % 37 % 44 %
Nem engedélyezetq . : 30 % 49 %

Forras: Sipos [2010] 399. oldal alapjan sajat szesktés

%3 Sipos [2010] 398-399. oldal
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A magyar szabalyozas — masik hét tagorszaghoz keason- mindegyik
terlleten a legkevésbé megengiedsak a dzsdén kivili konszolidalt beszamolbéknal
adja meg a lehéséeget az IAS/IFRS-ek alkalmazasara, az egyedi bedalnal sem a
té6zsdén jegyzett, sem az azon kivili beszamolok agasanal nem fogadija el azt. Az

EU tagorszagok szabalyozasi gyakorlatat a kovétkaadazat foglalja 6ssze.

9. tablazat: Az IAS/IFRS-ek hasznalata az EU-baegyedi beszamoloknal (2010)

nem 6zsdei
koteled engedélyezett nem engedélyezett
Dania, Esztorszag,
Kteles Bulgaria*, Gorogorszag, Cseh Koztarsasag,
Ciprus* Litvania, Malta, Lettorszag
Olaszorszéag
Egyesiilt Kiralysag,
S Finnorszag, Lengyelorszag,
S | engedélyezetf - Hollandia, Irorszag, Portugalia,
] Luxemburg, Szlovékia*
Szlovénia
Ausztria, Belgium,
nem Franmaorszgg,
dél ! - - Magyarorszag,
engecelyeze Németorszag, Romania,
Spanyolorszag, Svédorszdg

A *-gal jeldlt orszagokban a nerizsdei konszolidalt beszamolonal kotélez IAS/IFRS-ek hasznélata,

a tobbi 24 orszagban megengedett.

Forras: Sipos [2010] 398-399. oldal alapjan sajaeskesztés

2. 3. A beszamoloék vallalati méret szerinti differencidka

Nemzetkdzi vonatkozdsban szintén a beszamoldk lathllanéret szerinti
differencialéddsa felé haladunk és alapeat harom kategériat kulonithetiink el
egymasrol:

e tézsdén jegyzett vallalkozasok és nagyvallalatok;
* t6zsdén nem jegyzett kis és kdzepes vallalkozasok;

» mikrogazdalkodok.
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Az Eurépai Uniéban a tervek szerint a mikrogazddékd kategéria létrehozasaval a
véllalkozdsokat 6t csoportba sorolnak, melynek réatdkeit a kovetker tablazat

szemlélteti.

10. tblazat: Vallalkozasok méret szerinti kate@jaek hatarértékei (2011)

Kategoriak Létszan Mérlegdsszeg* Arbevétel*
Mikrogazdalkod8® 10 250 e€ 75 mFt 500 e€ 150 mFf
Mikrovallalkozas 106] 2000 e€ 600 mF{ 2000 e€ 600 mF
Kisvallalkozéas 504 10000e€ 3000mF} 10000e€ 3000 mF
Kbdzepes vallalkozas 250[f 43000 e€ 12900 mFf 50 000 e€ 15 000 mF}
Nagy vallalkozas az &6 kategoriakba be nem sorolt vallalkozasok

* 300 Ft/€ arfolyammal szamolva
Forrds: 2004. évi XXXIV. torvény 3. § és Eurdpaii®JiTanicsa 10765/11 tervezete alapjan sajat

szerkesztés

A méret szerinti elkilonitéssel és ennek a beszinitalmara vonatkozo
kovetkezményével tobbek kozott Bafitz Riahi-Belkaoli’, Kovacs — Mot
foglalkozott. A tzsdei és a nagyvallalkozasok szédmara részletesebbarolasi
kotelezettséget kivannakos@hni (példaul a ,teljes” IAS/IFRS vagy a magyar Bve
beszamold), mig a KKV szektorban egy csoOkkentettaltal beszamolas lenne
ervényben (példaul az IFRS for SME vagy a magyassEgfisitett éves beszamolo). A
mikrogazdalkodok csak egy nagyon egy8géett adatszolgaltatasra lennének
kotelezve (példaul a magyar Sajatos egyssitett éves beszamold), amely csak
egyszeiisitett meérleget és egys#eitett eredménykimutatast tartalmazna. Ezen
egyszeiisitési lehdiségek kidolgozasa — a KKV-k és a mikrogazdalkodddasara — a
szamviteli beszamoltatasnak az egyik aktualis groja mind a nemzetkozi szamvitel,
mind pedig az Eurdpai Unid és Magyarorszag esetéberA mikrogazdalkodok
pénzigyi beszamolasanak egyfiséésében nagy szerepe volt a magyar EU

elnbkségnek, amely félév alatt sikerilt jetentebrelépést tenni a korabban elakadt

6 Eurépai Unié Tanacsa 10765/11 tervezete

5 Az eredeti elképzelésben a XD rhellett még 500 e€ mérlegisszeg és 1 000 e€ arbevétel szerepelt
(Szabd [20114a] 4-5. oldal).

% Baricz [1997b] 29-30. oldal

®7 Riahi-Belkaoui [2000] 43-47. oldal

%8 Kovéacs — Mohl [2011] 280-284. oldal
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folyamatbar?® A kisebb véllalkozasoknal az érdekhordozék 6sszed@ddhatnak
(példaul a tulajdonos megegyezik a menedzsmenttatly bizonyos stakeholder-ek
meg sem jelennek (példaul nincs hitélgzezért a kielégiteréd informacioigény is

kisebb, igy ez is az egys#sités iranyaba hat.

A beszamoltatési kategoéridk képzésenél — barmshabalyrendszert vizsgéljuk
— foként a méret (mérlegbsszeg, arbevétel, létszam) jelenik meg szempontiérezt
a besorolast finomithatia még a vallalkozasi for(ttkeegyesti, személyegyesit
egyéni), a nyiltpiaci forgalomban valé részvétebzglén jegyzett részvények,
kotvények), a hitelgik bevonadsanak mértéke vagy a végzett tevékenys@gintezeti,
biztositdi) is. E finomitasok egy részével a magyzabalyozas is él az elkésziténd
beszamold tipusanak meghatarozasanal (Szamviefinty 4-10. 8).

A beszamolé komplexitasat tekintve a két szésetnél (mikrogazdalkodok és
nagyvallalkozasok) nagyrészt megegyeznek a véleakényszont a kdzépsrésznél
(KKV szektor®) mar megoszlanak aszerint, hogy az egysitds mire is terjedjen ki.
Példaul a Cash flow kimutatast a nagyvallalkozaabltelednek tekintik, mig a
mikrogazdalkodoknal elhagyhatonak, azonban a KKasétében a Cash flow kimutatas
elkészitését az IFRS for SMEs tervezete valtozdtanaban kotelgnek irja eb’*, az
angol FRSSE nem teszi kotele®, de ajanlja azt, a magyar szamviteli térvény nem

irja el és ajanlast sem tesZ1a

A 2010-es tarsasagi adobevallas adatbazisaban B92/d@lalkozas szerepel,
ebbl azonban 68 611 esetben (17,5 %) hianyzik valaikehgéretkategorizalé adat
(mérlegbosszeg, arbevétel, Iétszam), igy 324 059 esetlierielt a midsitést teljes
korien elvégezni. A hatalyos magyar szabalyozas azzetjgétett éves beszamolo
készitésének lehitégét a kdvetkézmutatok alapjan hatarozza meg: mérégkzeg
500 mFt, arbevétel 1 000 mFt, létszam BJ*fEzen hatarértékek alapjan a sokasag

megoszlasat a kdvetkerablazat mutatja.

%9 Szab6 [2011b] 263-264. oldal

0 KKV-k csoportjaba értve a mikro-, kis- és kozepéalkozasokat.
™ IFRS for SMEs 3.17 (d) bekezdés

"> FRSSE D rész

3 Szamviteli torvény (2000. évi C. térvény) 96. § iiekezdés

" szamviteli torvény (2000. évi C. térvény) 9. § @kezdés
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11. tablazat: Magyar vallalkozasok méret szeriatefgorizalasa (2010)

Melyik hatarértéket Osszes véllalkozag  min. 1-et &tép| min. 2-t atlépk
lépi at? szdma | aranya | szdma| aranya | szama aranya
Egyiket sem 309 908 95,6 % - - - -
MfO. 5779 1,8% 5779 40,8% - -
Arb. 846 0,3 % 846 6,0 % - -
Létszam 1359 049% 1359 9,6% - -
Mfo. + Arb. 2195 0,7% 2195 1559 2195 35,6 %
MfO. + Létszam 769  0,2% 769 549% 769 12,5%
Arb. + Létszam 176 0,1 % 176 129% 176] 2,9%
Mindharom 3027 099% 3027 21,49 3027 49,1%
Osszesen 324 059100,0 94 14 151 100,094 6 167 100,0 %

Forras: 2010-es TAO bevallasok adatbazisa alapgjatsszerkesztés

Az egyszeiisitett éves beszamold készitése azon vallalkoz&s@mara
lehetséges, amelyeknél a harom mutaté koziul bainétts nem haladja meg a
hatarértékef® Pusztan a méretet figyelembe véve ezzel adsbggel a vallalkozasok
98,1 %-a élhetne, azonban ezt némileg csokkenkirabban emlitett egyéb ndisito
ismérvek, el azonban az adatbazisban nincs informacio. A $z&hdl lathatd, hogy
a vallalkozasok doftrésze (95,6 %) egyik hatarértéket sem lépi atpseadék tobb
mint fele (2,5 %) is legfeljebb egy mutatonal |&piazt. Az egyszésitési lehegiség
mindbssze a vallalkozasok 1,9 %-ara nem vonatk@kziko két hatarértéket Iép at és

0,9 % mind a harmat).

A 2010-es Tarsasagi ado (TAO) bevallas adatbazide§es kofi adattal
rendelked 324 059 vallalkozds az EU tervezett otféle méteti@riaja szerint a

kovetked képet mutatna.

> A jogszabély két egymast koveév vizsgalatat irja &) de ilyen szerkezetben az adatok nem &linak
rendelkezésre. Ez azonban érdemben nem befoly&skdjpott eredményeket.
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12. tAblazat: Vallalkozasok méret szerinti megaszMagyarorszagon (2010)

Kategbriak Vallalkozasok
szama (db) aranya
Mikrogazdalkodo 284 869 87,9 %
Mikrovallalkozas 7785 2,4 %
Kisvallalkozéas 25817 8,0 %
Kbdzepes vallalkozas 4 646 1,4 %
Nagy vallalkozéas 942 0,3%
Osszesen 324 059 100,0 %

Forras: 2010-es TAO bevallasok adatbazisa alapgatsszerkesztés

A hianyos adattal rendelkéz68 611 vallalkozasbol 8 015 gazdalkodonal
mindharom adat hianyzik, a maradék 60 596 cég aéwegnutatok alapjan doé&t
tobbségében (92,6 %) a mikrogazdalkodok kozé taatoplenbsen kisebb hanyaduk
(5,2 %) a mikrovallalkozasok csoportjaba kertilne, t8bbi kategériaba csupan 2,1 %-
uk esne (kis 1,5 %, kbézepes 0,4 %, nagy 0,2 %).

Emellett érdemes még megemliteni az Egyssdtatt vallalkozéi adé (EVA)
hatalya ala tartozé vallalkozasokat is (2009-ber0&a tarsas vallalkoz&y, akik
szintén nem szerepelnek a besorolasban, mivel nelint&rsasagi ado bevallast
benyujtaniuk. Az EVA feltételeld adodéan (2009-ben legfeliebb 25 mFt AFA-val
egyltt szamitott &rbevétel) azonban megallapithdidgy szinte kizardlag a
Mikrogazdalkodo kategoridba keriilnének mindannyiginelemként jelenik meg 2013.
januar 1-jéél a Mikrogazdalkodoi egyszésitett beszamolo, illetve két 0 addzasi
lehetiség (a kisaddzok tételes addja é€s a kisvallalkadd), azonban hogy hanyan
fognak ezekkel a leh&tégekkel érni, arrdl jelenleg még nincsenek pultliatisztikai
adatok. A feltételek#l viszont megéllapithatd, hogy ezek valosidg csak olyan
vallalkozasokat fognak érinteni, akik a korabbi sxpfisitési lehaiségek miatt eddig
sem készitettek Cash flow kimutatast, igy az énékeszempontjabdl a valtozasoknak

nincs érdemi hatasuk.

6 Schablik [2011] 20. oldal
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3. Cash flow kimutatasok a pénztigyi beszamoldkban

A beszamolok az egyes szabalyrendszerekben todim@géasonlitanak
egymashoz, azonban a részletekben vannak eltérésejelenlegi szabalyozasok
ltalanos jellemie, hogy legaldbb a harom & f kimutatast (mérled,
eredménykimutatd® és Cash flow kimutatdd és egy kiegészit dokumentumd?
tartalmaznak. Ezen felll dtként egyéb kimutatasok ééasaval is taladlkozhatunk
(példaul Sajatdke valtozasok kimutatdy, de ezen a téren mar nincs akkora 6sszhang a
szabalyok kozott.

A Cash flow kimutatas az egyik legfiatalabb a besaléd elemei kdzott, s egyik
célja a gazdalkodo pénzugyi helyzetében bekévetkegaiozasanak a bemutatasa. A
szabdlyrendszereket vizsgélva e teriletfigsét harom szakaszra bonthatjuk:

1. Nincs ebirds a pénzlgyi helyzetben bekdvetkezett valtorésubatasarol.

2. A pénzugyi helyzetében bekovetkezett valtozas batasét tdgan értelmez
kimutatasok hasznalata, melyek a gazdalkodo Aaltaghatarozott alap
(tbbbségében nettd forgde) valtozast szemléltettek.

3. Cash flow kimutatasok alkalmazéasa.

A kovetkedben a magyar, az Eurdpai Unidé és a nemzetkozi seelimxalamint
a Cash flow kimutatdsok szempontjabdl nagy hagyywidaal rendelke& nemzet, az
amerikai és az angol szabalyozast mutatofif be.

" Balance sheet vagy Statement of Financial Position

®profit and Loss Account vagy Income Statement /m@ehensive Income Statement (egy
kimutatdsként vagy esetenként tobb részre kilditvbpn

9 Cash Flow Statement vagy Statement of Cash Flewg $tatement of Changes in Financial Position

8 Kiegészit melléklet vagy Notes

81 Statement of Changes in Equity

8 A Cash flow kimutatas torténelmi alakulasaval &kbzik tobbek kozott: Bordané [1989a] 806-807.
oldal; Bordané [1989b] 83-86. oldal; Bosnyak [1996}51. oldal; Koblencz [1995] 470-471. oldal;
Schroeder — Clark [1998] 220-224. oldal; Streethaughnessy [1998] 182., 186. és 190. oldal;
Korom [2005] 62-69. oldal; Veit [2005] 36-41. oldd&ousenidis — Negakis — Floropoulos [2006]
687-689. oldal.
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3.1. Az Amerikai Egyesiilt Allamok (USA) szabalyozasa (BBAP)

Az APB 3. szdmu ajanlasa (The Statement of Sourwmk Application of
Fund$®) mar 1963 oktéberében javasolta a pénziigyi hedgret bekovetkey
valtozasok bemutatasat, bar ezt koiébeznem irta él Valtozast az 1971 marciusaban
kiadott 19. szamu ajanlas (Reporting Changes imrfiial Positiof) hozott, mely a
kimutatast mar a beszamol6 lényeges elemének e¢ddantA vallalkozasok négy
lehetiség kozul véalaszthattak, hogy mit szeretnének alagrasznalni a valtozdsok
kimutatasa soran: 1) készpénz, 2) készpénz és atnemzkozok, 3)gyors” eszkdzok
vagy 4) niikods t6ke2®> Az 1980-as évek dis felében sokat foglalkoztak e
kimutatasokkal:

» 1980: Reporting Funds Flows, Liquidity and FinahEi@xibility (vita jelentés);

e 1981: Reporting Income, Cash Flows and Financiakito of Business

Enterprises (nyilvanos tervezet);

e 1984: The Funds Statement: Structure and Use (te&myl);

 1985-86: FASB munkacsoport (nyilvanos terveZt).
A kutatasok arra a kovetkeztetésre jutottak, hogku#nbo®d alapok hasznalata
megneheziti azok értelmezését, s @kaad téke bazis helyett egyre inkabb a
pénzeszkoz bazis felé tolodtak el a véleményekymekl kovetkeztében a 19. ajanlast
az SFAS No. 95 Cash flow kimutatadf6sz6l6 standard valtotta fel, amelyet 1987
novemberében tettek kozzé és 1988-t0l lépett HamalyA standard két korabbi
valasztasi lehéséget sikitett le: egyrészt csak a pénzeszkdz bazis hatAhaita e,
masrészt koteléwé tette a korabban csak ajanlasként szérd@drmas tagolast
(mikodeés, befektetés, finanszirozas). Az FASB 2009&bkatalyban |l&v standardokat
hierarchikus felépitéwé rendezte, mely soran a korabbi SFAS 95 Cash flow
kimutatasrol sz6l6 standard az ASC 230-as sorsz&aota. A standard jelenleg az
IASB-vel k6z6s projekt keretében felllvizsgélattiaédl.

8 Kimutatas az alapok forrasarél és felhasznalasarol

8 Jelentés a pénziigyi helyzet valtozasairol

1) cash, 2) cash and temporary assets, 3) quseksast) working capital
8 Schroeder — Clark [1998] 223-224. oldal

87 Statement of Cash Flows
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3.2. Az Egyesilt Kiralysag (UK) szabalyozasa (UK GAAP)

Angliaban 1974-ben adtak ki az ED 13 hivatkozaguetks standard tervezetet,
mely az el$ volt, amelyik ebirta a valtozds kimutatasok kozzétételét a besaamol
részeként aszsdei vallalkozasok koréb&hA standard SSAP 10: Statements of Source
and Application of Fund8 cimen keriilt kihirdetésre, melyet 19%B4ezdidéen kellett
alkalmazni. Az 1990-ben megjelent ED 54 tervezeretett el az ASB 1991
szeptemberében kiadott &lstandardjahoz (FRS 1: Cash Flow Statement), m&lgsi
flow kimutatast irta €l az éves beszamolo kotebezlemeként. E standardot 1995-ben
felilvizsgaltdk (FRED 10), mely alapjan 1996-bandwogitottak az FRS 1 Cash Flow
standardot (hatalyba Iépés 1997. marcius 23.)ptadg ez van érvényben az Egyesult
Kirdlysdgban. Az el valtozat négy kategoriat tartalmazottifcidés, beruhazas, add
€s egyeéb), a felllvizsgalatnal azonban a probldmeésrolasi kérdések megoldasaként
0j kategoridkat vezettek be, melyekre ,@ash Flow kategoriakkal” foglalkozo
fejezetben részletesen kitérek. A felllvizsgalatsidényes valtoztatasa, hogy a
készpénz ekvivalenseket kihagytak az alapbdl ésk caa sfiken értelmezett
pénzeszkdzoket hasznaltak baziskent.

A kisvallalkozasokra vonatkozé standard (FRESEzen véllalkozasoknak is

javasolja a Cash flow kimutatas készitését, béglkdten nem irja azt &%

3.3. A nemzetkdzi szamviteli szabalyozas (IAS/IFRS)

Az IASC ebszor 1976 juniusaban jelentette meg E7-es nyilvdengzetét az
JAlapok forrasa és felhasznalasa kimutatasi®™>. A tervezetBl végil 1977
oktoberében lett kibocsatott standard IAS 7P&nzigyi helyzet valtozasardl szolo

kimutatas™®®

névvel, melyet 1979. januar dttkellett alkalmazni. A nemzetkozi
szamvitel — az angolszasz mintat kdvetve — a vastddmutatasokat felllvizsgalva a

Cash flow kimutatdsok bevezetése mellett dontodlyrdl elészér az E36-0gCash

8 Street — Shaughnessy [1998] 182. oldal

8 Jelentés az alapok forrasarél és azok felhaszvalas

% hatalyos 2007. januartdl, a frissitett 2008. il

! FRSSE D rész

92 Exposure Draft E7 Statement of Source and Appdinaif Funds
% |AS 7 Statement of Changes in Financial Position
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flow kimutatas® tervezete jelent meg 1991 jiliusaban, mélyb992 decemberében
lett standard (IAS 7 Cash flow kimutatds amit 1994. januéar 1k keriilt alkalmazésra.
A standardon azota aprobb modositast hajtottakeyé@grek azonban tébbségében mas
standardok valtozasainak 6sszhangba hozasavalk vk#ipcsolatosak. A kimutatas
nevét 2007. szeptember 6-an az IAS 1 megvaltoAedhegyeztetve Gash Flow
Statementstol ,Statement of Cash Flowstfa modositotték.

A standard jelenleg az FASB-vel kdz6s projekt kaveh felllvizsgalat alatt all.
A tervek szerint az IAS 1,Pénzlgyi kimutatasok prezentalasastandarddal
dsszevontan Uj IFRS-t fognak kiadni. A standardarityag® 2009. aprilis 14-én jelent
meg, mely alapjan a 2010 harmadik negyedévérehtitre kivant munkatery 2010.
julius 1-jén el is készilt. A nyilvanos tervezetrigkll el§ negyedévére kellett volna
megjelennie, s az Uj IFRS-t 2011 negyedik negyedu&v&ivantak elfogadni, azonban a
projektet egyerdre felfliggesztettél®

Az IAS 7 Cash flow kimutatas standard nemzetkdzsnetrtségén sokat
lenditett, hogy 1993 oktdberében az I0SCO elfogadtaés a SEC is egyenériakk
minésitette az USA szabalyozasaval (SFAS 95). Az IASkeékll ez volt az ets
standard, melyet a két szervezet elfogatfott.

A kis- és kozepes véllalkozdsok szaméra késaéinzetkdzi szamviteli standard
(IFRS for SMEs) a Cash flow kimutatast ugyanugyeszamold koteldz elemének
tekinti, mint a nagyobb vallalkozasoknal és egy&zitések nélkul a KKV-kra is az IAS
7-esnek megfelélelsirasokat kivanja alkalmazni.

3.4. Tovabbi fejlett angolszasz orszagok szabalyozasa

A fejlett angolszasz orszagok — Ausztralia (AASRE3%, Dél-Afrika, Kanada
#11'%Y és Uj-zéland — a sajat szabalyozasukban nagyegsebzéekben bemutatott
harom szamviteli rendszert kovették. Kanada volt ey orszag, amelyik az
Alapvaltozas kimutatasrdl attért a Cash flow kintésahasznalatara 1985-ben, igy még

% Exposure Draft E36 Cash Flow Statements

% |AS 7 Cash Flow Statements

% |ASCF [2008]: Discussion Paper: Preliminary ViesysFinancial Statement Presentation

" IFRS Foundation [2010]: Staff Draft of Exposureafdr IFRS X Financial Statement Presentation
% www.ifrs.org Phase B - Replacement of IAS 1 an8 [A(Paused)

% Leuz [2000] 183. oldal

190 street — Shaughnessy [1998] 190. oldal vagy Heamld [2003] 281., 288. és 293. oldal

101 Street — Shaughnessy [1998] 190. oldal
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az USA-t is megélzte ebber? Kanada szamviteli szabalyozasa kezdetben a US
GAAP-hez hasonlitott inkabb, de az IFRS-ek 202val6 alkalmazéasaval a masik
harom fejlett angolszasz orszaghoz hasonloan a etkizz szamviteli szabalyozashoz

allnak kdzelebb.

192 honleavy [1992] 27. oldal
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12. abra: Cash flow kimutatas szabalyozasok alakula
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3.5. Az Eurdpai Unio (EU) szabalyozasa

Az Eurdpai Unié a tagorszdgai szamviteli rendszskéisszehangoldsanak
gondolataval 1969-ben kezdett el foglalkozni, seazel kapcsolatos iranyelv éls
valtozatat 1971-ben, a masodik valtozatat 1974dwa ki, majd a végs(harmadik)
véltozatot 1978. julius 25-én fogadtak'®l.A 4. iranyelv (78/660/EGK) az egyedi
beszamoldkra vonatkozik, majd 1983. junius 13-&oraszolidalt beszamoldkra kiadtak
a 7. iranyelvet (83/349/EGK). A 4. irdnyelv 2. cidek (1) bekezdése szeriphz éves
beszamolé mérlegh eredménykimutatasbol és kiegésaitellékletsl all.” . igy az
irAnyelvek nem irjak él a Cash flow kimutatas (vagy hasonlé kimutatas)eledb
alkalmazasat, az csak kiegészihformacioként kezelhét s a pénzugyi helyzetet
részlete#s bemutatas egyik eszkoze lefitAz EU 2003. junius 18-&f° kiegészitette a
2. cikket a (6) bekezdéssel, amely szeriph: tagallamok engedélyezhetik vagy
elsirhatjdk, hogy az efs albekezdésben emlitett dokumentumokon kivil ag éve
beszamol6 egyéb kimutatasokat is tartalmazzdfzzel a tagorszagokra biztak, hogy a
Cash Flow vagy hasonl6 kimutatast kotékz ebirjak-e vagy sem, s ha igen, akkor
onallé beszamolorészként vagy a Kiegésaielléklet részekent.

Az EU szabalyozasaban jeléstvaltozas volt a 2002. julius 19-én elfogadott
1606/2002/EK rendelet, mely 2008-taz EU tzsdéin jegyzett vallalkozasok
konszolidalt beszdmoldinak elkészitésére az IASEHeRet irta €. Az alkalmazéas nem
az eredeti IAS/IFRS-ekre terjed ki, hanem azok Htal &efogadott valtozataira,
melyek azonban jeletden nem kilonboznek egymastol. Atmeneti rendelkénds
legfeljebb 2007-ig engedélyezték, hogy azok a lkdleasok, amelyek harmadik (EU-n
Kivuli) orszag nyilvanos okepiacain is szerepelnek, mas nemzetkozileg eltsmer
standardok szerint is elkészithessék beszamoldNzaEU zsdeéin szereflharmadik
orszagbeli vallalkozasok szintén hasznalhatnakmeéwzetkozileg elismert és az IFRS-
ekkel 6sszhangban lévstandardokat. E szabalyok lehetnek az AmerikaieBal
Allamok (US GAAP) és Japan, valamint 2011-ig Indianada, Kina és Korea

193 Haller — Walton [2003] 15. oldal
104 K apasiné [2000] 226. oldal vagy Kapasiné [2002.k8dal
1952003/51/EK iranyelv 1. cikk 1. bekezdés
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altalanosan elfogadott szamviteli standartjaidz indiai, kanadai és koreai hat6sagok
véallaltak, hogy 2011. december 31-ig bevezetikr3-eket-®’

3. 6. A magyar szabalyozas (Szamviteli térveny)

A Cash flow kimutatas mar a rendszervaltagtteimegjelent a magyar
beszamoltatasban (vilagbanki beszamol6 Cash Floevekés melléklete), igaz hogy
csak ajanlasként és nem kotéletemként:*®

A rendszervaltas utan a magyar szabalyozasbannavidelol sz6l6 1991. évi
XVIII. térvény (alkalmazas 1991 eldirta a kiegészét melléklet részeként a
gazdalkodd szervezet pénziigyi helyzetének bematatds erre konkrét format nem
alkotott. EBszér a szamviteli torvény 1996-os moédositasavaderiilt be az Eves
beszamoldba a pénzigyi helyzetet bemutaté CashKiowtatas, melyet a kiegészit
melléklet részeként kellett elkésziteni (hatalyBpés 1997él). Ez a kimutatas 24
sorbol éllt, s a séman kivil magyarazé, értetinemdelkezések nem kapcsolodtak
hozz4. A Cash flow kimutatassal ugyanakkor mar Ikoaa is taldlkozhattunk a
gyakorlatban, tobbnyire a hitelkérelmek bankok laltaegkovetelt részeként. A
kimutatas kisebb atalakitason esett keresztil anagei térvény 2000-ben tortént
djrakodifikalasa sordn’ mely 20016l lépett hatdlyba. Az Gj térvény 7. szamu
mellékletébe keridl Cash flow kimutatas 27 sorosraéwviilt, de ennél jeledsebb
valtozas, hogy majdnem mindegyik sorahoz talalHatkiegészié segitséget az
O0sszedllitAsahoz. A Cash flow kimutatas szabalyazgy is sok kritika éri, hogy nem
eléggé részletes, s kevés tdmpontot ad az OssZedlidméra. Az eldb ered
gyakorlatban megjelénproblémaékat emliti Lukacs kénywvizsgatbk valamint Filyé —
Laszl6 — Mikaczé mérlegképes konyslelkdrében végzett felmérésé de hasonlé
megallapitasokat tesz Veit is disszertacijdbanA kotele®s Cash flow kimutatés

osszedllitds® csak az Eves beszamol6 késiré vonatkozik, a tobbi (egysesitett)

1% 5008/961/EK Bizottsagi hatarozat 1. cikk
1972008/961/EK Bizottsagi hatarozat (12), (13) é9 tiekezdés
198 Nagy [1990] 22. oldal vagy Tompa [1994] 19. oldal
1091996. évi CXV. térvény 32. § (8) bekezdés

1092000. évi C. torvény a szamvitéllr

M1 ukécs [2008] 473. oldal

M2 Fily6 — LAszI6 — Mikaczo [2011] 187. oldal

13 y/eit [2005] 127-128. oldal

11488. § (6) bekezdés
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beszamoléban nincs ilyen koteben ebirt forma a pénzigyi helyzet bemutatasat
illetsen®®

Az Eurdpai Unié tagjaként aézsdén jegyzett vallalkozasok 2008-taz
IAS/IFRS-ek szerint kételesek elkésziteni a kongdadll beszamoldjukat, igy rajuk az
IAS 7 Cash flow kimutatds standard vonatkozik.6astdén nem jegyzett vallalkozasok
valaszthatnak, hogy a konszolidalt beszamoléjukabgyar szamviteli térvény vagy az
IAS/IFRS-ek alapjan allitjak 6ss2&

A ,Cash flow kimutatas” magyaritasara tobb javasktsziletett (példaul
pénzaramlas kimutatds, pénzeszkozok aramlasa, qudalrhi jelentés)’, de ezek
kozul egyik sem terjedt el, s jelenleg mind a shkair@sban, mind a gyakorlatban az

angol kifejezés honosult meg.

1151 4s716 [2010] 2-3. oldal
11610. § (2) és (3) bekezdés
117 Tompa [1994] 20. oldal: pénzforgalmi mérleg, pénzsok és a pénzforrasok felhasznalasa, pénziigyi
helyzet valtozasai melléklet
Béhm [1995] 15. oldal: pénzjévedelem, pénzforgalmiérleg, pénzforrasok és felhasznéalasuk,
pénziigyi helyzet valtozasa
Béhm [1997] 778. oldal: pénzaramlas, pénzjovedelepénzforgalom, pénzeszkdzok allomany-
véltozasa, pénzeszkdzok forrdsainak és felhasamdddskimutatasa
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4. Mi tartozzon bele az ,alap”-ba?

A szabdlyozésok a kezdetiiktds toke bazis helyett egyre inkabb a pénz bazis
felé tolodtak el, mivel ez utébbi jobban haszn&@haemcsak likviditaselemzésre,
hanem teljesitménymérésre is. A kovetkegszekben adbb szabalyrendszerek bazis
ertelmezését tekintem at.

Az Amerikai Egyesiilt Allamokban az ASC 230 standéodlalkozik a Cash
flow kimutatdssal, mely a gazdalkodoknak dontédieteséget biztosit, hogy a
kimutatas alapjaul milyen bézist valasszanak (ASZD-P0-45-4). A pénzeszkdzok
(készpénz és latra szol6 bankbetétek) mellett dshgtvan a készpénz egyenértékesek
figyelembe vételére is, melyek azok a révid taviagas likviditasu befektetések,
amelyek koénnyen atvalthatbk meghatarozott pénzgsgre és olyan kdzel van a
lejaratuk'® hogy jelentéktelen a kamatvaltozasbél éredrtékvaltozasuknak a
kockazata (ASC 230-10-20). A beszamoloban megkdoszonban, hogy a
gazdalkodonak a tartalmat egyértébn leird elnevezést kell alkalmaznia, melynek a
mérleggel is 6sszhangban kell lennie és a Cash Rowutatds bazisa csak egy
mérlegsorhoz kédhet. A folydoszamlahiteleket a szabalyozds nemteki készpénz
egyenértékesek részének.

Az Egyesult Kirdlysagban az FRS 1 Cash flow kimagastandard 1996-os
felllvizsgalatanal a bazis koérének meghatarozasélaay vita volt, de mivel nem
sikerllt megegyezni a készpénz ekvivalensek pordeBniciojardl, ezért az (j
standardban végul csak diken értelmezett pénzeszkdzok maradtak bent a Gash f
kimutatas alapjaként. A standard (2) bekezdésenszmzeszkoznek csak a készpénzt,
a legfeljebb egy munkanapra lekotott bankbetétadetfolydszamlahiteleket lehet
tekinteni. A standard Il. melléklete az IAS 7-tedléy 6sszehasonlitdsréol szél, & f
kulonbségkent a készpénz egyenértékesek kezetatt e

A nemzetkozi szamvitelben az IAS 7 Cash flow kindgak standard (6)
bekezdése foglalkozik a kimutatas bazisdnak megimgaval, mely a pénzeszkozokre
€s a pénzeszkdz egyenértékesekre terjed ki. A pEkIEOk kdzé a pénztéri
készpénzallomany és a latra szol6 betétek tartoZn&kszpénz egyenértékeseket azok
a rovid tavu, magas likviditasu befektetések alatpmelyek konnyen, ismert dsstieg

pénzeszkdzre valthatok at és elhanyagolhatd akvéitézasuk kockazata, ehhez a (7)

18 egfeljebb 3 hénap (ASC 230-10-55-12)
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bekezdés kiegésaditmagyarazatot is ad. A (8) bekezdé@smegtudhatjuk, hogy a
folydszamlahitelek azokban az esetekben, ha ezllalkezas pénzgazdalkodasanak
szerves reszet képezi, akkor a bazis részekéntlekelik, természetesen negativ
tételként. A (9) bekezdés kiilon felhivja a figyetmeogy a bazis elemeinek egymas
kozott tranzakcioi természetesen nem jelenhetnak va#ozasként a kimutatasban. A
standard dlirja, hogy a Szamviteli politikdban kell rogzitemi pénzeszkdz és
pénzeszkdz egyenértékesek korét, valamint kozzéekeli a pénzeszkdz és pénzeszkdz
egyenértékesek dsszeddes azoknak a merleggel valo egyeztetését.

Az 1ASB-nek az FASB-vel inditott kdz6s programjdbdadbbek kozott
felllvizsgaljak a Cash flow kimutatasokat is. Ayfaiat részeként 2008 oktéberében
kiadtak egy vitaanyagot, melyben arra keresték #ase§ hogy a készpénz

egyenértékeseket kulon kellene-e vélasztani a kést. ™

A vitaanyaghoz és az
abban feltett kérdésekhez 2009. aprilis 14-ig kethdienydjtani hozzaszolasokat, s a
beérkezett 227° visszajelzés alapjan kozzétettek egy 6sszesif@9.Julius 14-én,
amelyben a tdbbség (nagyjabol a valaszolék 2/3-gyetértett a készpénz
egyenértékesek kilonvalasztasdvalAz IASB 2010. jdlius 1-jén kiadta a Pénzigyi
beszamol6é bemutatasarél szélé Gj IFRS munkatéfyéamelyben elfogadjak a
kilonvélasztast, igy a pénzeszkdzokkel nem lehgtsegon bemutatni a pénzeszkoz
egyenértékeseket. Ebtsl kovetkezien a Cash flow kimutatas is csak a pénzeszkdzok
bazisan épiilne fel, amely nem tartalmazna a pékiesegyenértékesét? Az (j
standard nem tesz emlitést a folydszamlahitélekgy nem tudhatjuk, hogy ezt vajon
figyelembe lehet-e venni a pénzeszkdzoknél, minEgyesult Kiralysagban, vagy ki
kell hagyni beble, mint az USA-ban.

A magyar szabalyozasban nincs konkrét definicio ashCflow kimutatas
bazisara, igy csak kovetkeztetni lehet annak taéed. A Szamviteli torvény 7.
melléklete szerint aZlkészitésénél abbdl kell kiindulni, hogy a cakiwfkimutatas &
sorai az elnevezéseknek megéelpEnzeszkdz-valtozasokat tartalmazzakiletve a
jogszabalyban szerdplséma utolsé Osszesisora a,lV. Pénzeszkdzok valtozasa”

nevet viseli, vagyis a Pénzeszkozok jelentik a katas bazisat. A torvény 31. 8§-a

19| ASCF [2008] Discussion Paper: Preliminary Views RKinancial Statement Presentation 48-49. oldal

2.68-2.70 bekezdés, 56-58. oldal 3.14-3.18 bekeZdég5. oldal 3.71-3.74 bekezdés
120 heszamold készik, konywvizsgalok, felhasznalok, szabalyozok, akaikésok és egyéb személyek
21 Financial Statement Presentation: Comment LetienrBary 12. oldal 36-37. bekezdés
122|FRS Foundation [2010]: Staff Draft of Exposureafr IFRS X: Financial Statement Presentation
123|FRS Foundation [2010] 28. oldal 118. bekezdés
124|FRS Foundation [2010] 39. oldal 168-169. bekezdés
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szerint,,A pénzeszktzok a készpénzt, az elektronikus kbzéket és a csekkeket,
tovdbba a bankbetéteket foglaljak magukbardmely alapjan akkor ,cash”-ként
kezelend az Osszes egy évnél keveseblored lek6tott, valamint az elkulonitett
bankbetét is. Az alkalmazott gyakorlat is a mérleglPéenzeszkozkent kezelt tételek
bazisként valé hasznalatat igazolja vissza. A maggabalyozas nem tesz emlitést sem
a készpénz egyenértékeskisem a folydészamlahitélr. Nincs ebiras a Cash flow
kimutatasnak a meérleggel valé egyeztetésre semab@énzeszkozok definiciojabdl
eredben ennek itt kevésbé van jelésége.

A bemutatott szabalyrendszerek pénz bazis hasanalatosszehasonlitdsat a
kovetked tablazat szemlélteti.

13. tablazat: ,Cash” bazisok az egyes szabalyorasok

Cash” bazis ASC | FRS | IAS | IFRS | Szv.

” 230 1 7 terv tv.
Készpénz 4 v v v v
Bankbetét (latra sz6l6, max. 1 munkanag v v v 4 4
Bankbetét (lekotott, max. 3 ho) ) v v
Bankbetét (lekotott, min. 4 ho, max. 1 év v
Bankbetét (elkllonitett) v
Készpénz egyenértékes () v
Folyoszamlahitel (negativ tetel) v | (V)] )

Jeloléseky” beleszamit az alapba;) gazdalkod6 déntéstfliggden beleszamithat az alapba

Forras: Az egyes szabdalyozasok alapjan készitgtt szerkesztés
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5. A Cash flow kimutatas tagolasa, kategoriak

A szabalyozasokban a leggyakrabban harom kategdrésznalataval
taldlkozhatunk: rilkddési, befektetési és finanszirozési. Ezt a boratkslmazza az
amerikai, a nemzetkdzi és a magyabirdls is. Az egyes kategoriak korének
definialasanal is hasonléan jar el az amerikai Berazetkdzi standard és szintén k6zos
bennik, hogy a besorolast példak bemutatasavalgisilks A magyar szabalyozasban
sem kategoéria definiciék, sem pedig példak nenhaiéak, mindésszesen a Szamviteli
torvény 7. mellékletében I6vséma és az egyes sorokhdzdit rovid magyarazatok
allnak a kimutatas dsszeallitéja rendelkezésreEgyesilt Kiralysag szabalyozasa tobb
kategoriara bontja a Cash flow kimutatast, amékéht a késbb targyalasra keréil
besorolasi problémékra adott valaszként alakulslkézeért én is majd ennél a résznél
térek ki ra részletesen.

A kovetked tablazat az egyes szabalyrendszerek kategoriz&Bsinja
szemléltetni, viszont a besorolasi kérdésekbentriekeeltérések, igy az ugyanazzal a
névvel illetett Cash Flow rész nem biztos, hogyarmazokat a tételeket tartalmazza. A
besorolasi kérdésekkel a fejezetd#ds részében foglalkozom majd.
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14. tablazat: Cash flow kategoriak

Szabalyozasi rendszef US GAAP IAS/IFRS UK GAAP Magyar Szv. tv.
(Cash Flow) (ASC 230) (IAS 7) (FRS 1) (7. sz. melléklet)

alkalmazott kategoriak 10-05-02a . Lz . .
beazonositasa 10-45-10 cél meghatarozasg 7. bekezdes (7. sz. melleklet)

miikodési

operating activities
(mikodesi tev.)

F: 10-20 Glossary;
P: 10-45/16-17

operating activities

operating activitiesF: 11-12. bek.
(mikddeési tevékenysegek)

(mikodesi tev.)
F: 6. bekezdés;
P: 13-15. bekezdés

management of liquid resources
| (likvid eréforrasok kezelése) F: 26-28. be

szokasos tevekenységb
szarmazo6
k. pénzeszkdz-valtozas

taxation (ad6zés) F: 16-18. bek.

befektetési

investing activities
(befektetési tev.)
F: 10-20 Glossary;
P: 10-45/12-13

investing activities
(befektetési tev.)
F: 6. bekezdés;
P: 16. bekezdés

capital expenditure and financial
investmentF: 19-21. bek.
(beruhazas és pénzugyi befektetések

returns on investments and servicing
of finance F: 13-15. bek.

(befektetések és pénzugyi szolg. hozama)

befektetési tevékenysédi
szarmazo
pénzeszkdz-valtozas

acquisitions and disposals$-: 22-24. bek.
(felvasarlas és értékesites)

finanszirozasi

financing activities
(finanszirozasi tev.
F: 10-20 Glossary;

P: 10-45/ 14-15

financing activities
(finanszirozasi tev.
F: 6. bekezdés;

financing (finanszirozéas) F: 29-32. bek

pénzugyi miveletekbol

equity dividends paidF: 25. bek.

szarmazo
pénzeszkdz-valtozas

P: 17. bekezdés

(fizetett osztalék)

Jeldlések: F: fogalom hol talalhato a szabalyoz@isBapéldak hol talalhatoak a szabalyozasban

Forras: Az egyes szabalyozasok alapjan sajat szetée




A mikodési kategoriaba a vallalkozag bevételtermdél tevékenységével
kapcsolatos pénzmozgasokat soroljak, de az ame¥ika nemzetkdzi szabalyozas is
felhivija a figyelmet, hogy ez egy ,maradék” kategprvagyis ami nem tartozik a
befektetési és finanszirozasi részbe, adikakesiben van. A ikodési részben talaljuk
az eredménnyel Osszefifggtételek tobbségét, de van néhany Kkivétel, amelyet
athelyeznek a masik két kategoriaba.

A befektetési részbe a hosszu tavon hasznositatoeskkel kapcsolatos
pénzmozgasok tartoznak. A kategoria beazonositbaamaban felmeril a kérdés, hogy
ide sorolandbak-e a pénzbéazisba bele nem tartozd tévu pénzigyi befektetések
(példaul forgatasi célu értékpapirok) miatti pémkég valtozasok, mivel ezen
vagyonelemek a tikddo toke részét kepezik a mérlegben.

A finanszirozasi tevékenység a sajékében és a felvett kolcsondkben
bekovetke# pénzeszkdz valtozasokat tartalmazza, vagyis aé@wea hossza tava
forrAsokkal kapcsolatos tételeket kiegészitve adrdejarati kolcsonokkel, amelyek
szintén a finanszirozasi részbe sorolandéakhA Cash flow kimutatds bazisanak
targyalasanal mar ejtettink szét a folyoszamladiktdl, amelyek lehetnek a bazis
részei (Egyesilt Kiralysag), vagy szerepelhetnékanszirozasi kategoriaban (USA),
vagy mindkét alternativat tartalmazza a szabaly(i2& 7).

A kategoriak definialasanal bemutattuk, hogy azdewénnyel 0Osszefiigg
tételeket alapesetben dikddési részbe tessziik. Jogosan meril fel a kéhdég, ha
egyértelnien egy befektetési eszktzhdz vagy egy finanszirodpésashoz kothet
eredménytételil van sz6, akkor azt attehetjiuk-e&keelemnek megfelélkategoriaba.
llyen esetnek midstilnek a kapott és a fizetett kamatok, valamingpokt és a fizetett
osztalékok. Az IAS 7 a gazdalkodora bizza a beéstptle ezen tételeket kilén soron
kell kimutatni (31-34. bekezdés), igy ha a felha@dk mashogy gondoljdk az
elhelyezést, akkor kdnnyen tudnak modositani a tatason.

Hasonlé okbdl felmerll a tarsasagi ado kérdésey raklpesetben szintén a
miikodeési eredményhez kapcsolodik, de itt éfaidulhat, hogy egy befektet&dbvagy
finanszirozasbdl szarmazo Ugylet eredményhatadéitédik, ilyen esetben élhetiink-e
az ado megosztasaval. Az IAS 7 e kérdésben is rgedirb, a gazdalkodd donthet a

besorolasrél (35-36. bekezdés).

125 A kolcsonoket itt tdgabb értelemben hasznalva,yisagninden finanszirozasi tevékenységgel
Osszeflig§ idegen forrast beleértve (pl. hiteltartozasokykaytartozasok).
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Az Egyesllt Kiralysag standardjanak a felUlvizsgéidl a fent emlitett
problémakra keresték a valaszt, amelyet a kimutaté&sobtagolasaval oldottak meg, s
most 6sszesen nyolc kategoriat alkalmaznak. Kigdatrkapott példaul a befektetések
€s pénzugyi szolgaltatasok hozama (kapott kamas#slék), a fizetett osztalek és a
tarsasagi add. A tovabbtagola$rsieként emlithét, hogy megsimnek a besorolasi
problémak, minden egyes ilyen tétel kilon latszkirautatasbol és nincs elrejtve az —
altalaban kiindulasként hasznalt — eredményben bii téétel kdzé. Ez nagyobb
szabadsagot ad a felhasznalénak, hogy szabadohed&eh arrdl, szerintik melyik
kategoéridban lenne célsieezeket a tételeket elhelyezni. Arra azonban ezgoldas

sem j6, hogy a megosztast igéhydsetekben a felbontasra tovabbra sem kapunk
informaciot.

Az felsorolt problémakra az egyes szabalyrendszeleho megoldast adnak,
amelynek dsszefoglalasa lathaté a koveikéblazatban.

15. tablazat: Cash flow kimutatas problémas beaeréierdések

Szabalyozasi rendszer| US GAAP | IAS/IFRS | UK GAAP | Magyar Szv. tv.
(Cash flow) (ASC 230) | (IAS7) | (FRS 9 | (7. sz. melléklet)
kapott kamat M M, B B* M
fizetett kamat M M, F M* M

kapott osztalék M M, B B* B
fizetett osztalék F M, F F* M
tarsasagi add M M (B, F) M* M
forgatési célu értékpapir B B B* M
révid lejaratd kolcson F F F* F
folydszamlahitel F P, F P F

Jeldlések: M: rikbdési, B: befektetési, F: finanszirozasi, P: (pBazis része

Forras: Az egyes szabalyozasok alapjan sajat szetée

A magyar Szamviteli torvény joval @zebben foglalkozik a Cash flow
kimutatassal, mint a bemutatott masik harom szabadiszer, ahol mindegyikben kilon

standardot alkottak a témara. A magyar jogszabahddsszesen a 7. mellékletében

126 A7 Egyesiilt Kiralysag esetében a kategoériak jobdlabontottak. A tablazatban a tételek a hozzajuk
legkdzelebb allé harom kategdrias besorolas alamaiitek elhelyezésre.
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szerepd sémat és a kimutatds egyes soraihoz kapcsolodEblkisnagyarazatokat
tartalmaz. A sitkre szabott szabalyozashol efed sok besorolasi probléma adodik a
beszamold oOsszeallitdoi szamara. Ezen problemakéstben foglalkoztam korabbi
munkaim soran is: Laszl6 [2002] 14-35. oldal, L&§2005] 9-12. oldal, Laszl6 [2010]
5-14. oldal**’

A kimutatasok tagolasi szerkezetével foglalkozéagatok alapvéen kétfelé
oszthatOak: egyrészt Uj kategoriak bevezetéséraraset a mar meglé\harmas tagolas
(mikodési, befektetési, finanszirozasi) alabontasara.

Uj kategoriaként legtdbben a rendkiviili tételekikitését emlitik?® Az ASC
230 megengedi a rendkivuli tételek és a mégstevekenységek elkulonitését, bar ezt
koteledien nem irja €l (10-45-24 bekezdés), igy harom megoldas kozilszéiat a
kimutatas 6sszeallitoja:

» arendkivili tételeket nem kuloniti el;

* minden kategorian belul elkiloniti a normal Uzletminez kapcsoldédd és a
rendkivili tételeket;

e a harom kategoriaban csak a normal (zletmenethgacskldd tételek
szerepelnek, és kilén kategoriaként jelenik megndkiviili rész, de azon belil a
mukddési, befektetési és finanszirozasi tagolastisutatva.

Az IAS 7-6I a rendkivili tételek kulonallo bemutatasat (29-Rekezdés) 2004.
marcius 31-én torolté® Az FRS 1 szerint az eredménykimutatasban szerepl
rendkivili tételeket a normél szabalyok szerint &&Cash Flow kategéridkba besorolni,
és ezt, valamint a Cash flow kimutatds szemponijabadkivili tételeket kalon
magyarazattal is el kell latni (38-39. és 63. belésy. A magyar szabalyozas nem tesz
emlitést a rendkivili tételek elkilonitési leksgigedl.

A kategoriak megbontasara vonatkozo javaslatoknat tdbbféle valtozattal
taldlkozhatunk.

* A mikoddési részben a brutté cash flow kategoria elktéSe jelenhet meg, mely

kizar6lag a nikddéshez kapcsol6dé eredményagu tételek cash flatasdt

127 A besorolasi kérdésekkel és az azokra adott méagoldheségekkel foglalkozik még: Biré (et. al.)
[2010] 54-54. oldal, Horvath [1998] 437-439. oldelprvath [1999] 50-53. oldal, Kapasiné [2007]
128-130. oldal, Karai [2001] 210-217. oldal, Kor¢2®05] 75-85. oldal, Nagy [1998] 7-195. oldal,
Nagy [1999] 22-29. oldal, Ujvari [1999] 248-262dal, Veit [2001] 988-1001. oldal, Veit [2005] 73-
118. oldal, Veit [2010] 210-242. oldal.

128 h&ldaul Bosnyak [1999] 55. oldal, LaszI6 [2002] &4 18. oldal, LaszI6 [2005] 9. oldal

129/eit [2005] 43. oldal
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tartalmazna, s dit elkilonitetten szerepelnének d@ikidési eszkdzok és forrasok
allomanyvaltozasai. Abban azonban mar eltérés kutit az egyes szefk
kdzott, hogy a fizetett ad® ebben az esetben melyik alkategéiaban szerepeljen.

* A befektetési résznél csak egy ritkabban emlitetaglattal talalkozunk, mely
szerint a redl- és a pénzbefektetési tevékenysdyse érdemes kettévalasztithi.
Ezzel a lépéssel akar a forgatasi célu befektet®sekpénzeszkdz egyenértékesek
besorolasi problémaja is megoldhat6 lenne.

* A finanszirozasnal a kétféle forrasbiztositd szeképzelhei el a bontas, vagyis
kulon kertlne bemutatasra a tulajdonosokkal és telelabkkel kapcsolatos
pénzmozgad®

A bemutatott javaslatok alapjan atdolgozott és ngh&sszes#t kategoriaval

kiegészitett Cash flow kimutatassal egyik korabbhkémban foglalkoztarh®

A korabban mar emlitett IASB-FASB kozos projekt étében fellilvizsgalat
alatt vannak a pénzugyi beszamol6 kimutatasai. Eregyik megallapitasa szerint
problémat okoz az informaciok feldolgozasanal, hogy egyes beszamoldbel
kimutatasok (mérleg, eredménykimutatds és Cash flomutatas) nem azonos
besorolast alkalmaznak. gy a javaslat egy Gj, immdm kimutatasnéal azonos szerkezet
bevezetését javasolja, melynek soran 1) Uzleti kemwiség alatt szerepeltetnék a
mikodeési és a befektetési tevékenységet; 2) a fimazssi rész csak a hitelikkel
kapcsolatos részeket tartalmazna és kulon (a vVEgéréine a tulajdonosi, azaz a sajat
tokéhez kotdo rész; 3) a nyereségadot kilon helyeznék el és 4negsint
tevékenységek (discontinued operations) is elktditein szerepelnének. Az Uj

struktdrat a kovetkértablazat szemlélteti.

130jlletve a fizetett osztalék, ha azt dikndési részben helyezziik el

131 Bosnyak [1999] 55. oldal, LaszI6 [2002] 15-16.adld
132 Tompa [1997] 8. oldal, L&szI6 [2002] 17. oldal
133 45716 [2002] 11-45. és 55-56. oldal
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16. tdblazat: A pénzugyi kimutatdsok javasolt foum#a

Mérleg Eredménykimutatas Cash flow kimutatas
Uzleti Uzleti Uzleti
* muikddési eszk. és kotle miikddési bev. és raf. » miuiikddési cash flow
» befektetési eszk. és k@t. befektetési bev. és raf. » befektetési cash flow
Finanszirozasi Finanszirozasi Finanszirozasi
» finanszirozési eszk. |* finanszirozasi eszk. bev. » fin. eszk. cash flow-jg
» finanszirozasi kot. » finanszirozasi kot. raf.  fin. kot. cash flow-ja
Nyereségado Nyereségado (folyt. tev.: U+F Nyeradég
Megs4int tev. Megs#int tev. (ad6zott) Megsint tev.

Egyéb atfogd jovedelem (addztt)

Sajat bke Sajatdke

Forras: IASCF [2008] 35. oldal (sajat forditas)

Ezzel az atstrukturalassal tobb kordbban emlitesh cflow kategorizalasi probléma
megolddédna: példaul a nyereségado és a nem falytat@kenységek besorolasa, vagy
a hitele®i és tulajdonosi részek szétvalasztasa. E medlett jaz egyes kimutatasok és

a koztuk lev osszefliiggések atlathatosaga is.

Tovabbi megoldatlan besorolasi kérdést vet fel Békn amikor a tartds
forgbeszkoz lekotéssel foglalkozik. A forgoeszkozbklefiniciok szerint a tikodeési
részbe tartoznak, mivel rovidtavon szolgaljak alalébzas tevékenysegéet. De mi
torténik abban az esetben, ha a forgoeszk6zok iegyyos szintjét folyamatosan fenn
kell tartani egy termelési folyamat soran? Ebbenesgtben ez mar hosszabb tava
eszkozlekotést igényel — még ha az eszkdzok foly@saa cserédnek is —, igy akar
felmertlhet a befektetési cash flow-ban valé szdtefesik. Hasonlo a helyzet e
tevékenységnek a megszintetésénél is, mely esaibges szabalyozasok kilén
kategoriaba (megfnt tevékenységek) teszik at az ezzel dsszéfigtpleket, vagyis
nem azonosan kezelik a be- és a kikeriilést a tartékotott forgdeszkdzoknét?

A korabban targyalt négy Cash flow kimutatas saaizs eltéf véleményen
van az 0sszedllitAs mobdszerét deat. A kilonbség a fikodési kategoria

meghatarozasanal jelenik meg, mivel abban megegkezhogy a befektetési és

134 Bosnyak [1996] 59-61. oldal
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finanszirozasi részt direkt modszerrel kell 6ssitedl. Az amerikai és a nemzetkozi
szamviteli standardok ugyan tAmogatjadk a direkt sméd hasznalatat, de megengedik
az indirekt valtozat alkalmazasat's.Az amerikai valtozat a direkt médszer esetében
azonban élirja a kimutatas 6sszeallitja szamara, hogy el#zeesetben kiegésit
kimutatast kell készitenie az eredmény és a cash #fdatok O0sszefiiggésérmely
gyakorlatilag az indirekt valtozat szerinti levegsitjelenti*® A nemzetkozi szabalyozas
a direkt modszer alkalmazasa esetén ilyen dsszédiiggmutato tablazat készitését nem
irja el, viszont alternativ megoldasként a modositott ktett modszer hasznalatat is
engedélyezt®” Az angol szabalyozds az amerikaihoz hasonléan énimiddszer
hasznalatdt megengedi és a direkt modell esetébi#rjaeaz eredmeénnyel vald
osszefiiggéstabla bemutatasat®isAz FASB és az IASB allaspontjaval ellentétben
azonban nem minden esetben tartja hasznosabbnakka whegoldast az indirekttel
szemben, mivel szerintik azt csak akkor érdemegnhls, amennyiben az etib
szarmaz6 hasznot nem haladja meg annaklligési tobbletkoltségE® A magyar
Szamviteli térvény nem ad valasztasi Iélséget, a rikddési cash flow — a sémabdl
adodoan, mivel konkrét meghatarozas nincs az dfisagdnodszerére — csak indirekt

maodon készithétel.

Az IASB és az FASB 2004 aprilisaban kéddtt standardjaik 6sszehangolasara
iranyulo programjukon is szerepelt a Cash flow Kmtdsok témakore, melynéiident
az OsszedllitAs modszerei (direkt/indirekt) és ted@iak beazonositasa (lasdbzél
fejezet) kertletek 61°

A Cash flow kimutatas dkodési részének elkészitésére mindekeét szervezet a
direkt modszert ajanlja, de a gyakorlatban ezt ceayon kevesen kovetik. A pénzigyi
beszamoldkrél szolo ) IFRS-hez kiadott vitaanyagligy arra is rakérdeztek, hogy
hasznosabb-e a direkt cash flow bemutatas az kidée A valaszaddk megkozélieg
kétharmada nem értett egyet az allasponttal, nsxedintiik nincs akkora tébblethaszna
a direkt moddszernek, mint amekkora tdbbletkoltseggena az dlallitasa. Akik
tamogattak a direkt médszer hasznala@e felhasznalok és kényvvizsgaldk) harom

elonyt emeltek ki: 1) lathatd a pénzeszkozok forrasdethasznélasa, amely segitséget

135 ASC 230-10-45-25 bekezdés és IAS 7: 18-19. belezdé
136 ASC 230-10-45 szakasz 28-32. bekezdés

BTIAS 7: 20. bekezdés

138 EFRS 1: 7. és 58. bekezdés

139 FERS 1: 11l. melléklet 18. bekezdés

190 schroeder — Clark — Cathey [2009] 66-70. oldal
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jelenthet a tervezésnél; 2) nagyobb betekintéshiamk a gazdalkodd pénztermelési,
pénz atalakitasi folyamataba; 3) az intuitivablmf@indl eredlen kbnnyebb a megértése.
A véalaszadok szerint a direkt modszer bevezetéséggk legnagyobb akadalya, hogy
a hasznalt szamviteli rendszerek nincsenek kiafalat direkt Cash flow kimutatashoz
szikséges adatokasdllitaséra, ezért ennek bevezetésénél jgbei koltséggel kellene
szamolni a szamviteli rendszer atalakitasa mifath valaszokat mérlegelve az IASB
meégis amellett dontétt, hogy a direkt modszert éfaa mikddési részre is, mivel a
felhasznaldk szamara ez hasznosabb informaciokgt, §s jobban megfelel a Cash
flow kimutatas pénzeszkodzvaltozast megkoveledikijanak is. Azt azonban elismerik,
hogy az indirekt modszer ravilagitotta a figyelneet eredmeény és a cash flow
eltéréseire. Az éhyok kombinalasa érdekében ezért a direkt megatk@dmazasanal
el kell késziteni egy a cash flow és az eredmésydiegyeztetéseét leveddtimutatast

is, amelynek egy lehetséges valtozatat a kovétdrdazat szemléltet?

17. tablazat: Javaslat a pénzigyi beszamol6 oggpefikimutatasara

Valtozasok az eszkdzokben és forrasokban,
kivéve a tulajdonosokkal kapcsolatos tranzakcipkat
nem atéertékelésb atertékelésh
készpénz eredményszemlélét
dsszetey Osszetedk (,accruals”)
A B C D E F G
Accruals” Ismettids
Cashflow g | “allokaciok | V2105 €MeK | yringen | Atfogd | Eredmeny-
kimutatas flow és valtozasok eqvéh |€redmeny Kimutatas
hivatkozas 43 | 1 érékelési| 9Y®P |(B+c+D+E] hivatkozas
egyebek %
korrekciok

Forras: IASCF [2008] 97. oldal 4.45 bekezdés (s#tlitas)

Az angol nyehi szakirodalomban tobbszor taladlkozhatunk az ,adstua

kifejezéssel, amelyet legtébbszor az eredmény ésmigkddési cash flow

kulonbozetekent definialnak, mivel a kifejezésnekca a tartalmat jol leird6 magyar

I Financial Statement Presentation: Comment LettenrBary 18. oldal 19-20. kérdés és 18-19. oldal
51-55. bekezdés

12| ASCF [2008] 18. oldal S12-13. bekezdés, 75-7@abB.75-3.80 bekezdés

143 Accruals”: pl. készletek, kovetelések, kotelegétiek valtozasa; allokaciok: pl. értékcsokkenés
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megfelebje, ezért inkdbb ahol ez szikséges megtartottamaragol ,accruals”
széhasznalatdt?

A javaslat egy folyamatabraval is segiteni kivagaisszefliggéstabla elkészitéseét.

13. dbra: Események besorolasa az 6sszefliggéstablab

nem tulajdonosokkal L .
. . Eredménykimutatas
kapcsolatos valtozas azf-----------> . .
. . . és F oszlop
eszkozokben és forrasokban
* 1. |épés
nem tulajdonosokkal nem tulajdonosokkal kapcsolatos
kapcsolatos nem pénz valtozasok
penz valtozasok az eszkozokben és forrasokban
\i{ = az atfogo eredmeény ,accrual” 6sszéjev
Cash flow kimutatas
és B oszlop*
2. lépés
. nem atértékelési atértékelestl
C oszlop <---- . L . . P
szarmazo valtozas szarmazo valtozas
ismétbdos valds érték
D oszlop* <----| valtozasok / értékelés 3. lépés
korrekciok
E oszlop* O minden egyéb valtozas

*az Osszefliggéstablaban

Forras: IASCF [2008] 96. oldal 4.44 bekezdés (sptlitas)

A tervezet a cash flow-bél valé kiindulast javaagplmert igy kénnyebben
érthetek az eredmény levezetéséhez sziikséges korrekp@a(l értékcsokkenés
levonasa, eszkdzndvekedések hozzaadasa), szemingliralzt cash flow levezetésének
forditott logikajaval (példaul értékcsokkenés ha@ddsa, eszkbznovekedések
levonasa)®® Az IASB altal készitett bemutaté példa a dissoéftd. mellékletben is

elhelyezésre kerlilt. A javaslat e mellett két alégiv 6sszefliggés tablat is bemutat, az

144 Az |accrual” magyarul elhatarolast jelent, de ezmnazonos a magyar szamvitelben hasznéhii
elhatarolassal.
145 | ASCF [2008] 77-78. oldal 3.81-3.83 bekezdés
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egyik az ebz6 tablazat eredménykimutatasbdol kiindulé éatdolgozaethltozata
(eredménymaétrix), a masik — igaz, hogy ezt csakzipédzeteknél javasoljak — egy
olyan 6sszeflggeéstabla, mely a Cash flow kimutésaaz eredménykimutatas mellett a
mérleget is 6sszekapcsolja egyetlen tablaZatta.

A tervezetre érkezett visszajelzések alapjan eliatdd hogy abban
egyetértenek a valaszolok, hogy igy jobban éatlatratCash flow kimutatds és az
eredménykimutatas o©sszefliggése, de szerintik ez téhadsszetett és bonyolult
kimutatas elallitasat igényelne, melynél kétségbe vonjak, hadnasznok meghaladjak
az eballitasi koltségeket!” A javaslattebk megértik, hogy az (j modell 6sszedllitasa
tobbletebforrast igényel, de ez inkdbb az elején, a rendkizdakitasanal jelentkéz
egyszeri nagyobb atallasi koéltséggel jar, s utarianatartadsa mar nem okoz jelént
tobbletterhet®

196 pg|dakat lasd IASCF [2008] 166-167. oldal és 16@-bldal

1" Financial Statement Presentation: Comment LetenrBary 21. oldal 23. kérdés és 21-22. oldal 60-
63. bekezdés

198 |ASCF [2008] 98. oldal 4.46 bekezdés
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6. Tovabbi ebirasok a Cash flow kimutatasra vonatkozo6

szabalyozasokban

Az egyes standardok tovabbbehsokat tartalmaznak a Cash flow kimutatasok
Osszedllitasara, melyeldmégy témakorrel foglalkozom roviden a kdvetkeaszekben.
A magyar jogszabdlyban ezek a terlletek nincsermdbadyozva, ezért csak az
amerikai, az angol és a nemzetk6zi szamviteli gslaka térek ki az egyes részekben.

6.1. Nettd vagy bruttd bemutatas

A pénzeszkozvaltozassal kapcsolatban felmeril déserhogy az egy tételhez
tartozé valtozasokat bruttdé moédon, azaz a noveleb@é®s a csokkenéseket is kilon
bemutatva, vagy nettositva, azaz csak az alloméoyés 6sszevontan jelenjen-e meg.
A szabalyozasok tobbségében a bruttd bemutatd8k igb, mivel ez fontos
tobbletinformaciot jelenthet az 6sszevonassal seemb csak ritka kivételt tesznek ez
alél. Az IAS 7 két esetben engedi a nettd modor@tdrbemutatast:

»(@) a vewk nevében tortéhpénzbevételek és -kifizetések, ha a cash flokdbina
vew, mint a gazdalkodo egyseég tevékenyseégeit tukrégik;
(b) az olyan tételekre vonatkoz6 pénzbevételekifezetések, amelyekben a forgalom
gyors, az 6sszegek nagyok, és a lejaratok rovidek.”
A felvazolt esetekre példakat is felsorolnak a 234{%kezdésben. A nettdsitas szintén
csak hasonldéan skkorien engedélyezett az amerikai (ASC 230-10-45 szaKe®z
bekezdés) és az angol (FRS 1: 9. bekezdés) stakdbaris.

6. 2. Pénzmozgassal nem jaro tranzakciok kezelése

A Cash flow kimutatas a pénzmozgassal 6sszéftifglek bemutatasara késziil,
ez azonban csak a direkt megkozelités esetén Vahdsg tisztan, mig az indirekt
megoldasu részekben mas a levezetés logikaja. Autlias Osszedllithsanal a
befektetési és a finanszirozasi résznél mindegaabd&lyozas a direkt modszert irjé,el
mig a niikddésinél valtozatosabb a kép, ahogy azt &zéefejezetben lathattuk. A

1491A8 7: 22. bekezdés
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gazdalkodénél azonbanéérdulhatnak olyan események, amelyek ugyan netakjar
pénzmozgassal, mégis jeléathatdsuk van a vallalkozas pénzigyi helyzetérmnéak
valtozasara. Ezeket a tételeket természetesen meme |logikus a Cash flow
kimutatasban szerepeltetni, de mindenképpen haszebsiek a megjegyzésekben valo
megemlitése. Az IAS 7 is igy jar el, s harom esetdit: ,Nem pénzjelled tranzakciok
példaul:

(a) eszk6zok megszerzeése akar kdzvetlenul kapodadelezettségek atvallalasaval,

akar pénzugyi lizinggel,

(b) gazdalkodd egység megszerzékekibocsatassal; és

(c) tartozas atvaltasa sajatkéve.™°
Hasonlé szabalyozast talalunk az amerikai (ASC BB3®0 szakasz 3-6. bekezdés) és
az angol (FRS 1. 46. és 67. bekezdés) cash flowdatdban is. Az amerikai
szabalyozas egy altalanos megfogalmazassal is datg@ felsorolast: nem pénzben
lévé eszkozok és forrasok cseréje mas nem pénzbénekrkdzokre és forrasokra. A
harom szabalyozas kozott abban van kilénbség, migya nemzetkdzi és az amerikai
csak a befektetési és a finanszirozasi részreagddig az angol standard nem tesz ilyen

megkotést.

6. 3. Szegmentalas

A nagyobb, tobbféle tevékenységet w&gz vallalkozasoknal és
vallalatcsoportoknal az dsszevontan bemutatott jmynzbeszamolé nem nyujt elég
részletes informaciot a tevékenység elemzéséreelboritasra példaul a kilénkHz
Uzletagak eltér kockazatainak figyelembe vétele szempontjabdl tledmikség. A
nemzetkdzi szabalyozas ezért ajanlja a Cash flomutdtas szegmensenkeénti
bemutatasat (IAS 7: 50./d és 52. bekezdés)

OIAS 7: 43-44. bekezdés
%1 Természetesen dsszhangban az IFRSi@kEsi szegmensek standarddal.
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6.4. Eqgyéb kozzétételek

Az egyéb koteleden kdzzéteeridinformaciok kdzé soroljak a pénzeszkdzhoz
valé hozzéaférésben vald korlatozasokat (IAS 7: @8bkkezdés, illetve FRS 1: 47. és
68. bekezdés).

Ezen felil az IAS 7 meég az alabbi témakban fogalnmagg ajanlott
kozzétételeket (IAS 7: 50-52. bekezdés):

* le nem hivott hitelkeretek;
» a mikddeési kapacitas novekedése és fenntartasa szmyiniais;

» szegmensenkénti bontas (lasézélrész).
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lll. A témahoz kapcsolodo empirikus kutatasok

A vizsgélt témakhoz kapcsoloddéan az empirikus st harom terlletet
Olelnek fel:
» az érdekhordozdék megjelenése és szerepe a gazdaggsegeknél;
» az egyes orszagok szamviteli szabalyozasanak alkamazott gyakorlatuknak
az 6sszehasonlitasa (altalanosan és kiemelt figyedpentelve a cash flow-nak);

» acash flow adatok informacioértékével foglalkondatasok.

1. Az érdekhordozok kozaotti prioritas vizsgalata

A Kozép- és Kelet-Eurdpai Szamviteli és Addzasi désekkel Foglalkozo
Nemzetkdzi Bizottsag 1996-os kutatdsaban hét ors¢égsztria, Csehorszag,
Lengyelorszag, Magyarorszag, Németorszag, Szlovaksalovénia) szamviteli
rendszerének 0sszehasonlitasaval foglalkozott. Amsiteli filozofiat vizsgalva
mindenhol kiemelték a hitelézédelem-orientalt felfogadt?

A modern értékeléssel foglalkozé vallalatelmélgiekppaport, 1986; Copeland
— Koller — Murrin, 1994; Stern — Stewart, 1998) ualajdonost emelik ki az
erdekhordozék kdzul, mondvan hogypiacgazdasagban hosszu tavon minden érintett
akkor jar a legjobban, ha a vallalatvezetés delselyre a tulajdonosok eérdekeit
sorolja"**® Hasonlé megallapitast fogalmaz meg Benedict {otElls a befektek
elssdlegességét.™>*

A vallalatkormanyzasi felfogas szerint harom cstgotehet elkiloniteni: az
angolszasz orszagok (Amerikai Egyesiilt Allamok ggeBSult Kiralysag) a részvényes
k6zponti monolisztikus, a kontinentalis eurdpaiblérfetorszag és Franciaorszag) a
részvényeseknek élsbséget add, de a tdbbi érintett érdekeit is figydle ved
dualista, mig Japan az 6sszes érintett,6éépp az alkalmazottakat kiendepluralista

kategoriaba tartozik. Ezt szemlélteti Masaru 790alatot erint nemzetkozi felmérése,

152 |smeretlen szetz[1996] 258-259. oldal
133 Dorgai [2004] 5. oldal
134 Benedict — Elliott [2001] 353-354. oldal
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amelyben arra keresték a valaszt, hog¢ié a vaéllalat?”. A globalizacioval
természetesen ezek a felfogasok is kdzeledtek eshon&>

14. abra: Kié a vallalat?

Japan S 97,1
USA ﬁ j4,5 ‘ ‘ ‘ ‘ 756
S I S S S :
Németorszag 17, 82 m2

Franciaorszég* 78

—

Egyesiilt Kiralysag E—— 29,5
|

70/5

0O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Jelmagyarazat: 2 — A véllalat minden érintetté.
1 — A vallalatnak elssorban a részvényesek érdekeit kell szolgalnia.
Forras: Masaru (1996) Whose Company is it? idézk&hn [2003] 46. oldal

A magyar gyakorlatot vizsgalva Lakatos megallapatobhogy prioritasi sorrend
létezik az egyes érdekhordozok kozott az adatigkmjegitése tekintetében: 1)
tulajdonosok, 2) menedzsment, 3) bankok, 4) alBniizleti partnerek®®

A beszadmolok konyvvizsgalataval foglalkozo kutatashukacs arra a kérdésre
kereste a valaszt, hogy kinek az érdekében végkingvvizsgalatot. A valaszaddk a
tulajdonost (85,5 %) emelték ki, bar a cikkben zerepel megjegyzéeskent, hogy a
magas aranyt befolyasolhatta, hogy a tulajdonosalasetjak ki, illetve fizetik a
konyvvizsgalét. A hiteledket (28 %) jelolték meg masodik érdekhordozoként, a
vezebk (13,5 %) kovetkeztek ezutan, mig a tobbi érdetbpdot nem emlitették
jelentbsebb mértékben (5 % alatt). A teljes érdekhorddadi szamara hasznosithato

kényvvizsgalattal a valaszadok csak elengdsmyada (1,5 %) értett egyaf.

155 Chikan [2003] 45-46. oldall
136 akatos [2009] 135-137. oldal
157 Lukéacs [2008] 466. oldal
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2. A szamvitel szabalyozasa

A globalizalédas hatasara az egyes orszagok szélimeihdszerei folyamatosan
kozelednek egymashoz, s ezt a folyamatésitiraz I1AS/IFRS-ek térhdditasa is. A
fejezet a nemzeti szamviteli szabalyozasok dsspelitssaval foglalkozo kutatasokat

0sszegzi, részben altalanosan, részben a Caslkifftawtatasra koncentraltan.

2.1. Nemzeti szamviteli szabalyozasok 6sszehasonlitasa

A szamviteli szabalyozasi rendszereket sokan vit&gakialakulasuk és
hasonlosaguk alapjan. Az kutatasokrol részletedaivatked mivekben olvashatunk:
Haller — Walton [2003] 1-34. oldal; Nobes — Parkeo08] 1-98. oldal>® Az

alabbiakban a kétfcsoportositasi iranyt tekintem at roviden.

A deduktiv megkozelités az osztalyozast a kornyegetervek alapjan képzi,

amelyeknél a kiulonbségekékent az alabbi tényék szerint vizsgaltak:

» gazdasagi/ jogi / politikai rendszer;

» befolyasolasi 6vezetek (gyarmatositas, megszallas);

» gazdasagi fejlettség szintie [/ Uzleti komplexitaekaf / tkepiac /

véllalatfinanszirozas;

* pénzigyi beszamolas célja / addzasi rendszer;

» szamviteli standardok szabalyozéja / szamvitelkswg

» oktatas, képzeés, engedélyezés;

» szabalyok alkalmazasa és etika;

« kozzétett beszamolok felhasznaldi (érdekhordozdk).
A szamviteli rendszerek eltérései okainak levesttétaller — Walton a kovetkéz

abran lathaté moédon szemléltette.

138 A kutatasok egy részéveligebb terjedelemben foglalkozik még: Schroeder +kJ/#998] 271-278.
oldal vagy Schroeder — Clark — Cathey [2009] 75@#al; Riahi-Belkaoui [2000] 479-486. oldal;
Epstein — Mirza [2002] 1-8. oldal; Choi — Meek [20B0-41. oldal; Nobes [2011] 1-29. oldal

%9 Az American Accounting Association (AAA) vizsgéémyesit és azok lehetséges értékeit lasd Nobes
— Parker [2008] 54. oldal
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15. abra: A nemzetkdzi szamviteli probléma okai

Bemutatasban, Erzékelésben és
elismerésben és mérésben értelmezésben

A | A

Eltérs szamviteli elvek

A pénzugyi beszamolas eltécéljai

Orszagspecifikus tarsadalmi, gazdasagi s kulgukélinyezet

Forras: Haller — Walton [2003] 2. oldal (sajat fofts)

E megkozelitést alkalmazta tobbek kozott Muelle®6@, 1968), Siedler (1967),
Buckley — Buckley (1974), The American AccountingsAciation (1977), Nobes
(1980, 1984, 1992), Puxty et al. (1987), Gray (98%0i — Meek (2005)>°

Az induktiv iranyzatban a szamviteli rendszerek pestositasanal a
szabalyozasban alkalmazott konkrét megjelenitégérkomok és értékelési eljarasok
alapjan veégeztek vizsgalatokat. Ide sorolhatjuk Ze972), AICPA (1964, 1975), Price
Waterhouse (1973, 1975, 1979), DaCosta — Bourgea®mwson (1978), Frank (1979),
Nair — Frank (1980), Nobes (1983, 1998), Coopets/Brand (1993), Doupnik — Salter
(1995), Ordelheide — KPMG (1995, 2001), Alexandekreher (2001), D’Arcy (2001)

kutatasait®*

Nobes 1983-ban nemcsak csoportokat képzett, harerardhikus rendszerbe is

beallitotta az egyes szamviteli szabalyozasokdieaha kovetkes abra szemléltef?

10 Haller — Walton [2003] 24-25. oldal és Nobes —e@af2008] 56-60. oldal
181 Haller — Walton [2003] 26. oldal és Nobes — Pafké08] 60-69. oldal
182 Nobes 1984-es (részben médositott) abrajat laddrHawalton [2003] 27. oldal
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16. abra: Szamviteli rendszerek hierarchikus cdoptidsa (Nobes, 1980)

Szamviteli rendszerek (1980)

Makro-szemlélet

Mikro-szemlélet

Osztalyok Kereskedelem vezérelt Kormar]y altall v'ezerelt
Ado dominalt
Uzleti Uzleti gyakorlat
Alosztalyok k6zgazdasagtan Szakmai szabalyozas
Extrém itélkezés Angolszasz eredet
. Brit befolyas USA befolyas Eléiras alqp_u Terv Torvény Gazdasagi
Csaladok : . . < .. Nemzetkozi . . PN
Szakmai szabalyozas SEC vegrehajtas . alapu alapu irdnyitas
befolyas
Orszagok Hollandia Egyesult Kiralysag USA Olaszorszag FranciaorszagNémetorszag Svédorszag
Irorszag Kanada Belgium Japan
Ausztralia Spanyolorszag

Uj-zéland
Forras: Nobes — Parker [2008] 65. oldal vagy Nol2811] 25. oldal (sajat forditas)



A szamviteli rendszerek 1998-as csoportositasamdledl a dkepiac szerepét
emelte ki. Az afs tkepiaccal rendelkéz osztalypan az angolszasz és holland
szabalyozas mellett Uj elemként megjeleniti az HeR& is, mig a gyengékepiacu
osztalyba a kontinentalis eurépai és a japan syabést soroljd®® A besorolasoknél az
alabbi kisebb valtozasokat vehetjik észre koraleatijével 6sszehasonlitva:

Az IFRS az Egyesult Kiralysag és az USA kozottrjidemeg, ahova teljesen
atkerul Ausztrdlia, illetve az EWzsdei konszolidalt beszamoléi.

» A gyenge bkepiacu csoportban bevezet egy Ujabb szintet, &grh kategoriat
alakit ki a kovetkeZ bontasban: 1a) Belgium és 1b) Franciaorszag, 2a)
Németorszag és 2b) Olaszorszag, 3) Jaffan.

A globalizacio és az IAS/IFRS-ek elterjedésével ssletben adkzsdei konszolidalt
beszamol6t az IFRS-ek alapjan kotélegkésziteni egyre tbbb orszagban, valamint a
nemzeti szamviteli szabalyozasban is megfigyelketizi IFRS-ekhez valé kozeledést
(harmonizacid, konvergencia), ezért a pénzlgyi destas szabalyozasa egyre

kdzelebb keriil egymashoz az egyes orszagokan.

A szamviteli rendszerek 0Osszehasonlitasanak eggjtaljfmegkdzelitése az
IAS/IFRS-hez mint benchmarkhoz mért tavolsaggab Viaémutatds. Beke 2010-ben
készitett elemzésében két csoportra bontva (20 Belili €és 29 EU-n kivili orszag)
vizsgélta a nemzeti szamviteli szabalyok eltéréaeitemzetkdzi standardoktSf A
vizsgalat Bae — Tan — Welker adatbazisan alapullybea 21 szempont szerint
vizsgaltak az egyes orszagok IAS/IFRS-ekkel vakzbangjat binaris értékeléssel (0:
0sszhangban van a nemzeti szabalyozas a nemzsthdziarddal, 1: nincs 6sszhang
kozottik)'®” Beke 14 kivalasztott IAS/IFRS® figyelembe véve a standardok
0sszehangoltsagara adott binéris értékek éatlagaltéfmialta az orszagok nemzeti
szamviteli szabalyozasanak eltérését az IAS/IFR&-ekz eredményeket a kovetkez

két abra szemlélteti.

163 Nobes—Parker [2008] 52. és 68. oldal

164 Uj-zéland, Kanada, Spanyolorszag és Svédorszégs ram (j abran, viszont Uj elemként Ausztria
megjelenik Németorszagnal.

185 Epstein — Mirza [2002] 8-10. oldal

166 Beke [2010] 90-93. oldal

67 Bae — Tan — Welker [2008] 601-602. oldal

181aS 1, 2,7, 8,12, 14, 17, 19, 36, 37, 38 és IBRS, 7 (a 21 témakdsb19-et dlelnek fel)
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17. &bra: Nemzeti szamviteli szabalyok eltérésdtldx beldl

Szlovénia
Svédorszdg
Spanyolorszag
Portugdlia
Olaszorszdg
Neémetorszg
Magy-Britannia
Magyarorszin
Luxemburg
Lengyelorszag
rorszag
Hoilandia
Grdgorszag
Franciaorszdg
Finnorszdg
Esztorszag
Ddnia
Csehorszag
Belgium
Auszlria

I
0%

Forras: Beke [2010] 91. oldal

18. abra: Nemzeti szamviteli szabalyok eltérésdtldn kivil

Venezuela
Uj-Zéland
Téirdkorszdg
Thaiftild
Tajvan
Svijc
Philippines
Peru
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Oroszorszin
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Brazilia
Ausztrdlia
Argentina
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Forras: Beke [2010] 93. oldal
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Az elemzésBl hasonl6é kovetkeztetés vonhat6 le, mint amit Nobeszamuviteli
rendszerek hierarchikus vizsgalatanal megallapitatyyis az IFRS-ek dlsorban az
angolszasz orszagok, illetve Hollandia szamvitedéhasonlitanak inkabb, és attol
jelentbsebb eltérést a kontinentalis eurdpai orszagoklgemm@an, latin, skandinav)
taldlhatunk. Az EU-n kivll is az angolszasz orskéggamviteli rendszere all kozelebb
a nemzetkdzi standardokhoz és a kontinentalis aurdpszagoknal tapasztalunk
nagyobb eltérést attol. A dél-amerikai orszagokatsaportositasok vagy kulon
kategoridban emlitik, vagy az eurépai latin orskaga soroljak 6ket a spanyol-
portugal gyarmatositasbol efemh. A kutatds eredmeényei is visszatikrozik ez utobb
Argentina, Brazilia és Chile esetében, ahol szint@gyobb az eltérés az IFRS<@kt

viszont Perundal az angolszasz orszagokhoz hasokigelob eltérést mutattak csak Ki.

A kelet-k6zép-eurbpai orszagok, igy Magyarorszérsiateli rendszerét vagy
nem emlitették a csoportositasok, vagy kiloén katébgan helyezték el azokat: a
rendszervaltas étt a ,Kommunista”, a rendszervaltas utan,®altozé6 gazdasagok”
csoportjaban. A kelet-k6zép-eurépai szamviteli szedek a rendszervaltas utan
leginkdbb a német, kisebb mértékben a francia sitéiimez alinak a legkdzelebb a

szerdk tobbsége szerint?

2.2. Az IAS/IFRS-ek szerinti nemzeti szamviteli gyakdrisszehasonlitasa

Az orszagok alkalmazott szamviteli gyakorlatat edénvizsgalatoknal Nobes
szerint az eltérésekben két tényejtszik egyszerre szerepet. egyrészt az egyes
orszagok eltér szamviteli szabalyrendszere, masrészt az adottaghan — a
szabalyozas engedte lebmtgeken belll — kialakult szamviteli gyakorlat. Ardbbi
vizsgalatokban ezt nem lehetett kettévalasztasgovit az IFRS-ek elterjedésével mar
lehetiség nyilik erre. Az EU-ban aézsdei konszolidalt beszamolokat 20@5-t
kezdbdéen koteleden az IFRS-ek szerint kell elkészitéRiigy a szabalyrendszer mar
azonos az EU tagallamokban (az adott kérben), sakyionbség kizarélag az egyes

orszagokban alkalmazott szamviteli gyakorlat szelehet. Nobes 2011-ben végzett

189 Baricz [1990] 240-241. oldal, Baricz [1997a] 41064 oldal, Dudéas [1990] 111-113. oldal, Ferenczi
[1998] 406-411. oldal, Gray [1990] 235-239. old&bblencz [1994] 174-177. oldal, Nagy [1990] 19-
23. oldal, Richard [2003] 332-347. oldal

10 Az IFRS-eket hasznaljak tdbbek kozott Ausztralidtsa amely szintén szerepel majd a vizsgalatban.
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kutatasabah® 271 beszamol6t vizsgalt meg 8 orszadBBol3 szempont szerint (6
megjelenitési és 7 mérési kritériurft) A vizsgalat eredményeként megallapitotta, hogy
az azonos szabalyrendszer hasznalata ellenérekalmakott gyakorlatban |éteznek
kulonbségek, s ezek hasonléak a korabbi kulodlsiabalyrendszerek mellett végzett
vizsgélatokhoz. igy is harom csoportba sorolhatkrazagok:

» kontinentalis eurdpaiak: Franciaorszag, Hollantlé@metorszag, Olaszorszag és

Spanyolorszag;

» angolszaszok: Ausztralia és Egyesiilt Kiralysag;

» kil6égo eset: Svédorszag.
Az elemzésnél faktoranalizist, klaszteranalizistt@sbdimenziés skéldzast hasznalt,
amelyldl a klaszteranalizis dendrogramjat és a tobbdindsngkalazas eredményét a

kovetked abrak mutatjak.

19. &bra: IFRS-t alkalmaz6 orszagok szamviteli gylatanak 6sszehasonlitasa 1.
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Forras: Nobes [2011] 28. oldal: Dendrogram

"1 Nobes [2011] 1-29. oldal
172 nusztrdlia, Egyesilt Kirdlysag, Franciaorszag, latudia, Németorszag, Olaszorszag, Spanyolorszag,

Svédorszag
73 Nobes [2011] 26. oldal (a 8-at néha kihagyja, mkexés adattal rendelkezik, lasd a cikkben)
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20. abra: IFRS-t alkalmazé orszagok szamviteli gylatanak 6sszehasonlitasa 2.
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Forras: Nobes [2011] 29. oldal

2.3. Az IAS/IFRS-ekkel val6 6sszhang vizsgalatara iramgkutatasok

Az IASC 1998-ban kutatast végzZéft hogy a nemzetkozi szamviteli standardok
(IAS-ek) mennyire vannak 0sszhangban az egyes gowkzademzeti szamuviteli
szabalyozasaval. A vizsgalat 54 orszagra terjedt & akkor hatélyos 25 IAS volt az
elemzeés targya. A valaszok alapjan hét kategorligbnboztettek meg, melyeket az
IAS 7 Cash flow kimutatas standard e szerinti melgssival egyitt a kdvetkézbra

szemléltet.

A felmérés megallapitotta, hogy a korabban kibats&tandardok — koztik az
IAS 7 Cash flow kimutatas standard is — nagyméeékbsszhangban van a nemzeti
szabalyozasokkal. Az orszagok 92,6 %-anak szabédpoidsszhangban van (etsegy
kategoria) az IAS 7-tel, mely az egyik legnagyobing az 1AS-ok tekintetéber®

17 survey of the Use and Application of InternatioAatounting Standards
51AS 1-26, kivéve IAS 6

178 Az elemzéssel részletesebben foglalkozik Pur@rnon — Diamond [1998] 290-314. oldal
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21. bra: Az IAS 7 6sszhangja a nemzeti szabalgaras

20 6% 0% 13% m IAS-t hasznaljak

m |AS az alapja

7%
m |ényeges szempontokban
Odsszhangban van

m altaldban 6sszhangban van
m nincs 6sszhangban

gyakorlat altaldnosan
nincs dsszhangban

® nem értelmezhét
44%

Forras: Purvis — Gernon — Diamond [1998] 292. olddhpjan sajat szerkesztés

Egy 2001-ben készitett kutatas az IAS/IFRS-ek ésr624g nemzeti szamviteli
szabalyainak 0©sszevetését vizsgalta. Az IAS 7 CHeWv kimutatds standard
0sszhangjanak értékelésénél megallapitottak, homyldeszesen 9 orszagban nincs
egyaltalan szabdlyozas e teriileten (Ausztria, BelgiBrazilia, Cseh Koztarsasag,
Finnorszag, Gorogorszag, Luxembourg, Olaszorszpgnydlorszag). Az elemzésben
két orszag (Mexikd és Szlovénia) inkabb a Péenziiglyzet valtozasanak kimutatasat
hasznalta a Cash flow kimutatas helyett, de a #iplfS1 orszag, 82 %) a Cash flow
kimutatast szabdalyozza, igaz kisebb eltérések ngkaal vannak az IAS 7-tel
0sszehasonlitva (példaul pénz bazis értelmezésekinmyitatds készitésére kotelezettek

kore) "’

Hasonl6 eredményre jutott Bae — Tan — Welker, al®korszagra Kkiterjed
elemzésikben az 1998-2004 kozottbsdakban vizsgaltak a szamviteli rendszerek
kilonbségeit. A ,Szamviteli rendszerek” fejezetbrear emlitett 2010-ben megjelent
Beke kutatas is a Bae — Tan — Welker adatbazisih éyelyben az egyes IAS/IFRS-ek
eltéréseinek mértékét a kovetkeat dbra szemlélteti.

" Nobes (ed.) [2002] 1-161. oldal
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A kutatasbol kideril, hogy 39 orszagban (80 %) eésZLash flow kimutatas a
beszamolénak, s tiz orszagban nem (a fent enfitettc orszag és Oroszorszad) Az
elemzés kimutatta, hogy a kivalasztott 14 standeddil az IAS 7 Cash flow
kimutatassal foglalkoz6 standardnak van a legkisebliérése a nemzeti
szabalyozasokkal dsszehasonlitva. Az EU-n beli$zdagoknal (28 %-os eltérés) csak
az IAS 12-nél van némileg kisebb kulonbség (22 &&)EU-n kivllieknél viszont az
IAS 7 minddsszesen 5 %-o0s eltérést mutat, ami tigden kisebb a t6bbi standard
differenciajahoz képedt® Az adatbazis szerint a vizsgalt 20 EU tagorszagbnél
tapasztalhato eltérés (Ausztria, Belgium, Cseh &@aisag, Finnorszag, Gorégorszag,
Luxemburg, Olaszorszag és Spanyolorszag), mig am ElUli 29 allam esetében csak

2-nél (Brazilia és Oroszorsz4dy.

A szabdlyozas hidnyat azéta tobb orszagban meggiglnt és a kordbban
emlitett angolszasz orszagokon tul az alabbi alkdrao is megtaladlhaté a Cash flow
kimutatassal kapcsolatos szabalyozas: Franciaor§@RC Regulation 99-0%
Hollandia (CAR Guideline 366§, Japah®™ Lengyelorszdg (1. standat®)
Németorszag (DRS 2, Olaszorszag (Accounting Standard no. *£2.)Oroszorszag
(Form 4}%’, Spanyolorszag (AECA Statement 2%) skandinav orszagok (Dania,

Finnorszag, Norvégia, Svédorsz4g)

2. 4. Cash flow kimutatasokkal kapcsolatos kutatasok

Az AICPA minden évben kozzéteszi az Amerikai Egyiedliamokban 16w
véllalkozasok alkalmazott szamviteli gyakorlatarsédtisztikdjat, amelyet mintavételes
vizsgalat alapjan készit. A 2010-ben megjelent I6ddas a 2006-2009. Uzleti évek

178 Bae — Tan — Welker [2008]: 601-602. oldal
179 Beke [2010] 90-93. oldal

180 Bae — Tan — Welker [2008] 601-602. oldal
'8l Hoarau [2003] 151. oldal

182 Tas [2003] 246. oldal

183 Sawa [2003] 185. és 192. oldal

184 |smeretlen szetz[2004] 237-238. oldal

185 | euz [2000] 185. oldal vagy Haller [2003] 118-12al
186 Zambon [2003] 209. oldal

187 Krylova [2003] 358-361. oldal

188 |nchausti [2003] 265. oldal

189 Artsberg — Schwencke [2003] 328-329. oldal
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felmérését tartalmazza 500 (2008. és 2009. évamiat 600 (2006. és 2007. év)
szisztematikusan kivalasztott vallalkozas mintakapulva.

A 2006-2009-es évet vizsgalva a mintaban széreglllalkozasok dot
tobbsége (96-97 %) a pénzeszkdzok és pénzeszkénatgkeseket hasznalta a Cash
flow kimutatds bazisaként, mig elenyé&srnyaduk (3-4 %) korlatozta azt kizarolag a
pénzeszkozokre?

Az eredmények alapjan megallapithatd, hogy az &aierallalkozasoknak csak
toredéke (1 %) hasznalja a direkt modszertiaddési cash flow meghatarozas&ta.

Az amerikai szabalyozas szerint mind a fizetett &k, mind pedig a fizetett
nyereségadod csak aikdési részben helyezlietl, de arrdl mar a vallalkozas donthet,
hogy ezen tételek értékét kulon is nyilvanossagraza-e. A tbbbség az adatok
kozzététele mellett dontétt, s nagyjabdl fele-felgdnyban talalunk megoldast a
kimutatas alsé részében valé kozzétételre, illedvekiegészit mellékletben vald
bemutatasra. A Cash flow kimutatdson bellli benagtattkdn fordul & (1-1,4 %),
ahogyan az informacié ko6zzé nem tétele sem jellemzet (kamatoknal 1,6-3 %,

nyereségadénal 0-1 %Y

18. tAblazat: A fizetett kamatok és a fizetett mgégado bemutatasa

) Fizetett kamat Fizetett nyereségado
Elhelyezés

2009| 2008| 2007 | 2006| 2009| 2008| 2007| 2006

Kiegészié mellékletben 244 250 299 299 252 252 296 303
Cash flow kimutatas aljan 235237 285 282 241 24Q 291 288
Cash flow kimutatason beldl 6 5 6 6 7 6 7 7
Nem teszik kozzé 15 8 17 14 - 2 6 2
Véllalkozasok (minta) szama| 500 500 600 60d 500 500 600 600

Forras: AICPA [2010] 534. oldal (sajat forditas)

A Cash flow kimutatas béazisanal a gazdalkodénaktésdriehebsége van a
pénzeszkdzon kivili tételek egyikzkdrének a bevonasara, de megkotes, hogy csak a

meérleggel azonos médon kezelve valdsithatd ez megallalkozasok tobbsége (96-

19 AICPA [2010] 562. oldal
191 AICPA [2010] 533. oldal
192 AICPA [2010] 534. oldal
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97 %) élt is ezzel a lehitéggel, s a pénzeszkdz egyenértékeseket — vagy hhbonlo
kort — belevette a kimutatas bazisaba.

19. tablazat: A Cash flow kimutatas bazisanak datusa

Megnevezés 20092008 | 2007 | 2006
Készpénz és készpénz egyenértékesek 4381 526 527
Készpénz és egyenértékesek 3534 43 42
Készpénz 19 15 21 19
Készpénz és rovid tavu készpénz befektetések 55
Készpénz és rovid tavu befektetések 13
Készpénz és atmeneti befektetések 11
Egyeéb elnevezés 1 1 - -
Vallalkozasok (minta) szama 500 500 600 600

Forras: AICPA [2010] 562. oldal (sajat forditas)

Az AICPA 2008-t6l kezddéen az IFRS szerint beszamolot készit
véllalkozasok korében is készit a sz&mviteli gykltot bemutatd statisztikakat. A
2008-as felmérésben 100 vallalkozas szerepelt gab@an 25 orszagbdl, mig a 2009-es
évben 160 vallalkozast vizsgaltak 35 orszagbdl. Ataban minden foldrésér
szerepeltek vallalkozasok, s a szektoronkénti Istwatd is szinte minden terllet
képviselteti magat. Az orszagos bontast vizsgalggeeil az Egyesult Kiralysag
vallalatai kertltek be nagyobb aranyban mindkéte@vi2008-ban 42 %, 2009-ben
24,4 % volt a mintabeli aranyuk, 2009-ben még Sv@jwvalasztottak be jeletdebb
mértékben (14,4 %) vallalkozasokat, a tobbi alla@ialatai 10 % alatti részarannyal
képviseltették magukat. A hazai vallalkozasok ké@iMagyar Telekom Nyrt. szerepel
a felmérésben mindkét évben, amely részben a négewviek New York-i $zsdén
(NYSE) val6 kereskedésének koszowHet

Az IFRS szerint a gazdalkodok szintén valaszthatrabgy a nikodési
kategoriat melyik modszerrel allitjak 6ssze. Bastandard itt is a direkt megoldast
javasolja, kevesebben valasztjak azt (2009-ben %1 &s 2008-ban 9 %), igaz ez az

arany jelenisen magasabb az amerikai hasznalat érték&nél.

193 AICPA [2010] 562. oldal
194 AICPA [2011] 1-6. oldal
195 AICPA [2011] 499. oldal
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Az elemzeés kitér a kapott és fizetett hozamok &ssasédgi ado besorolasara is,
mivel az IAS 7 szerint a gazdalkod6 donthet e kslvdd, ellentétben az amerikai
szabalyozéassal. Az kovetkezrablazatbdl is lathatd, hogy nincs egységes gyaikar
hozamok besorolasat iltetn, egyedul a fizetett osztaléknal figyetheheg, hogy a
vallalkozdsok dordt tobbségben azonosan a finanszirozasi részbenzhétyazt el. A
fizetett nyereségadod alapesetben ikaddési cash flow része, de indokolt esetben van
lehethiség annak a tdbbi kategdria kdzti megosztasara imsintaban mindosszesen egy
olyan vallalkozas talalhatd, amely megosztotta @resegadot a wkodési és a
befektetési kategéria kézott (mindkét évbER).

20. tablazat: A kapott és a fizetett kamatok ésabdizok besorolasa

Kapott Fizetett

Elhelyezés kamat osztalék kamat osztalék*

2009| 2008] 2009| 2008| 2009| 2008| 2009| 2008

Mikodési cash flow 86 62 53 37 111 72 3 0
Befektetési cash flow 52 33 46| 26 2 1 0 0
Finanszirozasi cash flow 2 1 0 O 47 29 128 88
Nincs ilyen tétele a cégnek 20 5 71 37 3 o 27 9
Osszesen** 160 1013 160 104 163 104 160 10(¢

Megjegyzések:
* Az osztalékot a rilkddési és a befektetési kategoria kozott kilonrsonatatta ki 2009-ben 2 és 2008-
ban 3 Dél-Afrikai vallalkozas.

** E| 6fordult, hogy egy vallalkozas tébb helyre megodatosorolta be az adott tételt, ezért magasabb az
Osszesitett sor értéke a minta elemszamanal.

Forras: AICPA [2011] 499. oldal alapjan (sajat fitéd)

Nobes nyolc orszagra kiterjgd az IFRS-ek gyakorlati alkalmazaséaval
foglalkozé kutatasa két kérdésben vizsgalta a Glash kimutatast: a rikodési cash
flow kategéria 6sszeallitasi modszere, illetvezatitt kamatok besorolaSH.

A mintaban szerefil vallalkozasoknal hat orszagban (Egyesult Kiralysag
Franciaorszag, Hollandia, Németorszag, OlaszorszmgSvédorszag) mindenki az

indirekt modszert hasznélja. Spanyolorszag esetéliéhbség (87,5 %) alkalmazza az

19 AICPA [2011] 499. oldal
197 Nobes [2011] 26 oldal

108



indirekt levezetést, mig Ausztralidban ez az arémigddssze 8,3 %° Ez utébbi
megle@nek {in6é ardnyhoz azonban hozzatartozik, hogy a direkt oentls
Ausztraliaban a fikodési kategoriara is kotelgan ebirjak, és az indirekt megkozelités
nem alkalmazhaté még alternativ megoldasként'§&m.

A minta alapjdn megallapithatdé, hogy a tobbség kduési kategodriaban
helyezte el a fizetett kamatot, de nincs egységekaylat e terlleten (Ausztralia
81,5 %, Egyesult Kiralysag 65,1 %, Franciaorszag %30 Hollandia 78,5 %,
Németorszag 68,2 %, Olaszorszag 92,9 %, Spanyalprz,6 %, Svédorszag 90 93).

19 Nobes [2011] 27. oldal
199 Heazlewood [2003] 293. oldal
20 Nobes [2011] 27. oldal
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3. A cash flow adatok informacioértekével foglalkozmpirikus

kutatasok

A szamviteli szabalyozasok kozul tobbnél is tal&lumalast arra, hogy a
kozzétett beszamolo egyik funkcioja, hogy inforndécszolgaltasson a befekikt
szamara,a gazdalkodd egység jébeni cash flow-ira, és kiuléndsen azoléhdli
alakulasara és valészinégére vonatkozé becsléseikbéM.” Kérdésként mertilhet

QO

azonban fel, hogy milyen adatok segitik elzen becslések elkészitését: a jelenleg
beszamoldk — tobbnyire — koteterészeként megjelénCash flow kimutatas és/vagy
egyéb adatok felhasznalasa hatékonyabb-e e téren.

A pénziugyi beszdmolok ma méar jellefen tartalmazzak a mérleg és az
eredménykimutatas mellett a Cash flow kimutatasfiisash flow adatokat felhasznéalo
elemzések azonban mar demegjelentek, hogy a Cash flow kimutatas a best@m
koteled részévé valt volna. Ezekben az esetekben a cashafflatokat a vallalkozas
beszamoléjanak eredménykimutatas és mérleg sora@@maztattak®® A kutatasok
tobbsége arra iranyult, hogy a cash flow adatokerste mennyiben segiti a jiheli
eredmény és/vagy cash flow adatok becslését, alletilyen 6sszefiiggésben vannak a

részvényarfolyamok alakulasaval.

Bowen — Burgstahler — Daley [1987] ,The Incrementdbrmation Content of
Accrual Versus Cash Flow&? cimii tanulméanyaban azt vizsgalta, hogy az eredmény és
cash flow adatok milyen informaciotartalommal bkna

* Van-e onalléan, egyedileg hasznos informaciotam&n
* Az egyik kimutatas adatainak ismerete mellett aiknkgnutatas hordoz-e ezen
felll jarulékos, hozzaadott hasznos informaciot?

A kutatdsuk soran o6t elméleti kategoriat alkottak)yeket a kovetkézabra szemléltet.

201 |AS 1 (7) bekezdés

22 Tylajdonképpen az indirekt levezaté€ash flow kimutatas is igy fkodik, amely a,Cash flow
modellek”fejezetben kerlt részletes kifejtésre.

23 Bowen — Burgstahler — Daley [1987] 723-747. oldal
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24. abra: Szamviteli kimutatasok (eredmény, cash)finformaciétartalma

A. Mindketf egyedileg és jarulékosan is fontos

4 )

eredmeény

o

piaci informaciok

B. Mindketf egyedileg fontos, de jarulékosan egyik sem fontos

~

J

piaci informaciok

C. Egyedileg mindegyik fontos, de jarulékosan esa&gyik® fontos

~

piaci informaciok

D. Egyedileg egyik sem fontos, de jarulékosan mgydefontos (nincs abra)

E. Egyik sem fontos sem egyedileg, sem jarulék@seucs abra)

Forras: Bowen — Burgstahler — Daley [1987] 727. alldsajat forditas)

204 3 példaban az eredmény
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A gyakorlatban vizsgalt eseteknél alapest az alabbi harom szempont

hatarozza meg, hogy a bemutatott szituaciokboélréppalyikkel talalkozhatunk:

» gazdalkodd mérete (mikro, kis, kdzepes vagy nafjglkazas);

» érdekhordozodk kére (melyek jelennek meg, illetvenak-e 6sszefonddasok);

» a gazdalkodo tevékenysege (terénsizolgaltato, kereskéyl
A pénzigyi beszadmol6 szabéalyozasanafoetiul, hogy egyszerre tobb beszamolofajta
is létezik, melyek eltér mértéki inform4ciét szolgaltatnak a kilénh®zyazdasagi
egyseégekdl. A leggyakrabban a méret alapjan totighfferencialassal talalkozhatunk.
A beszamoldk kulonbdségeit ,A beszamoldk vallalati méret szerinti diffiecialasa”

cimi fejezetben mutattam be.

Bowen — Burgstahler — Daley 1986-ban publikaltakatdsuka®, melyben az
eredmény és 6t cash flow kategdria korrelacidjatamint ezek egy-, illetve kétéves
elérejelzd képességét vizsgaltak. Az elemzéshez 324 vallakd®71-81 kozotti éves
beszamolbinak adatait hasznaltak fel. A vizsgatatbamutatok kozoétt csak paros
0sszefuggéseket elemeztek, melynek eredményekédtlag@tottak, hogy az eredmény
a két hagyomanyos cash flow mutatévaisemig a harom alternativ mutatéval gyenge
korrelaciot mutat, és nem értettek egyet az FAS@B1az2leményével, hogy a jelenbeli
eredmény jobb étejelzdje a j6wbeli cash flow-nak, mint a jelenbeli cash flow.

Rayburn (1986f° az adatok informacié tartalmét ézsdei arfolyamokkal valé
Osszefuiggésben kereste. A vizsgalat 175 vallalkot862-82 kozotti 5 éves
periddusaira terjedt ki, s négy mutatobdl felépitegressziés relacidban vizsgalta az
O0sszefuggést. Aszsdei arfolyam alakulasaval aikddési cash flow és az 6sszevont
»=accruals” hozhato ésebb 6sszefliggésbe, de a részekre bontott ,actalamseknél a
modell6l fuggéen mar csak gyenge kapcsolat tapasztalhatd, vaws rszignifikans

kapcsolat.

Wilson (1986§° szintén a kozzétett szamviteli adatakzsdei arfolyamra
gyakorolt hatasat vizsgalta, viszont kilonvalasataz adatokat aszerint, hogy melyiket

mikor jelentik be, s ez alapjan kisérelte meg ayesgadatok hatasat elvalasztani

205 Bowen — Burgstahler — Daley [1986] 713-725. oldal
205 Rayburn [1986] 112-133. oldal
27\ilson [1986] 165-200. oldal
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egymastol. Az adatok nyilvdnossagra hozatalabészét az eredmény jelenik meg a
Wall Street Journalban, majd ezt kdert csak ké&bb valik ismertté az adott évi
beszamold, melyld megismerhdiek az eredmény és mas tételek Ossdeteskz
elemzeés 322 vallalkozas 1981-82-eésiwhkat vizsgalta, melgbarra a kovetkeztetésre
jutott, hogy az eredmény ismeretében az U(jabb kdako van jarulékos
informaciotobbletik.

Bowen — Burgstahler — Daley (1987 az eredmény és a cash flow adatok
O0nallé és a masikkal szembeni jarulékos informaciétmat vizsgalta a
részvenyarfolyamokkal 0Osszeflggésben. A dieradirdltak azokat a korabbi
kutatasokat, melyek a cash flow adatok jarulékdsrimaciotobbletét nem ismerték el,
mivel szerintik a kovetkéz hibakat (egyet vagy tobbet) kovették el ezekben a
kutatasokban: gyenge cash flow adat mérés, gyeasgje ftow meghatarozas, gyenge
hozam mérés, helytelenll meghatarozoisihk. A sajat elemzésiket 98 cég 1972-81
kozotti éves beszamoldinak adataira alapoztakyresszios modellben tanulmanyoztak
a mikods toke valtozasa, a tikodési cash flow és a befektetés utani cash flaasida a
részvenyarfolyamokra. Kovetkeztetésikben megatitpk, hogy mind a cash flow,
mind az eredmény (vagy a ketkilonbségeként eértelmezett ,accruals”) adatok
jarulékos tobbletinforméaciot hordoznak a masik issteben a részvényarfolyamok

alakulasat vizsgalva.

Dechow (1994Y° elismeri az eredmény és a cash flow adatok foatgs de
azt a kérdeést is vizsgalja, hogy ha csak az egigkettne valasztani a kétkdzul, akkor
vajon melyik mellett déntenénk. A kutatas sorarékirra is, hogy az eredmény és a
cash flow miért és milyen mértékben tér el egymastietts kbzelebb van egymashoz
rovid mikodési ciklus és stabil kdrnyezet esetén, mig heeljitk az Uzleti ciklus
hosszéat, vagy ha jeldisebb kornyezeti valtozasok allnak fenn, akkor arkétésben
jelenbsen rnek a kilénbségek, mely révid tavon az eredméngpadat
felllértekeléséhez vezet, s a cash flow értékdkemkor csak hosszabb tavon érdemes
figyelembe venni. Az ékéekbsl addédéan Dechow az elemzést harom kilé6boz
hosszUsagi itbzakkal is elvégezte: 19 733 cég-negyed-év (1980-8D308 cég-év
(1960-89), 5 175 egymast at nemdemg-négy-ev (1964-89). A részvényarfolyammal

298 Bowen — Burgstahler — Daley [1987] 723-747. oldal
299 Dechow [1994] 3-42. oldal
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valé Osszefliggés tekintetében az eredmény joblkedétd kapott, mint a cash flow
adatok (a rikddési cash flow altaldban jobb a teljes cash fidlN- Az elemzés
azonban azt is kimutatta, hogy az atfogodsmhk novelésével (negyedév, év, négy év)
mind az eredmeény, mind a cash flow adatok részvéyammal valé korrelacioja
er6sodik, és a cash flow adatok korrelacios egyutjhadbban emelkedik, mint az
eredmény korrelaciés egyutthatdja, vagyis a caskw fadatok korrelaciéval mért
.hatranya” csokken az eredmény adatok korrelacaijadsszehasonlitva. Sikerilt
bizonyitani azt is, hogy kismérték,accruals” elemek esetében, illetve rovid
mitkodést'® és kereskedési ciklusAél a cash flow értékek kozelebb allnak az
eredmény értékéhez, igy a részvényarfolyammal figgxiekorrelaciojuk is magasabb,
ezért a magyarazo erejuk is nagyobb. Az ,accruads?ekre bontasabdl kidertilt, hogy a
rovid tavu tételeknek van nagyobb befolyasolé hatas hosszi taviaknak csak kis
szerepe van a korrelaciéban. A vizsgalat azt isutatta, hogy az eredmény hatasfokat
rontja, ha abban kulonleges elemek (special itesrfgjyelembe vételre keriilnek.

Dechow — Kothari — Watts (1998 kutatasaban Ujdonsagnak szamit, hogy a
jovébeli cash flow becsléséhez a targyévi eredményaggydvi cash flow tételek
Osszetedi kozott elméleti modellt is feldllitottak, amelBlbarra a kovetkeztetésre
jutottak, hogy a targyévi eredmérdylixiinduld becslések minden esetben jobbak, mint a
targyévi cash flow alapuak. A modellt 1337 cég 398 kozotti 22 776 éves
megfigyelésén tesztelték, amely visszaigazolta dméletileg mar levezetett
0sszefliggést. Az elemzést rétegzett modon is ettdigeamely alapjan megallapithato,
hogy a vallalkozasok portfélioba sorolasa (20 falapy iparagi csoportositasa (59
kategoria) javitja az étejelzd képességet. E kutatas is megallapitotta, hogylkadesi
ciklus novekedésével romlik a targyévi cash flowrejelzd képessége a targyévi

eredménnyel szemben.

Barth — Cram — Nelson (2001 szintén modellépitéssel foglalkozott, s ennek
segitségeével vizsgaltdk az egyes mutatGke@lzd képességét, viszont a cash flow
adatokat mar nem levezetett modon hatdroztak magerh a beszamol6 koétetez
részéve valo Cash flow kimutatds (SFAS No. 95) atdtaszndltak fel. Ebit

219 mitkddési ciklus = ved forgasi id + készlet forgasi il

21 kereskedési ciklus = vévorgasi ids + készlet forgasi itl— szallité forgasi idl
%2 pechow — Kothari — Watts [1998] 133-168. oldal

#3Barth — Cram — Nelson [2001] 27-58. oldal
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kovetkeden a vizsgalt ifiszak 19874l kezdidik és 10 évet atfogva 10 164 cég-év
szerepel az elemzésben. A vizsgalt mutatéknal neknag aggregalt eredmény, cash
flow és ,accruals” adatokat hasznaltak fel, hanem,accruals” hat részre bontott
elemeit is (ved valtozas, keészlet valtozas, szallitdé valtozas,ekédokkenes,
amortizacio, egyéb). Az elemzést tobb valtozatlzaelkészitették, amelgbaz aldbbi
kovetkeztetéseket nyerték:

» A térgyévi eredmény adatainak oOnall6 felhasznéaléshett a korabbi évek
eredményeinek modellbe tortehevonasa kismértékben javitja adrejelzést.

* Hasonléan kismérték javulas figyelhei meg az direjelzd képességben a
figyelembe vett évek dvitésével a tobbi mutaté esetében is (cash flow,
»accruals”).

* A tobb éves eredmény figyelembe vétele helyett masabb, ha a targyévi
eredmény adatokat a targyév Ujabb hét tésjgerl (hat ,accruals” rész + cash
flow) egészitjik ki, mivel igy nagyobb mértékbervyha regressziés modell
elérejelzd képessége.

« Amennyiben az ,accruals” csak 0Osszevontan szerepidtor az gyengébb
végeredményt biztosit, mintha kulénvalasztanarésaeit.

» A cash flow adatok jellenéen jobb ebrejelz képességgel rendelkeznek, mint az
eredmény, s az 6sszevont ,accruals” 6nmagaban ndgyanagyarazo ével bir.

Az iparaganként elvégzett elemzés nem valtoztandbeén a megallapitasokon.

« Az uzleti ciklus névekedése mind a kilenc mutitélsrejelzs képességét rontja.

» Az ipardgakra bontott vizsgalatnal mindegyik esetl§&€3 iparag) szignifikans
meghataroz6 tényézvolt a cash flow és a vév allomanyvaltozas, doéen
meghatarozo (12 iparag) a szallitéi allomanyvakozalamint az egyéb téenyikz
kozepes foku a készletek valtozasa (8 iparag) ééridkcsokkenés (9 iparag)
hatdsa, viszont az immateridlis javak amortizaciégak 3 iparag esetében
minésult szignifikans befolyasold tényiarek.

» Az elemzés kovetkeztetéseire nem volt hatassaly i) az adatokat eredeti
ertékikben vagy valamilyen neveel (arbevétel, forgalomban l&wészvéenyek
szama, sajatke piaci értéke) osztott valtozatban hasznaltai:g2) a ntikodesi
eredményt az értékcsokkenés utaniként definial{@8k;a mintat lekorlatoztak
azokra a cégekre, melyek kozzétették az ,accruidszetedit, és igy nemcsak

214 Mutatok: eredmény, cash flow, ,accruals” egyberggruals” hat részre bontva.
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becsiiini lehetett azokat; (4) a mintat lddeették az NYSE és az AMEX
kereskedésében megjetetdrsasagokra.

A bemutatott kutatasokobb jellemdit (vizsgalati idbszak, vizsgalt mintak
elemszama, vizsgalt mutatok, vizsgaliblh Osszefliggések) a kovetkezablazat

szemlélteti.

Az empirikus kutatasok attekintése utan altalanasegallapithatjuk, hogy a
cash flow adatok mindegyik kutatasban tobbletinfcidt hordozénak misiinek,
csak abban van eltérés az egyes $kekdz6tt, hogy az eredménynek vagy a cash flow-

nak van-e nagyobb magyarazo ereje.
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21. tdblazat: A bemutatott empirikus vizsgalatodf jellemzi

Szerdk F.’“E"'ka'?‘s Vizsgalt adat,ba2|s V_|zs”galat| Vizsgalt mutatok* Vizsgalt 6sszefiggések
idépontja (elemek szama) iddszak

. o NIBEI, NIDPR, WCFO, | mutatok kapcsolata ég

Bowen — Burgstahler — Daley 1986 324 cég 3 240@eégl| 1971-1981 CFO, CFAl. CC elérejelz képessége

Rayburn 1986 175 cég 3 500 cégséy  1963-1985° T A DEPR, DWC, | mutatok Gsszefugges
DTAX a részvenyarfolyamma|

,accruals”
Wilson 1986 322 cég 322 céglév 1981-1982 CO, CA,RIA jarulékos informécidja
a jovedelmen tal

mutatok 6sszefliggése
Bowen — Burgstahler — Daley 1987 98 cég 980 cégléey 1972-1981 WCFO, CFO, CFAI | arészvényarfolyamma|

és az eredménnyel

19 733 cég¥aév 1980-1989 e & fi0Qd

Dechow 1994 27 308 céglév 1960-1989| E,AWC, CFO, NCF | 'Mutatok osszeilggess

L a részveényarfolyammag|
5175 cegdev 1964-1989
modellépités;
Dechow — Kothari — Watts 1998 1 337 cég 22 776 é¢gll 1963-1992 E,CF,A'S mutatok ebrejelzd
képessége
EARN, CF, ACCRUALS, modellépités;

Barth — Cram — Nelson 2001 10 164 céglév 1987-199A\R, AINV, AAP, DEPR,| mutatok 6sszefliggése

AMORT, OTHER

a részvényérfolyammql

*A mutatok értelmezését lasd a 2. mellékletben.

Forras: Bemutatott kutatasok alapjan sajat szerész



IV. Hipotézisek megalapozasa és megfogalmazasa

Az értekezésben bemutattam a Cash flow kimutatasekamviteli
beszamoldkban bet6ltott szerepét, amely sordan haramiletet érintettem:
erdekhordozéi igények a Cash flow kimutatas infarid@bbletére, nemzeti és
nemzetkozi Cash flow kimutatassal kapcsolatos $yab@sok 6sszhangja és eltérései,
valamint a Cash flow kimutatasok informacioértékészsdei részvények hozamaval

0sszefluiggésben.

A Cash flow kimutatasok O6sszedllitasa a felmérésekint a gyakorlatban sok
problémat okoz és esetenként a benne foglalt adatokégbizhatdosadga is
megkérdjelezhed, ezért a korrekt 0sszedllitasa sokfemrast emészt fel. A koltség-
haszon 6sszemérése elv alapjan egy kimutatas dkkorthet hasznosnak, ha a
felnasznaldindl jelentkézhasznok meghaladjak annakalitasi koltségeit. A jelenleqi
magyarorszagi szabéalyozas szerint csak az Evesirnekiban koteléz a Cash flow
kimutatas Osszeadllitasa, az egyégaett valtozatokban nem. Feltételezésem szerint a
szabdlyozds ©sszhangban van a hazai gyakorlattagélyet hdrom alhipotézisre

bontottan vizsgalok.

H1 hipotézis: A hazai szabalyozas 6sszhangban vam alkalmazott gyakorlattal,
amely szerint csak a nagyobb vallalkozasokndl jelédn meg nagyobb mértékben
olyan érdekhordozd, akinek tobbletinformaciot nyujt a Szamviteli beszamoléban

lévé Cash flow kimutatas.

Els6 I1épésben azt vizsgalom, hogy mely vallalkozasoknidyen mértékben
jelenik meg a hitelez mint érdekhordozo, aki a tulajdonos mellett azilegjemelt
szerepd a vallalkozas pénzigyi helyzete alakulasanak mémidigényében.
Feltételezésem szerint a kisebb vallalkozasokn&esgsbé kerll 8] s a nagyobb

vallalkozasok esetében nagyobb a hit@tgelentsége.
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H1/a hipotézis: A hazai gyakorlatban a kisebb vallikozasok mérlegében

szerepb hitelezéi érdekhordozoéra utal6 idegen forrasok mérlegbsszeghez mért

aranya szignifikansan kisebb a nagyobb vallalkozas#al 6sszehasonlitva.

A hatalyos magyar szabélyozas a Cash flow kimutatdsk az Eves
beszamolét késditvallalkozdsok szamara irjadekoteled beszdmoldelemként. Az
egyszeiisitett éves beszamolot Osszeallitok esetében aédadg mellékletben
szintén szamot kell adni a gazdalkodo pénzigyizetdtl, de erre modszertani
megkotés nincs. Feltételezésem szerint az Egisitett éves beszamolot kégkita
pénzugyi helyzet bemutatasara inkabb csak egysaenutatészamokat hasznalnak,
€s az Osszetettebb és Osszeadllitasat tekintveégélisbb Cash flow kimutatas

elkészitése nem jelletizajuk.

H1/b hipotézis: A Cash flow kimutatds oOsszedllitdsd nem kotelezett hazai

vallalkozasok a pénzigyi helyzetik kiegés#it mellékletében tortéré

bemutatasara jellem#@ien nem hasznaljak a Cash flow kimutatast.

A magyar Eves beszamol6 kotedem tartalmazza a mérleget, az
eredménykimutatast és a kiegésattellékletet, illetve ez utobbi részeként a Cash
flow kimutatast is. A Cash flow kimutatas azonbasalc akkor lehet hasznos a
beszamol6 felhasznéloi szamara, ha abbdl tobbbeth#cio olvashato Ki.
Feltételezésem szerint létezik a Cash flow kimst#fi a mérlegen és az

eredménykimutatason felll tébbletinformacio tarialm

H1/c hipotézis: A hazai éves beszamoloban szeréglash flow kimutatas olyan

tobbletinformacioét biztosit a felhasznalok szamaraamely nem Aallithaté eb a

mérleg és az eredménykimutatas adataibadl.

A Cash flow kimutatasok nemzetkozi vizsgalatandhbtattam, hogy mind a

nemzeti szamviteli szabalyozasok, mind a kézésayamdszer (IAS/IFRS) keretében

alkalmazott nemzeti gyakorlat a felszini vizsgdtatszerint hasonlésagot mutat.

Feltételezésem szerint azonban a Cash flow kinsdkkal kapcsolatos részletek

vizsgalata soran mar eltérések tapasztalhatbakzek mentén az egyes nemzetek
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hierarchikusan csoportokba rendesle&t A hipotézist két részre bontottan vizsgalom,
kilon a nemzeti szabdlyozast és kulon a kozds bzehdszerben (IAS/IFRS)

ervéenyesil nemzeti gyakorlatot.

H2 hipotézis: Az egyes orszagok Cash flow kimutatdal kapcsolatos nemzeti
szabdlyozésa illetve a kozds szabdlyrendszer (IAS) keretében alkalmazott
nemzeti gyakorlata a részletekben eltérést mutat észen eltérések alapjan az

orszagok hierarchikusan csoportokba rendezhék.

Az egyes nemzetek szamviteli szabalyozdsanak \atségal ismertettem,
hogy az adott orszag sajatossagaibol @edészben eltérszabalyozasok alakultak
ki. Az induktiv megkdzelitdsvizsgalatok jellemé&en a szabalyozasi kérdések széles
korét fogtak at, de csak néhany térfyezentén kozelitve. A Cash flow kimutatdsok
témakorénél a legtobbszér csak azt nézték, hogyevabirds a kimutatas
elkészitésére, de a részletekkel mar kevésheé koglalk. Ebl adoddan e terileten
viszonylag kis kulénbséget mutattak ki ezek a fetmék. Feltételezésem szerint a
nemzeti Cash flow kimutatdsok szabalyozasabanéshké&rtapasztalhatoak, és ezek
alapjan a nemzetek hierarchikusan csoportba reetekh

H2/a hipotézis: Az egyes orszagok hierarchikusan aportokba rendezhetk a

Cash flow kimutatdsuk Osszeallitdsara vonatkoz6 nereti szabalyozasaiknak
részletei alapjan.

A korabbi nemzetkdzi vizsgalatok ramutattak arragyh — az IAS/IFRS
beszamol6 rendszerben megiéagyobb szabadsagfokbdl efed — az alkalmazott
gyakorlatban minden orszagban a sajat korabbi n&nsz@balyrendszertkhoz
legkdzelebb 4&ll6 megoldasokat valasztottak, igy @orbségek az azonos
szabalyrendszer ellenére is részben fennmaradeieteiezésem szerint az IAS 7
szerinti Cash flow kimutatasok 0sszedllitasa soralkalmazott nemzeti
gyakorlatokban eltérések tapasztalhatéak, és dapjda a nemzetek hierarchikusan
csoportba rendezhik.
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H2/b hipotézis: Az egyes orszagok hierarchikusan oportokba rendezhetk az

IAS 7 szerinti Cash flow kimutatas alkalmazott nemeti gyakorlatanak részletei
alapjan.

A cash flow adatok informacioértékét tanulmanyosgalatok egyrészt a cash
flow jovébeli ebrejelzs képességével, masrészt a részvényhozamokkal valo
0sszefliggéseével foglalkoztak. Mindegyik vizsgalah @ megallapitasra jutott, hogy a
cash flow adatoknak mind egyedileg, mind pedigr@dmény ismeretében jarulékosan
is informaciotdbblete van. Feltételezésem szernaz 6sszefliggés érvényesil a hazai

tozsdei vallalkozasok esetében is.

H3 hipotézis: A magyar zsdei vallalkozasok nikédési cash flow-ja szignifikans
Osszefliggést mutat a részvényhozammal egyedileg a&s ad6zas ditti eredmény
ismeretében jarulékosan is.
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V. Hipotézisek ellerérzese

Az alhipotéziseket is figyelembe véve 0sszesenalidfs igazolasa szerepel a
kutatasban, ezek azonban mas-mas szempontbdl ldksga téemat és a H1/b
hipotézisnél két adatbazist is felhasznéaltam, igyekemzés osszesen hét adatbazis

matematikai-statisztikai vizsgalatat foglalja maaab

1. Az adatbazisok és a mintavételi eljardsok bemutatas

A hipotézisek teszteléséhez felhasznalt adatbazsakil ket6 mar kordbban
rendelkezésre allt (TAO 2010 adatbazis és Meérlegképonyvablk kérdvivének
adatbazisa), négy adatbazist a nyilvanosan hoirmiiecegadatok alapjan allitottam
0ssze, egy adatbazist (nemzeti Cash flow kimutataabalyozdsok) kébives

megkeresés alapjan készitettem el.

2010. évi Tarsasagi add adatbazis (AB:TAO)

A H1l/a hipotézis teszteléséhez a Budapesti Corviegygetem és az Ado- és
Pénzugyi Elleirzési Hivatal (jogutédja a Nemzeti Ado- és Vamhiat
egyuttmikddési megallapodasaban rendelkezésre bocsatatbsind nélkili 2010. évi
tarsasagi ado bevallasok adatbazisat hasznéltamzAeldatbdzisban a Magyarorszagon
a 2010. uzleti évre tarsasagi ado bevallast bem342 670 gazdalkodd egység adatai
szerepelnek. Az elemzéshez a vallalkozasokat kétgkdaba soroltam: kisebb
vallalkozasnak mibsitem azokat, amelyek kizar6lag a harom méretkatzl6
paraméter (mérlegbsszeg, értékesités nettd arbevétele, létszanjhal&gyszdisitett
eves beszamolot készithetnek, s nagyobb vallalkenédkezelem, amelyek ez alapjan
csak Eves beszamolot llithatnak 6ssze. Az addapiaa nincs lehéség arra, hogy a
Szamviteli torvényben szerépbgyéb ismérveket (9. § 3. és 4. bekezdés) islégyee
vegyem a besorolds pontositasara. A kategorizatashikséges, hogy mindharom
emlitett adat rendelkezésre alljon, ezért az elshékzé&izartam azokat, amelyeknél
valamelyik adat hianyzott (68 611 eset = 17,5 %Y, a vizsgalatba bevont egységek
szdma 324 059 (82,5 %) lett, ahogy azt a kovétkialazat is mutatja.
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22. tablazat: Vallalkozasok méretkategorizal6 adatavizsgalata

Kitoltott adatok - Vallalkozasok -
szama aranya
M+A+L van 324 059 82,5%
M+A van (L nincs) 22 802 5,8%
M+L van (A nincs) 28 763 7,3%
A+L van (M nincs) 0 0,0%
M van (A+L nincs) 8 549 2,2%
A van (M+L nincs) 0 0,0%
L van (M+A nincs) 482 0,1%
(M+A+L nincs) 8 015 2,0%
Osszesen 392 670 100,0%

Jeldlések: M: Mérlegfdsszeq; A: Ertékesités nett6 arbevétele; L: Létszam

Forras: az AB:TAO adatbazis alapjan sajat szam@gszerkesztés

A vallalkozasok meéret szerinti megoszlasaval an%8eldalon foglalkoztam.
Az adatbazis minden egyéti267 éerteket tartalmaz (az azonositokod mell&t)eve,
ha azt kitoltotték a bevallas elkészitése soranekmzés céljara ebBbl1l értékadat
hasznéalhato fel: Létszam, Ertékesités nettd arbeyéMérlegbosszeg, Hatrasorolt
kotelezettségek, Hosszu lejaratu kotelezettsegalssti lejaratl beruhazasi hitelek,
Tulajdonosok altal nyudjtott hosszu lejaratu kola#inRovid lejaratu kotelezettségek,
Rovid lejarati kotelezettségek aruszallitasbol eéslgaltatdsbol, Rovid lejaratu
kotelezettségek tulajdonosokkal szemben, Roviddajéitelek és kdlcsonok dsszege.

Mérlegképes konyvék kérdsivének adatbézisa (AB:MK)

A 2009-es naptari évben a Magyar Konyvvizsgalo Kantktatasi Kbzpont és
az Unikontd Kft. altal szervezett mérlegképes tkiipzésen résztvék korében a
.Vallalkozdsok pénzilgyi helyzetének megjelenitéseagyar szamviteli gyakorlatban”
témakorben kékidves felmérés készillt anonim és dnkéntes valasziathé@tiséggel. A
kérdsivet 6sszesen 558 toltotte ki, de a felmérés nem reprezentativ. AlbHiipotézis
ellendsrzéseéhez részben ezen adatbazis vonatkozo részétaham fel. A kérdivet a 6.

melléklet tartalmazza.
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Kisebb vallalkozasok adatbazisa (AB:KV)

A H1/b hipotézis teszteléséhez agzélkérddives — s ezeért részben szubjektiv —
adatbazis mellett egy objektiv adatbézison is elztsgn a tesztelést. A cégnyilvantartas
adatbazisdban az 0sszes Magyarorszagon bejegyabtilkezas szerepel, ezt a
folyamatosan rikods vallalkozasokra dikitem le (531 322), mivel a nem
folyamatosan ritkdoeknél részben mas szamviteli szabalyok érvénydsédszikitett
korbsl egyszet véletlen mintavétel alapjan valasztom ki a vabatksokat, amelyeknek
az E-beszamold keretében nyilvdnosan kodzzétett. 20deszamoloit vizsgaltam. A
minta nagysagat ugy hataroztam meg, hogy az edys#zdetlen kivalasztast addig
folytatom, amig az elemzés feltételeinek megéel€l0 egységhez el nem jutok. A teljes
minta-elemszam tervezésénél ugy véltem, hogy étéddtknek megfelélmennyiségnél
20 %-kal tobb vdéllalkozas kivalasztasa eledgendsz, azonban ez jelésen
alulbecsultnek bizonyult. Osszesen 159 vallalkdadslasztasara volt sziikség, ugyanis
28 nem toltotte fel a beszamolojat, 19 nem telpgstari éves beszamoloval rendelkezett
(elotarsasag, atalakulas vagy végleszamolas miattyalldlkozas valbésziileg sajatos
egyszelisitett éves beszamolo6t készitett (nincs Kiegésnéllékletiik) és 1 vallalkozas

Eves beszamolot készitett. A kivalasztas folyamafatmelléklet tartalmazza.

Nagyobb vallalkozasok adatbazisa (AB:NV)

A H1/c hipotézis elletrzéséhez az Eves beszamolot készidllalkozasok
beszamolbiban szeréplCash flow kimutatds adatait vizsgéltam, hogy aadkak-e
tobbletinformaciét a beszamold masik két kimutdtégza (mérleg és
eredménykimutatas) képest, ideértve azok atrenéezés transzformalasat is. A
vallalkozasokrol sajnos nincs olyan eléthatatbazis, melyb megallapithato lenne,
hogy milyen tipusti beszamol6t készitenek, és mosak toredékik készit Eves
beszamoldt, igy a teljes adatbazis alapjan térkéralasztas nem hatékony megoldas. A
cégnyilvantartasi adatbazisban egyetlen olydamész feltétel van, amely valGs#isiti,
hogy Eves beszamol6t készitsen a gazdalkodo, észaénytarsasagi cégforma, igy a
kutatdasomat erre korlatozottan végeztem el. A fogtwsan rhkods
részvénytarsasagok sokasagabadl (5 069) edysadetlen mintavétel szerint valasztom
ki a véllalkozasokat, amig az elemzés céljainak feleljen el nem jutottam a 30

elemszamig. A kivalasztas tervezéseénél szintén 20 Pdhagyast véltem elegeimek,
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azonban ez itt még kevesebbnek bizonyult, mivetésn a kivant elemszam dupléjéat,
azaz 60 véllalkozast kellett ledjieni. EI5 lépésként ki kellett zarni 17 gazdalkodot,
mert 2 nem toltotte fel a beszamolgjat, 1 vallaksomk nincs Kiegessiimelléklete, 6
nem teljes naptari éves beszamoloval rendelketékafsasag vagy atalakulas miatt), 3
véllalkozas egyszésitett éves beszamoldt készit (most mér Zrt-k lk&méls van erre
lehetiség), ezen felll specialis tevékenysége volt (bithp pénzigyi vallalkozas) 5
cégnek. A megmaradt 43 vallalkozas kozul azonbamdrd tesz kdzzé Cash Flow
kimutatast, igy azok sem alkalmasak az elemzéaraélEz utdbbi tény alatamasztja a
Mérlegképes konyvék kérdsives adatbazisanak megéeperedmeényét, emiatt az
adatbazist a H1/b hipotézis kiegészitéséhez iadetéltam. A kivalasztas folyamatat a

8. melléklet tartalmazza.

Nemzeti Cash flow kimutatads szabalyozasok adati@aA3:NSZ)

A Cash flow kimutatdssal kapcsolatos nemzeti syabakokat kérdives
megkeresés alapjan térképeztem fel. A vizsgalatbbebl kutatdsaban szerep4
orszagot kivantam bevonni (AUS, BEL, CAN, ESP, FRABR, GER, IRL, ITA, JAP,
NED, NZL, SWE, USA), kiegészitve az IAS/IFRS-ekksla magyar szabalyozassal. A
felmérésben az egyes orszagok szamviteli szakemlsagitettek elektronikus

kérdsiveken keresztil, amelyet a 10. melléklet tartalmaz

Nemzeti Cash flow kimutatas 0Osszeallitasa alkalnthzgyakorlatanak adatbazisa

(AB:NGY)

A hipotézis az azonos szabdlyrendszer (IAS 7) mtiedkalmazott nemzeti
gyakorlat 6sszehasonlitasat vizsgalja. Az IAS/IFRRSiasznalata 2008ttkoteled az
Eurépai Unié bzsdén jegyzett vallalkozdsainak konszolidalt besméiban. Az
elemzésbe 8 orszagot (AUS, DE, FR, NL, IT, SP, SWIK) vontam be, de
kiegészitésként a magyar vonatkozast is vizsgaltemelemzés nem a teljes sokasagra
terjed ki, hanem minden orszagbdl a 20 legnagydaitélizacioval rendelkéz(nem
pénzugyi, biztositasi tevékenységet ugavallalkozast vontam be. A magyar
kiegészitésnél csak 12 vallalkozas szerepel azzélgmen, mivel csak ennyien feleltek

meg a feltételeknek. A cégek listaja a 15. mellbida lathato.
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Magyar zsdei cégek adatbazisa (AB:MT)

Magyarorszagon — az Eurdpai Unio tbbbi tagorszagdlfasonloan — &zsdeén
jegyzett tarsasagoknak a konszolidalt beszamolédatlAS/IFRS-ek alapjan kell
elkészitenitk a 2005-6s Uzleti 8vkezdidéen. Az adatbazis Iétrehozasanal a Budapesti
Ertékbzsde (BET) 2005-2011-esdszakat vettem alapul. A hét év alatt 6sszesen 82
cég részvényeit forgalmaztak @sdéen (A és B kategoriaban egyutt), az adatbazisban
azonban négy korlatozo tényemiatt ezt az elemszamot jelésen csokkentettem. Az
elemzést csak azokra a vallalkozasokra terjesmielte amelyek 1) nem pénzlgyi
és/vagy biztositasi tevekenységet vegeznek (mafhdtet); 2) a vizsgalt ddzak alatt
folyamatosan adzsdén szerepeltek (maradt 17 eset); 3) aktiv forglalvolt (maradt 15
eset) és 4) a naptari évvel egyeézleti évet hasznalnak (maradt 13 eset). A kivzhes
menetét lasd a 21. mellékletben. Az adatbazisbaB =mallalkozas beszamoléjabol a
fobb eredmény (adozasddl és utan) és a cash flow adatokikddeési, befektetési,
finanszirozasi kategoria, vatama ®©zsdei adataibdl a

telies cash flow),

részvényarfolyam és a kifizetett osztalék szerepel.

Az adatbazisok 6sszefoglalasa

A hét adatbazis 6sszefoglalé adatait a kovétkéhlazat szemlélteti.

23. tablazat: A hipotézisek teszteléséhez hasadatbazisok dsszefoglalasa

Adatbazis Tervezgtt Hianyos a}datok Teljesi Elemezrleti Hipotézis
elemszam kezelése esetszam esetszam

AB:TAO teljes kot | eset kihagyasa| 392 670 324 059 Hl/a
AB:MK teljes ko1 | eset kihagyasa 558 516 H1/b
AB:KV 100 eset potlasa 159 100 H1l/b
AB:NV 30 eset poétlasa 60 30 H1/c ()
AB:NSZ 14+2 eset kihagyasg 12+2 12+2 H2/&
AB:NGY 8*20+20 nincs hianyos | 8*20+12 8*20+12 H2/b
AB:MT teljes kofi | nincs hianyos 91 91 H3
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2. Afeldllitott hipotézisek elledrzése

A feldllitott hipotéziseket a bemutatott adatbdkziso teszteltem, s ahol a
hipotéziseket tobb részre bontottam, otisebr az alhipotéziseket elkgiztem, majd

ezek eredményének tikrében dontdttem a hipotdoigaelasarol.

H1 hipotézis: A hazai szabalyozas 6sszhangban vaz alkalmazott gyakorlattal,
amely szerint csak a nagyobb vallalkozasoknal jelén meg nagyobb mértékben
olyan érdekhordozd, akinek tobbletinformaciot nyujt a Szamviteli beszamoloban

[évé Cash flow kimutatas.

Az dllitast harom részre bontottan vizsgaltam.¢kdat a kisebb és nagyobb

vallalkozasok mérlegében megjebekitelezettség sorokat vettem g@reda.

H1/a hipotézis: A hazai gyakorlatban a kisebb valllkozasok mérlegében szerefl

hitelez6i érdekhordozéra utalé idegen forrAsok mérlegbésszeghez mért aranya

szignifikansan kisebb a nagyobb vallalkozasokkal &zehasonlitva.

A hipotézis teszteléséhez az AB:TAO adatbazistié@sam fel, amely az 6sszes
Magyarorszagon 2010-ben tarsasagi add bevallagtitkégazdalkodé egység adatét
tartalmazza, egyedil a méretkategorizald ismérvakyla miatt kellett egy 17,5 %-0s
esetkihagyast végrehajtanom. Az adatbazist kétortgapbontottan vizsgaltam, kilén-
kilon elemezve a kisebb (317 892 db) és a nagybls{ db) vallalkozasok adatait,
hogy feltarhatdé legyen a két csoport kozti kulompose hiteledi kotelezettségek
tekintetében.

A rendelkezésre all6 267 értékoszlopbdl — a haroémethategorizald ismérv
mellett — 6sszesen 8 kotelezettség adatot tartédlnoszlop volt felhasznélhatd az
elemzés céljara, s ezek segitségével még Ujabkatotadoztam |étre (zardjelben az

elemzés soran hasznalt jeléléstk lathato).
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Megléw mutatdk:

o Hatrasorolt kotelezettségek (HSK)

» Hosszu lejaratu kotelezettségek (HLK)

* Hosszu lejaratu beruhazasi hitelek (HLK:BH)

» Tulajdonosok altal nyujtott hosszu lejaratd kolag#oHLK:T)

» Rovid lejaratu kotelezettségek (RLK)

* Rovid lejaratu hitelek, koélcsénok (RLK:HK)

* ROvid lejaratu kotelezettségek aruszallitasbokzéfgaltatasbdl (RLK:SZ)
* ROvid lejaratu kotelezettségek tulajdonosokkal dzem(RLK:T)

Szamitott mutatok:

« Kotelezettségek 6sszesen (KOT)

* Hosszu lejaratu kotelezettségek NEM tulajdonosokkamben (HLK:NT)

» Rovid lejaratu kotelezettségek NEM tulajdonosold@@mben (RLK:NT)

+ Osszes hitel és kolcson lejarattdl fuggetlenil (QHK

+ Osszes hitel és kolcson lejarattdl fuggetlenlilzédlisoi kotelezettség (OHKSZ)
A szamitott 0j mutatoknal az élssak egy technikai 6sszesités, amelyet az adatbazi
kiulon nem tartalmazott, a masik négy viszont olyapzett mutatd, amelyek a
meérlegben ilyen formaban nem jelennének meg. As2a 8. mutatot azért képeztem,
mivel a kotelezettségek egy része tulajdonosokkamdeni, igy ezeknél nem tisztan a
hitelez, hanem — a lehé&égeklsl adéddéan — a tulajdonosi szerepkdr dominansan
megjelenhet, ezért kizartam a kotelezettséglekBz utolsé két mutatonal pedig a
klasszikus hiteles érdekhordozoval kapcsolatos kotelezettségekettamondssze,
elssként sxtikebb értelmezésben csak a hitelek és kolcsonokédriga lejarattol
fuggetlendl), majd tagabb értelmezésben ezt egdterit még ki a szallitok értékével.
Mindkét utolsé6 mutatonal a tulajdonossal Osszedliggtelezettségeket (kapcsolt és
egyéb részesedeési viszony) kihagytam a szamitasbaol.

Az elemzésbe bevont kotelezettség adatok tartahsudiliggését és jeldlését a

kovetked oldalon |é¥ tablazat szemlélteti. A kdnnyebb abrazolhatosédvéeért a
meérlegcsoportokon belili mérlegtételek sorrendjépwdltoztattam, de a sorszamukat

megtartottam.
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24. tdblazat: A kotelezettségek vizsgalatanal atkabtt mutatbszamok és jeldlésik

Megnevezés

Megléyadatok

Szamitott adatok

F. Kbtelezettségek

|. Hatrasorolt kbtelezettségek

1.

Hatrasorolt kot. kapcs. vall. szemben

2. Hatrasorolt kot. egyéb rész. visz.désall. szemben

3.

Hatrasorolt két. egyéb gazdalkodoval szemben

HSK

Il. Hosszu lejaratu kotelezettségek

6.

Tartos kot. kapcs. vall. szemben

. Tartés kot. egyéb rész. visz. éévall. szemben

. Hosszu lejaratra kapott kdlcsonok

. Atvéaltoztathat6 kotvények

. Tartozasok kotvénykibocsatasbol

. Beruhazasi és fejlesztési hitelek

. Egyéb hosszu lejarata hitelek

U WIN|IF(IN

. Egyéb hosszu lejaratu kotelezettségek

HLK

HLK:NT

‘BH

lll. ROvid lejaratu kotelezettségek

. Rovid lejaratu kdlcsonok

. Rovid lejaratu hitelek

. Kot. aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szd)it

. Vewktsl kapott eblegek

. Valtétartozasok

. Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek

DO |OTW|AIN|F-

. Rovid lej. kot. kapcsolt véllalkozassal szemben

. Rovid lej. kot. egyéb rész. visz. tévéll. szemben

RLK

OHK

RLK:NT

OHKSZ

KOT

Forras: sajat szerkesztés




Els6 lépésként azt vizsgéltam, hogy az elemzésben Hiekételezettségek
megjelennek-e a vallalkozasoknal.

25. abra: A kotelezettségkategoriak megjelenéssebli €s nagyobb vallalkozasoknal

Kotelezettségek megjelenési aranya

100%

80%

60%

40%

20%

0%

Kisebbek = Nagyobbak

Forras: az AB:TAO adatbazis alapjan sajat szam@saszerkesztés

25. tablazat: Kotelezettségkategoriak megjelendssehb és nagyobb vallalkozasoknal

Kotelezettség| Kisebbek Nagyobba\|k Osszesen| Eltérés (N-K)
KOT 95,5% 100,0 % 95,6 % 4,4 %
HSK 3,8 % 3,9 % 3,8 % 0,1 %
HLK 26,5 % 60,6 % 27,1 % 34,2 %
HLK:BH 10,7 % 32,5 % 11,1 % 21,9 9
HLK:T 9,1 % 11,4 % 9,1 % 2,3 %
HLK:INT 19,6 % 55,8 % 20,3 % 36,2 9
RLK 94,7 % 100,0 % 94,8 % 53 %
RLK:HK 18,6 % 52,6 % 19,2 % 34,1 9%
RLK:SZ 56,2 % 97,4 % 57,0 % 41,2 %
RLK:T 28,1 % 47,0 % 28,5 % 18,8 %
RLK:NT 93,3%  100,0 % 93,4 % 6,7 %
OHK 30,3 % 70,1 % 31,1 % 39,8 U
OHKSZ 63,59 98,9 % 64,2 % 35,4 %

Forras: az AB:TAO adatbazis alapjan sajat szam@sszerkesztés
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Az adatok alapjan megéllapithatjuk, hogy a véllasok dort tobbségéenek
(95,6 %) van valamilyen kotelezettsége, ezen bealilrdvid lejaratiak szinte
mindenkinél (94,8 %) megjelennek, azonban a haipétskotelezettségek csak ritkan
(3,8 %) fordulnak &. A mérlegtételeket vizsgalva a legnagyobb gyakgasa nem
tulajdonosokkal szembeni rovid lejaratl koteleBgteknek van (93,4 %), amely
valoszirileg azzal indokolhatd, hogy ide tartoznak az egydélvid lejarati
kotelezettsegként megjel@munkavallalokkal szembeni bértartozasok, illetvandmal
szembeni ado- és jaruléktartozasok is.

A vallalkozasokat méret szerinti csoportositasbasgalva azt tapasztaljuk,
hogy a kotelezettségdsoportnal, a hatrasorolt valamint a rovid lejataitelezettségek
csoportndal nincs jeleds eltérés a két kategodria kozott, egyedil csaksaziplejaratu
kotelezettségek csoport jelenik meg jelsein magasabb aranyban a nagyobb
vallalkozasoknal, mint a kisebbeknél. A mérleggheszintjén csak két soron nincs
jelents eltérés, egyrészt a tulajdonosok altal nyujtotsaul lejarata kélcséndknél, ahol
mindkét csoportban viszonylag alacsony ezek meugske, masrészt a nem
tulajdonosokkal szembeni rovid lejarata kotelezggeknél, ahol mindét esetben magas
az aranyuk, amely az & bekezdés végén leirt okokkal indokolhatd. A tobbi
kotelezettség tételnél azonban mindegyik esetbemagyobb vallalkozasoknal

talalkozhatunk jeledsen magasabbdbrdulasi arannyal.

Az elemzés masodik részeként a kotelezettségekoldibsErtékadatainak
vizsgélataval foglalkoztam, amelyek alapstatiszté@atait a 3. melléklet tartalmazza.
Mindegyik kotelezettség sor értékeinek alakulas&ohloan jellemezhetjik: @&eljesen
a kis értékek dominalnak néhany extrémen kiugro avagdat mellett. Emiatt az
abrazolasi technikak (hisztogram, doboz abra, Ilexél- abra) nem igazan
szemléletesek, ezért eltekintek azok bemutatasatblextrémen magas értékek az
atlagot edteljesen felfelé torzitjdk, igy az adatok leirasabjan jellemezhétaz 5 %-os
trimmelt atlaggal, amely az atlagnak csak a negyedgy a mediannal, amely az
atlagnak csupan a tizenhatoda. Az éatlag helyetetlehasznalni még az M-
Esztimétorokat, amelyek szintén az atlagnél kidaidepértékeket adnak, de a median
kordli erss koncentracié miatt tobb esetben nem hatarozham@amk Az értékek szérasa
megleheisen magas, még az atlaghoz viszonyitva is anndlszdbdsét jelentik. Az
erdteljesen bal oldali aszimmetrikus eloszlasisér meg a ferdeség mutaté (Skewness)

pozitiv értéke, mig a masik alakmutato, a csucgpssatatd (Kurtosis) nagy pozitiv
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értéke a normal oszlashoz képest jélsah csucsosabb eloszlasra utal. A
részsokasagokat vizsgalva megallapithatjuk, hogymazdkettre igaz, azonban a
nagyobb vallalkozasoknal csak kisebb mértékben, anigsebbeknél ételjesebben

ervenyesdal.

A sokasag méret szerinti két részre bontasabolészatesen kdvetkezik, hogy a
nagyobb véallalkozasoknal az értékadatok is magasabbzért nem az abszolat
ertékeket érdemes vizsgalni, hanem a m@lrategtisztitott relativ adatokat, amelyet a
mérlegbosszeghez viszonyitott arany formajaban definidlmelemzésben a vizsgalt
mutatok korét kilencre gkitettem, mivel kihagytam a tovébbi vizsgélatoklaokul
0sszevontnak szamitd kotelezettségek Osszesitekétrilletve a tulajdonosi befolyas
miatt az ezzel kapcsolatos hosszu és rovid lejddtiglezettségeket. Az aranymutatok
alapstatisztikait a 4. melléklet tartalmazza. A legfbosszeghez viszonyitott
aranyszamoknal egy korrekciot végeztem el, ahoutatd értéke 100 % folé kerlt, —
mivel ebfordulhat, hogy a kotelezettségek értéke a negaiit tke hatasara nagyobb
a meérlegbosszegnél, — ott 100 %-ra modositottam az adatiglrmar ez is teljes
eladésodottsagot mutat és nincs értelme a 100 8ttifdabdatnak. Az egyes kotelezettség
sorok 100 % feletti eladésodottsagot mutatd vabéhak szamat és ardnyat a kovetkez

tablazat szemlélteti.

26. tdblazat: Teljesen elad6sodott vallalkozasdknszés aranya

100 % folotti kotelezettséd vallalkozasok
szama aranya

Kisebb | Nagyobb | Osszeser) Kisebb | Nagyobb| Osszeser|
A HLK 12 922 7 12929 4,1% 0,1% 4,0%
A HLK:BH 1077 2 1079 0,3% 0,0% 0,3%
A HLK:NT 3670 4 3674 1,2% 0,1% 1,1%
A RLK 54 607 111 54718 17,2% 1,8% 16,9%
A RLK:HK 5567 8 5574 1,8% 0,1% 1,7%
A RLK:SZ 5 445 17 5462 1,7% 0,3% 1,7%
A RLK:NT 37 953 73 38029 11,9% 1,2% 11,7%
A _OHK 9 627 17 9644 3,0% 0,3% 3,0%
A _OHKSZ 15977 53 16 030 5,0% 0,9% 4,9%

Forras: az AB:TAO adatbazis alapjan sajat szaméaszerkesztés
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Az adatok azt mutatjdk, hogy a teljes eladésodgittghobléma &ként a kisebb
vallalkozasoknal jelentkezik. A korrekcid hatasgetentbsen megétt a 100 %-o0s
kotelezettség arannyal rendelkesllalkozasok szama.

A mérlegbosszeghez viszonyitott relativ kdtelezettségmutatakorrekciokkal
kiegészitve — mér jobban elemezieit az ebz6ekben bemutatott abszolut kotelezettség
értékekhez képest. Az abrazolasi 1éség kismértékben javult, de a hisztogram, a
doboz abra és a szar-levél abra az esetek toblmegédy most sem elég latvanyos az
értelmezheiséghez. A mutaték 0 és 100 % kozotti lekorlatozdlsadodoan itt mar
nincs a szébséges értékeknek akkora torzité hatdsa, azonbaitlag helyett itt is
célszeti a tbbbi kdzépértéket is megvizsgalni. Az esetdibségében még mindig
baloldali aszimmetrikus az eloszlas, de mar jovséld mértékben. Az atlaghoz jéval
kozelebb van az 5 %-os trimmelt atlag (tobbségé&eatlag kétharmada kérdl, de a
rovid lejarati  kotelezettségeknél majdnem mege@idznés a median s
(hozzéavetlegesen az atlag 6tode). A ferde eloszlasbdl adbvdbda-Esztimatorok itt is
kisebb értekeket adnak az atlagnal, de mar nemiranmggy az eltérés, mint az abszolut
kotelezettség értekek esetében. A relativ értéarggtoras is jeleisen csokkent, van
ahol mar kevesebb, mint az atlag. A balra ferdeztfs mindegyik esetben megmaradt,
de mar kisebb a mérték, azonban a csucsossag Bgokiaban mar mas képet mutat: a
rovid lejaratu kotelezettségeknél (A_RLK) és a neatajdonosi rovid lejaratu
kotelezettségeknél (A_RLK:NT) minkét vallalatmégdinvalamint az A_OHKSZ
mutatonal, de csak a nagyvallalatoknal. Ezekberesstekben a normal eloszlasnal
kisebb csucsossagi értékkel (laposabb eloszldgd)kealunk. A vallalatok méretbeli
kettévalasztasaban itt mar kisebbek a kulonbségekelaszlast leird statisztikai

adatokban.
A hipotézis célja a kisebb és nagyobb vallalkozakokti kilonbségtétel a

hitele®i kotelezettség ardnya szempontjabol. Az adatokakdwetke? tablazat

szemlélteti.
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27. tablazat: A kotelezettségkategoériak aranyamalépértékei

Kotelezettség aranyok

Atlaga Trimmelt atlaga (5 %) Medianja
Kisebb| Nagyobb| Eltérés| Kisebb| Nagyobb| Eltérés| Kisebb| Nagyobb| Eltérés
A HLK 10,9% 10,19 -0,894 6,6% 74% 0,79 0,09 1,099 1,0%
A HLK_BH 1,8% 3, 7% 1,99 0,09 1,7% 1,799 0,0% 0,0% 0,0%
A _HLK_NT 5,8% 7,7% 199 2,4% 52% 2,894 0,09 0,3% 0,3%
A RLK 45,9% 44,4% -1,594 45,4% 43, 7% -1,894 38,6% 41,59 2,9%

A_RLK_NT 36,8% 37,99 1,099 35,4% 36,79 1,394 24,7% 33,39 8,6%

A_RLK_HK 5,4% 7,7% 2,39 1,8% 56% 3,89 0,0% 0,1% 0,1%

A_RLK_SZ 10,8% 16,99 6,199 7,2% 14,79 7,494 0,4% 10,69 10,29

A_OHK 11,0% 15,39 4,39 7,0% 12,89 5,89 0,0% 6,199 6,1%

A_OHKSZ 21,3% 32,1% 10,89 18,1% 30,6% 12,59 3,3% 27,1% 23,89

Forras: az AB:TAO adatbazis alapjan sajat szam@sszerkesztés

Amennyiben az atlaggal jellemezzik a kotelezetlis@ganyat, akkor a kilenéb hét
kategériara igaz, hogy a nagyobb vallalkozasokmdjyobb a kotelezettségek relativ
aranya, csak két esetben, a hosszu lejaratu kétedégeknél (A_HLK) és a rovid
lejaratu kotelezettségeknél (A_RLK) van nagyoblagsl a kisebb vallalkozasoknak.
Azonban ha az 5 %-os trimmelt atlagot vizsgaljuki osak a rovid lejaratu
kotelezettségeknél (A_RLK) fordul ela kisebb vallalkozdsok nagyobb rataja, mig a
median esetében mér egyik kotelezettség értelmeaésimcs ilyen eset, viszont a
beruhazasi hitel (A_HLK:BH) medianja megegyezik & ksoportban, de csak azért,
mert viszonylag kevés vallalkozas rendelkezik ilydtelezettséggel, aminek
kovetkeztében mindkét median értéke nulla. Mindmanmutaténdl (atlag, trimmelt
atlag, median) a két csoport kdzo6tt a legnagyohbritiség a tagan értelmezett hitéiez
kotelezettségnél (A_OHKSZ) fordul &gl majd ezt koveti a szallitéi kotelezettség
(A_RLK:SZ) és a siken értelmezett hitelézkotelezettség (A_OHK).

A kotelezettség aranyok tekintetében a kisebb ésagyobb vallalkozasok
kozépértékei alapjan tobbségében a nagyobb vatadiaknal magasabb az érték. A
kovetked lépésben azt vizsgaltam, hogy az eltérés szigmfilke a minta alapjan. Az
elemzés ezen szakaszat mar csak ikedben és a tagabban értelmezett hitelez
kotelezettségekre (A_OHK és A_OHKSZ) terjesztetkem

A feltételezést varianciaelemzéssel teszteltem)yakdeltétele a flig§ valtozéd
normal eloszlasa (ellérzés példaul pontfethdiagrammal) és a varianciahomogenitas
(ellerdrzés Levene-teszttel).,Ugyanakkor a fenti feltételekkel kapcsolatban

kihangsulyozandd, hogy az F préba igen robusztws aat jelenti, hogy egy-eqgy feltétel
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(pl. normalitas, varianciahomogenitas) nem teljésél nem gyakorol lényeges befolyast
a probaval elkdvethételss- és masodfaju hiba elkdvetési valogzayére, vagyis nem
rontja el a kdvetkeztetések érvényesseégét, nenti nie@ jelendisen a hibas dontések
szamat.**°

Ahogy arra mar az eloszlasukat leir6zél részekBl is kdvetkeztetni lehetett, a
normalitas feltétele mindkét mutaté esetében sétit. mutatja a normalitas teszt
(Koglomorov-Smirnov), az eloszlast szemlditébrak (hisztogram, doboz abra, szar-
levél abra) és az 6sszehasonlitd abrak (Normal Qe@ és Detrended Normal Q-Q
plot) is. Ezek részletes bemutataséat a kisebbreggobb vallalkozdsokra kulon-kulon,
illetve a vallalkozdsokat egyitt vizsgalva, valamarnvarianciaelemzés tablazatait az 5.
melléklet tartalmazza.

A varianciaelemzeés leir0 statisztikdjabol lathdtogy az atlag koruli 95 %-os
konfidencia intervallumok nem fedik at egymast, ignegallapithaté, hogy ezen a
szinten a nagyobb vallalkozasokndl magasabbt&ebb és a tdgabb értelmezésben

megjelerd hitelezi kbtelezettségek aranya.

28. tdblazat: A hitel€i kotelezettségaranyok konfidencia intervalluma

Atlag korili 95 %-os konfidencia intervallumok

Csoport A_OHK A_OHKSZ
Kisebb (1) 10,95 % - 11,12 % 21,18 % - 21,39 %
Nagyobb (2) | 14,83%-1586% | 31,47 % - 32,77 %

Forras: az AB:TAO adatbazis alapjan sajat szam@saszerkesztés

A szérashomogenitas ellézése a Levene-teszttel torténhet, amely mindkét
mutato esetében elfogadja a nullhipotézist, azagz@asok nem egye&id a keét
csoportban, tehat nem teljesil a szérashomogesatas

Annak ellenére, hogy sem a normalitas, sem a dzdnésgenitds nem teljesiil,
meégis elvégezhéta varianciaelmezés az emlitett F proba robuszgasedh adododan.

Az F préba értekei alapjan magas szignifikancidsenirelutasithaté a nullhipotézis,
vagyis az atlagok egyézége, igy megallapithatd, hogy a két csoport atlaga
szignifikansan kulonbdzik egymastol.

Ezek alapjan a H1/a hipotézist elfogadottnak tekirgm.

15 3ajtos — Mitev [2007]: 166-167. oldal
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H1/b hipotézis: A Cash flow kimutatds OsszedllitAdsda nem kotelezett hazai

véallalkozdsok a pénzigyi helyzetik kiegés#itmellékletében tortéré bemutatasara

jellemzéen nem hasznaljak a Cash flow kimutatast.

A jelenlegi hazai szabalyozas szerint a Cash flomukatast csak az Eves
beszamolbban kotelézlkésziteni, az egys#mitett valtozatokban nem, de &tmég
onkéntes alapon ott is 6sszedllithato.

Az allitast eredetileg a mérlegképes kongkekorében végzett kébives
felmérés adatbézisa alapjan terveztem étieni, azonban a gyakorlati
tapasztalatommal nem egyeeredmények miatt a vizsgalatot kiegészitettemsakbii
vallalkozasok mintajanak beszamolo elemzésével is.

A kérdbivet 588 © toltotte ki 6sszesen. A pénzigyi helyzet bemuéatak
modszerével kapcsolatos kérdésre Osszesen 516laszaléak, akik kozil 400-an
vesznek részt Egysimsitett éves beszamolo és 269-en Eves beszamolédséten.
Egy kdnyveb azonban egyszerre tébb beszamol6 készitéséengtrierkikbdhet, igy az
adatbazis 4214 Egysisitett éves beszamoléval és 821 Eves beszamoloval
kapcsolatos valaszt tartalmaz.

A vallalkozasok pénzugyi helyzetének bemutatasédhb t mddszer is
hasznalhatd, igy e tertleten elméletileg sokféleyattds szdéba johet, azonban az
adatbazis elemzése azt mutatja, hogy a mutatoszalkalknazasa a legelterjedtebb.

A Cash flow kimutatas alkalmazasi aranya minkézéewlotipusnal meglepett.
Az Egyszeiisitett éves beszamolonél nyilatkozott 6nkéntes 20n&gasnakiint a
gyakorlati tapasztalataimmal 6sszehasonlitva. AesEheszamolonal 16v71 % viszont
kifejezetten alacsony annak ismeretében, hogy &zaigalyi ebirdsok szerint itt
koteledd a Cash flow kimutatdas Osszeallitasa. Az eredmémgivrzését ezeért
elvégeztem a kisebb vallalkozdsok mintdjan is.

A cégadatbazisbdl kivalasztott és a feltételeknegfeleb levalogatas utan a
kisebb vallalkozasok mintdja 100 elénEgyszeiisitett éves beszamolot kégzit
vallalkozast tartalmaz. Az e-beszamold keretébenzéi@tt kiegészstmellekletiknek a
vizsgalata soran a kéives felmérésben szeréphagas aranyt sikertilt cafolni, mivel a
100 vallalkozas kozul onkéntesen egyik sem tettz&b6Zash flow kimutatast. A
pénzigyi helyzet bemutatasat vizsgalva két résarghlatd a minta: 37-en semmilyen
pénzigyi helyzetet jellendz adatot nem tesznek kozzé, pedig ez jogszabdlyilag

koteled, csak a forma valaszthatd; 63-an kozzéteszneklpgnhelyzet jellemzést,
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amelyet dordien kizarélag mutatészamokoként likviditasi mutatok) segitségével
valésitanak meg.

Az Eves beszamoloval kapcsolatos alacsony aranyagyobb vallalkozasok
adatbazisan is teszteltem. Az adatbazis eredeideg ehhez, hanem a H1/c hipotézis
ellensrzéséhez készult, azonban a véletlerigrekivalasztott 60 véallalkozasbodl azdels
sZirés alapjan megmaradé 43 cég beszamoldja alkalmatemezéshez. A kotekez
Cash flow kimutatas kozzététele ellenére 13 cég tesmennek eleget, mebijt®-nek a
beszamolgjat konyvvizsgaltak is. Azt hogy miért vema hianyossag a beszamoldkbol
nem der(ilt ki. igy itt csak 30 vallalkozas (70 %itotta be a torvényi kitelezettséget, s
a Hl/c hipotézisnél méar csak ezek szerepeltek sg&latban. A pénzigyi helyzet
bemutatasara (a kotetezCash flow kimutatas mellett) itt is a mutatdszamok
alkalmazasa a leggyakoribb. A két adatbazis Osspetitasat a kovetkéztablazat

szemlélteti.

29. tablazat: A pénzugyi helyzet leir6 moédszer&klatazasi gyakorisaga

Alkalmazéas aranya
Pénzlgyi helyzetet | Egyszefisitett éves beszamolékbah Eves beszamoldkban
bemutato modszer | Kegnyvelsk | Beszamolok |Konyvelsk | Beszamolok
kérdéive mintaja kérdéive | mintaja

a) cash flow kimutatas 20 % - 71 % 70 %
b) tékeforgalmi kimutatas 19 % - 28 % 2 %
c) likviditasi mérleg 17 % - 23 % 2%
d) likviditasi ratak 48 % 61 % 52 % 81 %
e) nettd forgaike mutatd 42 % 2% 41 % -
f) cash flow mutatdszamqk 25 % - 38 % -
g) egyéb 3% 19 % 7% 47 %

Forras: az AB:MK, az AB:KV és az AB:NV adatbaziaslalpjan sajat szamitas és szerkesztés

Az elemzések alapjan megallapithatd, hogy ahol kétaele® a Cash flow kimutatas
kozzététele (az Egysesitett éves beszamoldkban), ott nem is jeli@armnak 6nkéntes

publikalasa. 8t sajnos az Eves beszamolok egy jeélemészére (30 %) is igaz €2.

Ezek alapjan a H1/b hipotézist elfogadottnak tekirgm.

218 A téma részletesebb kifejtése megtalalhatd Ladttdbert [2013b]: ,Vallalkozasok pénziigyi
helyzetének bemutatdasa a szamviteli beszamolokbaviagyarorszagon alkalmazott gyakorlat
tikrében” cimi tanulmanyban.
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H1/c hipotézis: A hazai éves beszamoloban szerépCash flow kimutatas olyan

tobbletinformaciot biztosit a felhasznalok szamara,amely nem allithatdé eé a

mérleg és az eredménykimutatas adataibdl.

A Szamviteli torvény 7. szamu melléklete tartalneazz Cash flow kimutatas
koteledd sémajat. Az dsszesen 27 sorbdl és 4 0sézesibdl allo kimutatdsban a
Mukodési részt (1-13. sor) indirekt modon, mig a Befeesi (14-16. sor) és
Finanszirozasi (17-27. sor) kategoriat direkt méd®t kell 6sszeallitani.

Az elméleti részben bemutattam, hogy az indireldike a mérleg és az
eredménykimutatas adatainak segitségével vesdetbeligy itt azt varhatjuk, hogy a
Mukodési kategoria sorainal nem rendelkeznek infordtdlblettel. A Mikédési cash
flow sorai tobbségében megegyeznek a mérleg vagyeaménykimutatas sorainak az
elnevezésével, de ez nem feltétlendl jelenti aagyhugyanazzal a tartalommal birnak
(példaul az Adozas &ti eredményt a Cash flow kimutatasban korrigakell k tobbek
kozott — a kapott osztalékkal). Egyetlen olyan gan, amelynek kdzvetlentl nincs
.parja” a masik két kimutatasban: 5. sor Befekteteszkdzok eértekesitésének
eredmeénye.

A Befektetési és Finanszirozasi résznél alkalmadottkt megoldas mar a
forgalmi adatokbdl épul fel, igy itt 0] informéacidlszerepelnek a Cash flow
kimutatasban, kivéve azt az esetet, amikor csakrégyi forgalmi valtozas torténik
egy meérlegadatnal, mert ilyenkor a zar6 és nyitiékékulonbsége megegyezik a
forgalmi adattal. Egy olyan sor talalhaté ebbegszben, amely nem kilon mutatja be a
novekedéseket és csokkenéseket, hanem nettd méspevontan kezeli azokat: 27. sor
Alapitokkal szembeni, illetve egyéb hosszu lejakitielezettségek valtozasa.

A hipotézis tesztelését a nagyobb vallalkozasokl861i mintajan végeztem el,
amelyekiél 27 cég beszamoldja konyvvizsgalt is volt. A vidteasok kiegészit
mellékletében l&¥ Cash flow kimutatas adatait vizsgalva a kovetkemrgallapitasokra
jutottam (az esetek vizsgalatanak beazonositasat melléklet tartalmazza). A 30
vallalkozas 27 Cash flow kimutatas sorabdl (6sszeéxH) adat) 437 esetben (54 %)
nincs érték feltiintetve, mivel nem tortént pénznész@z adott esetben, igy érdemi
elemzése az értékkel bird 373 sornak (46 %) ldbetn belll a kimutatasok adatait
0sszevetve négyféle megallapitas téhet

e 229 esetben levezetbet Cash flow kimutatas adata a masik két kimutadasb
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» 14 esetben — nagysagrendileg elhanyagolhaté — ralisiraltérés adodott, amely
valoszirileg kerekitési hibabdl ered, igy ezeket az@&lvaltozattal 6sszevontan
kezelem a tovabbiakban;

* 115 esetben nem volt levezethed cash flow adat, vagyis Uj informaciot
tartalmaz;

» 15 esetben az adatok olyan logikai ellentmondatiltaaztak, amely hibas adat
feltlintetésére utalt, igy ezeket kénytelen voltawvabbi vizsgalatbol kizarni.

Az esetek vizsgalatanak 6sszefoglalasat a kovétiésazat tartalmazza.

30. tdblazat: Az éves beszamoldék Cash flow kimatatéak tobbletinforméacio tartalma

Tobbletinformacio Minden eset Ertékkel biré eset
nincs (teljesen azonog 229 28,3 Vo 229 64,q %
nincs (k6zel azonos) 14 1,7 % i 3,9
nincs (azonos) 243 30,0 % 243 67,9 %o
van (eltép) 115 14,2 % 115 32,1 %
hibas adat 15 1,9 %
ures adat 437 54,0 9
Osszesen 810 100,0 % 358 100,0 016

Forras: az AB:NV adatbazis alapjan sajat szamitiszerkesztés

Véllalkozasonként nézve a Cash flow kimutatas sakaiaz Uj informacio tartalmat
megallapithatd, hogy 6 cég esetében egyaltalars nhesetben nem jelést (0-20 %
kozott), 11 esetben gyenge (20-40 % kozott), Sbesekdzepes (40-60 % kozott) és 2
esetben jelels (60-80 % kozott).

Az értékelést kismértékben neheziti, hogy dkbtési cash flow 13 sorat
indirekt mddszerrel kell 6sszedllitani, igy ott karekciok esetét leszamitva — nagy
eséllyel levezethétadatokat talalunk. Elbb adéddéan az adatbazist a kimutatas sorai
szerint is elemeztem az informacittartalom szenjabat gy viszont mar élesen
elvalik, hogy az indirekt modszer hoz kevesebigrmaciot (az adatok 19 %-a), mig
a direkt moédszernél ez joval nagyobb (az adatoko=®), amelyet a kovetkézablazat

szemléltet.
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31. tAblazat: Az éves beszamoldk Cash flow kimatatérainak tobbletinforméacid

tartalma
Megnevezés Tobbletinformécig
I. Szokasos tevékenyseafjlszarmazo pénzeszkoz-valtozas
(Mikodeési cash flow, 1-13. sorok)
1. Adbzas ditti eredmény 4% | nem jelerds
2. Elszamolt amortizacio 0% nincs
3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 50% kdzepes
4. Céltartalék képzés és felhasznalas kulonbozete % (0 nincs
5. Befektetett eszk6zOk értékesitésének eredménye 00%1 nagy
6. Szallitoi kotelezettség valtozasa 14% nem jéignt
7. Egyéb rovid lejaratu kotelezettség valtozasa 31%gyenge
8. Passziv iébeli elhatarolasok valtozdsa 3% nem jelsmt
9. Vewkovetelés valtozasa 23% gyenge
10. Forgbeszkdzok (vékdvetelés és pénzeszkdz nélkil) valtoza86% gyenge
11. Aktiv idobeli elhatarolasok valtozasa 11% nem jdlent
12. Fizetett, fizetenilado (nyereség utan) 5% nem jetet
13. Fizetett, fizeteniosztalék, részesedés 2200 gyengge
Il. Befektetési tevekenysédbszarmazo pénzeszkoz-valtozas
(Befektetési cash flow, 14-16. sorok)
14. Befektetett eszk6z0k beszerzése 64 % j&den
15. Befektetett eszk6zok eladasa 100% nagy
16. Kapott osztalék, részesedeés 67% jékent
[ll. Pénzugyi miveletekldl szarmazé pénzeszkdz-valtozas
(Finanszirozasi cash flow, 17-27. sorok)
17. Részvénykibocsatagkebevonas bevétele 67% jelént
18. Kotvény, hitelviszonyt megtestdésértékpapir kibocsatasanas :
) nincs adat
bevétele
19. Hitel és kolcson felvétele nincs adat
20. Hosszu lejaratra nyujtott kdlcsonok és elhadyielzankbetétek 100%
) - y . oy 0 nagy
torlesztése, megszintetése, bevaltasa
21. Véglegesen kapott pénzeszkdz 80% nagy
22. Részvénybevonasgkekivonas (fkeleszallitas) 75% nagy
23. Kotvény és hitelviszonyt megtestégittékpapir visszafizetése 0% nincs
24. Hitel és kolcson torlesztése, visszafizetése % 50 kozepes
25. Hosszu lejaratra nyujtott kdlcsonok és elhadyielzankbetétek 100%  nagy
26. Véglegesen atadott pénzeszkoz 100% nagy
i? Alapltolfkal szgmbgnl, illetve egyéb hossziréja 2504 gyenge
Otelezettségek valtozasa

Forras: az AB:NV adatbézis alapjan sajat szamitgsZerkesztés

A mikodési részben egyedil az 5. sor hordoz teljesémfamaciot, amelyet részben

az is indokol, hogy ez az egyetlen olyan sorigkddiési cash flow-ban, amelynek nincs

megfeleb ,parja” a masik két kimutatasban. E mellett mé@.aa 7. és a 10. sor

tartalmaz legaldbb 30 %-ban Uj informaciét, amelgerzal lehet indokolni, hogy

ezeknél bar megtalalhaté a megféjigk a merlegben és az eredménykimutatasban, de
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nem egy soron, hanem tébb sorra szétbontottan. fékteeesi részben egyértdlam
dominal az 0j informéacidé megjelenése, s csak azokdzaesetekben nem volt ilyen, ahol
kizar6lag egyiranyl mozgas volt, ezért az allomatpzas adata megegyezett a
forgalmi adattal. A finanszirozasi kategoriaban $@t (18. és 19.) egyik vallalkozasnal
sem fordult &; hat sornal (17., 20., 21., 22., 25. és 26.) jéeraz Uj informaciok
kozlése; a 24. sorndl csak az adatok fele, illat28. sorndl egyik adat sem hordozott (j
informaciot, amely szintén az egyiranyu forgalmagdiatti allomanyvaltozassal valo
megegyezésre vezetheatissza; a 27. sor alacsony Uj informacio tartapedig a direkt
modszerben ritkan szeréphettd bemutatassal indokolhaté.

A Cash flow kimutatas utolsé sora — a pénzeszkozitozasa — a magyar
szabalyozas szerint csak a mérleg pénzeszkdzokorntgo@k allomanyvaltozasi
adataval megegyé2ehet. A 30 vallalkozasbdl all6 mintaban ez tohbmyeljesul is: 24
esetben teljesen azonosak az adatok, 3 esetbemrekit&sll addéddéan van csak
(nagyséagrendileg elhanyagolhatd) eltérés, viszontcé&gnél jelerits kildénbség
mutatkozik a két kimutatasban megjelemdat kozott (két esetben nagysagrendileg is
jelents, egy esetben nagysagrendileg kbzepes az elterbdyom esetben a cégek nem
adtak magyarézatot a pénzeszk6zok valtozasanaksdtéek okéra. A kdzepes eltérést
mutat6 cég beszamoléjat nem kdnyvvizsgaltak, visadtét nagysagrendileg is jelést
eltérést mutatd cég beszamolojat igen, azonbamwakizsgaloi jelentés egyik esetben
sem tesz még csak emlitést sem az eli@dréSrkimutatason bellli illetve az 6sszésit

sorok hibdinak ellenére a kimutatasok tébbségendivda elemezhétvolt.

Ezek alapjan a H1/c hipotézist elfogadottnak tekirgm.

A harom alhipotézis alapjan a H1 hipotézist elfogadttnak tekintem.
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H2 hipotézis: Az egyes orszagok Cash flow kimutatdal kapcsolatos nemzeti
szabdlyozésa illetve a kozos szabdlyrendszer (IAS) keretében alkalmazott
nemzeti gyakorlata a részletekben eltérést mutat észen eltéerések alapjan az

orszagok hierarchikusan csoportokba rendezhék.

H2/a hipotézis: Az egyes orszagok hierarchikusan aportokba rendezhetk a Cash

flow kimutatasuk dsszeallitasara vonatkoz6 szabalydsaiknak részletei alapjan.

Minden orszagnak megvan a sajat szamviteli besZ&inotzabdalyozésa,
amelynek keretében elddntheti, hogy a nemzeti $yadids mellett milyen kérben
engedi be a nemzetkdzi szamviteli szabalyéka®\ nemzeti szabalyozas -8ként
ado6zasi okok miatt — az egyedi beszamoléknal ddmi#séSvédorszag kivételével nincs
eltérés adzsdén jegyzett és nem jegyzett cégek beszamoltkiasdt. A konszolidalt
beszamoldk esetébend@s$dén jegyzetteknél szinte mindenhol az IFRS-ekl&idtek,
egyedul Japanban van lebstg e mellett a nemzeti szabalyozas illetve a UR\IGA
hasznalatara. Aégzsdén kivili konszolidalt beszamoléknal tobbségébétasztasi
lehethiség van, itt kivételt képez Belgium, ahol csak anneti szabalyokat lehet
alkalmazni ebben az esetben is. Sajatos megoltksmaznak Ausztraliaban és Uj-
Zélandon, ahol mind a négy kategoriaban az IFR®-eltapuld nemzeti szabalyozas
van érvényben, valamint az Amerikai Egyesiilt All&ivan, ahol a US GAAP &zsdei
beszamolokra vonatkozik, de a tobbi esetben iségdnannak modositott valtozatat
hasznaljak. Az egyes valtozatok 6sszefoglalastatitaazza a kovetkézablazat.

A kisebb vallalkozasoknal mindegyik orszagban vgyseetfisitett beszamolasi
lehethség, de az elemzésemben a ,normal’ éves beszamoldlegjeled nemzeti
szabdlyozast vizsgalom. A beszamolok a legtdobb agism ingyenesen on-line
forméban is hozzaférhik.

27 Az EU-ban a dzsdén jegyzett tarsasagok konszolidalt beszamdldibteless az IAS/IFRS-ek
alkalmazasa.
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32. tdblazat: Az egyes orszagok szamviteli beszésnoéndszere

] egyedi beszamol6 konszolidalt beszamold
Orszag : : - :
nem wzsdei bzsdei nemdzsdei bzsdei
Franciaorszag
Mggyarorsz,ag nemzeti nemzeti nemzeti IFRS
Németorszag vagy IFRS
Spanyolorszag
Belgium nemzeti nemzeti nemzeti IFRS
E'%ﬁziléli;walysag nemzeti nemzeti nemzeti IERS
‘ . vagy IFRS | vagy IFRS | vagy IFRS
Irorszag
. . nemzeti nemzeti
Svédorszag vagy IFRS IFRS vagy IFRS IFRS
nemzeti vagy
Japan nemzeti nemzeti - IFRS vagy
US GAAP
Ausztralia IFRS alapt | IFRS alapu| IFRS alapu | IFRS alapu
Uj-Zéland nemzeti nemzeti nemezeti nemzeti
z{ger;”gsl Egyesult (nemzeti) nemzeti (nemzeti) nemzeti

Forras: az AB:NSZ adatbazis alapjan sajat szerkésszt

A nemzeti szabalyozasbdl a Cash flow kimutatasapt&olatos rész képezi az
értekezésem targyat, igy ék€nt ennek létével és hatokdrével kezdtem az eleimzé
Minddsszesen két orszagban — Belgiumban és Fraszagban — nem létezik nemzeti
Cash flow kimutatds szabalyozas. A tobbi orszaghim®ds, hogy van nemzeti Cash
flow kimutatds szabalyozasuk, vagy kulon standdrddeyy a szamviteli térvény
részeként. A nemzeti Cash flow kimutatas szababakz&iszonylag részletesek, a
mellékletekkel egyitt atlagosan 30 oldalasak, jéksn kisebb terjedelinszabalyozas
harom orszagban talalhat6: Svédorszag 7 oldal, Bfagyzag 4 oldal, Spanyolorszag 2
oldal. A szabalyozas alkalmazasat sémak kozléséveegitik (csak Svédorszagban
nincs), s tobben kiegészitik még értelmezésekkBRGARL, JPN, NED, NZL, SWE,
USA) és példéakkal (AUS, IRL, JPN, NED, SWE, USA) A hatokor tekintetében a
tébbség a ,normal” éves beszamolot kéda irja eb a Cash flow kimutatas kotelez
elkészitését, de az egysksitett beszamolok részeként mar nem. Ennél enylaébb
szabalyozds négy orszagban: Japan és Németorsafig acsizsdei konszolidalt
beszamolénal, az Amerikai Egyesult Allamok csakéasdei beszamoloknal teszi

koteledvé a Cash flow kimutatast, mig Hollandidban ninégeled eldiras egyik
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beszamoldéfajtanal sem. Az egydmdtett beszamoldknal csak az IFRS for SMEs és az
ausztral szabalyozas irjaded Cash flow kimutatas készitési kotelezettségéd, aa
Egyesiilt Kiradlysagban ajanljak annak elkészitdsRSSE).

A kutatdsban a Cash flow kimutatas szabalyozaséajtsolatban formai és
tartalmi kérdéseket egyarant vizsgéltam, amelyekkéradivben szerel sorrendben
mutatok be a kovetkékben.

A Cash flow kimutatds mindenhol a beszamoto részét képezi, egyedil
Magyarorszagon szerepel a kiegésriktlleklet részekeént.

Az egyik legfontosabb kérdésben, a Cash flow Kkitdsta bdzisanak
definialdsaban mar nincs teljes egyetértés az gokz&06z6tt. A siiken értelmezett
pénzeszkozok — a készpénz, a latra sz6lo és aljédifeegy munkanapra lekotott
bankbetét — mindenhol részei a kimutatas bazisaaaénban hogy mit lehet még
ezeken kivul figyelembe venni, abban méar megosklazma egyes szabalyalkotdk
véleményei. Alapvéen két tényaz johet szbba a dvitésnél, az egyik a készpénz
egyenértékesek kore, amellyel az Egyesult KirdlygggMagyarorszag kivételével
koteleden Hvitik a pénzbazist, a masik a folydszamlahitelegaty baziselemként
valé figyelemben vétele, ahol mar jovaliikebb az ezt koteléen ebirok kore
(Egyesiilt Kiralysag, Hollandia, irorszag, Japaghanyan véalasztasi leldséget adnak
a gazdalkodénak ennek eldontésére (Ausztralia, JFFpaNyolorszag, Uj-Zéland), mig
a tobbiek tiltjak ennek figyelembe vételét (AmeriEayesiilt Allamok, Magyarorszag,
Németorszag, Svédorszag). A készpénz egyenértéi@sekegszokott 3 hdnapnal
hosszabb lekotési idej bankbetét pénzbézisként vald figyelembe vételeorhar
orszagnal fordul ét az Amerikai Egyesiilt Allamokban és Magyarorszafjegfeljebb
1 év) valamint Spanyolorszagban (akar éven tuli is)

Elsd ranézésre csak formai kérdésnédkik, hogy a Cash flow kimutatas
végeredmeényét kell-e egyeztetni a mérleg medfetalataival, azonban azokban a
szabdlyozdsokban, ahol valasztasi léb&y van a pénz bazis egyes részeinek
meghatarozasaban, ott mar tartalmi jeleége is van ennek. A szabalyozasok egy része
megkoveteli az egyeztetést (IFRS, ESP, GER, JPND,N\ZL, USA), mig egy részik
nem (AUS, GBR, HUN, IRL, SWE).

A pénzaramlasok kategorizalasanal a klasszikusikonési-befektetési-
finanszirozasi harmas tagolast alkalmazzak, kietaitek és az irek, akik részletesebb
bontast hasznalnak, 6sszesen nyolc kategériat riegkiztetve (ennek indoklasat az

elméleti részben kordbban mar bemutattam). A refitikiételeket és a nem folytatott
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tevékenységeket jelleign nem emelik ki kilon, legalabbis nem a Cash flow
kimutatasban, hanem legfeljebb a megjegyzésekhbal Bddddan a kdvetkézharom
kérdésben a brit és az ir szabalyozas nem vizegdhaegadott szempontok szerint.

Az 0Osszeallitas modszerét vizsgalva majdnem eggsénekép, mivel a
befektetési és a finanszirozasi kategéridban mkidedirekt modszert alkalmazza, s a
miikodési résznél a tobbség valasztasi k&ddget biztosit a direkt és az indirekt valtozat
kozott. Eltérés egyrészt abban van, hogy vannakaszzatok, amelyek javasoljak a
direkt modszer hasznalatat dikidési kategoriara is, mig masok nem tesznek pagiri
a két modszer kozott, masrészt Magyarorszag esyBloaszag csak az indirekt logikat
engedélyezi.

Annak ellenére, hogy a britek és az irek kivétdléawendenki a klasszikus
muikodési-befektetési-finanszirozasi elnevézédrmas tagolast alkalmazza, a tartalmuk
mar koradntsem azonos. Ez példaul a kapott és fizateamok és a nyereségado
elhelyezésében is megnyilvanul. Alapgiest kétféle logikaval taldlkozhatunk, az egyik
szerint az eredményt érénttételeket a riikodési részben kell elszamolni, a masik
szerint mindegyik tétel abba a kategoriaba val@] athozamot/adot eredményetztel
is szerepel. Ez alapjan a kapott kamat és osztalek a nikodési és a befektetési, a
fizetett kamat a rfkodési és a finanszirozasi részben. A fizetettab&lzbesorolasanal a
finanszirozasi kategoriat tekintik alapesetnek,ehez mar nem eredményagon kerul
elszamolasra, azonban néhanyan megengedilkkédaési részben valo elhelyezését is,
mivel az eredményh kell kigazdalkodni. A nyereségad6 eredményagaastolasabdl
adodoan szintén aikodési besorolas dominal, kérdésként csak a metgidehebség
merul fel azokban az esetekben, ha egyéftieimbefektetési vagy finanszirozasi
ugyletet érint a nyereségado. A tobbség (IFRS, AUBN, NED, NZL, SWE) a
megenged allasponton van a kapott kamat és osztalék valamirizetett kamat
bemutatasat vizsgalva, mig néhanyan (ESP, GER, US&h adnak valasztasi
leheth'séget és csak a ukodési kategoriaba engedik ezeket besorolni. Atdize
osztaléknal mar forditott az arany, kisebbséghemak a megengéd(IFRS, AUS,
NZL), és tobbségben a szigorubb, csak a finans&$iro®szt €lir6 orszagok (ESP,
GER, JPN, NED, SWE, USA). Magyarorszag szinténtatkbesorolast alkalmazza, de
részben kilég a tobbi orszag kozul, mivel a kapmdrtalékot csak a befektetési, a
fizetett osztalékot csak aikoddési részben engedi elhelyezni (a kapott ésetfizet

kamatok nikddési részbe sorolasa nem tér el a tobhi€ke&t nyereségadé megosztasi
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lehetisége tekintetében fele-fele aranyban van a dskgt (IFRS, AUS, GER, NED,
SWE) és a tiltas (ESP, HUN, JPN, NZL, USA).

A Cash flow kimutatas szempontjabol érdekes keérdést fel, hogy a
pénzeszkdzok arfolyamvaltozasat pénzmozgasnaktitekinA tdbbség ezt nem tekinti
annak, és elkulonitetten mutatja be ennek haté#SRS( AUS, GER, JPN, NED, NZL,
SWE, USA), azonban a brit, az ir és a spanyol $yabds ezt a fikodési kategoriaban
szerepelteti, mig a magyar szabalyozas nem rerdlelk@a (a magyar gyakorlatban a
mikodési részben bemutatas a jelléibiz).

A Cash flow kimutatas célja a pénzmozgassal jaelalé bemutatasa, azonban
lehetnek olyan nem pénzmozgassal jar0 eseményelanmlyek jelerits hatast
gyakorolnak a vallalkozas befektetési és finangaiso helyzetére, mint példaul a
lizingek. A szabalyozasok tébbsége (IFRS, ESP, GBR, JPN, NED, NZL, USA)
ezért ebirja az ilyen események megjegyzésekben tértbamutatasat, s kisebb
aranyban fordul élaz erre vonatkozo &ras elmaradasa (AUS, GER, HUN).

A kimutatashoz #z6tt megjegyzésekre tovabbioghsok is efordulnak a
szabalyozasokban, amelyalként a pénzbazis definidlaséara illetve a pénzesuien
lévé korldtozasokra vonatkoznak. Egyéb kozzététélirésokat a legtbbb szabalyozas
tartalmaz, csak a japan, a magyar és a spanyctliemsben nincsenek ilyenek.

A nemzeti Cash flow kimutatas szabalyozasokat &esre34 kérdés mentén
vizsgaltam a kutatas soran. A vizsgalatba bevorgzibalyozasban 9 kérdést ugyanugy
oldanak meg, igy az 0Osszehasonlitd elemzésnél teackagytam (szabalyozas
fészbvege; készpénz, latra sz6l6 bankbetét és egkanapos bankbetét a pénzbazis
része; a felsoroltakon kivili egyéb eszkdzok vagyasok nem részei a pénzbazisnak; a
befektetési és a finanszirozasi kategoriat direlddsmerrel allitjidk 6ssze; nem
alkalmaznak egyéb kategoriat). Az elemzésben sier@dp mutatd szempontjabol
azonban kisebb-nagyobb mértékben kulonbdznek edgmas szabalyozasok. Az
egyuttes vizsgalathoz, amelyet klaszterelemzéesgtdttam végre, sziikséges az adatok
egyseéges skalatipusba alakitasa, amelyet gy afdatieg, hogy az egyes kérdésekre
adott valaszokat 0 és 1 kozotti ardnyskalan mérkéltozatra transzformaltam, ami
egyben megoldast jelent a kildgd értékek elkeriiéslletve az eltdér skalatipus és
nagysagrend okozta torzitasok kivédéseére is. Asmfarmalt adatokat a 11. melléklet
tartalmazza. A 25 mutatd kozott 300 korrelaciopamsolhatd, melyll 27 esetben (9

%) talalhatd 5 %-os szignifikancia szinten és l@tken (3,3 %) van 1 %-0s
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szignifikancia szinten elfogadhatd korrelaciés é8sggées (12. melléklet). A
korrelaciokat paronként elemezve tartalmi Osszelésdkat nem talédltam, inkabb
véletlen egybeeseésékrvan szo, 6ként azokban az esetekben, ahol a éddbbseég
ugyanazt a megoldast valasztotta az adott kérdéatkmzasaban, igy etlbbadéddan
mabdositast nem hajtottam veégre.

A csoportok szamardl &tetes feltételezésem nem volt, igyéelépésként a
hierarchikus algoritmust valasztottam. A klasztemetésben sokféle eljaras létezik,
amelyektsl a leggyakrabban alkalmazott 6sszevond modszerezen belll a
gyakorlatban jobbnak bizonyulé6 Ward-eljaras meltgintottem, tavolsagmértékként a
négyzetes euklideszi tavolsagot hasznal¥a.

A klaszterelemzést 12 esettel (szabalyozas) ésa6zoval (kérdés) hajtottam
végre. A vizsgalat teljes kiy nincs hianyzé adat miatt kihagyasra kériédset. A
Proximity Matrix a 12 eset kilénbégzégét mutatja egymashoz viszonyitva a négyzetes
euklideszi tavolsagmeérést alkalmazva. Az dsszevddkzat mutatja — a 12 eséltb
adododan — a 11 Iépésben végrehajtott klaszterefjashs menetét, bemutatva hogyan
lehet a 12 kulénalld klasztesbkiindulva eljutni a végén az egyetlen klasztetfwert
dsszevonasig. Az eljaras soran a koefficiensekafobtosan emelkednek, s ahol térés
kovetkezik be az emelkedésben az alapjan leheh&di) hogy hany klasztert érdemes
alkalmazni. A tablazatban szeréplkoefficienseket szemléltet abra alapjan
megallapithatd, hogy torés (meredekség novekedés) lapés utan a 10. Iépésnél
kovetkezik be, igy 3 klasztert érdemes vélasztafi €set — 10. lépés + 1 = 3). A
bevonas sorrendje és az esetek elhelyezkedésesaAekek szamanak fliggvényében a
jégcsap diagramon abrazolhatd. Az SPSS altal geddrét az 6sszevonas sorszamaval
is kiegészitettem a konnyebb értelmeébhéy kedvéért. A klaszterelemzés
legszemléletesebb abrazolasat a dendrogram adglyeamegyarant lathatdéak, hogy
milyen sorrendben tortént az esetek bevondsa at&tagam emelésével, masrészt
bemutatja az esetek és csoportok tavolsagait issAletes szamitasokat a 13. melléklet

tartalmazza.

218 3ajtos — Mitev [2007]: 295. oldal
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26. abra: A nemzeti Cash flow kimutatas szabalyaz@gndrogramja

Dendrogram using Ward Linkage
Rescaled Distance Cluster Combine
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Forras: az AB:NSZ adatbazis alapjan sajat szerkéeszt

A dendrogram alapjan is az latszik, hogy harom cdop érdemes létrehozni, itt
viszont mar az is kideril, hogy mely orszagok tamak ezekbe. A 12 szabéalyozashdl
elssként a magyar €s a spanyol csoport valaszthatante)yekre a kis terjedelinés
viszonylag merev szabdlyozas a jellémizlasodik |eépésként a brit és az ir szabélyozéas
kulonithet el — a két orszagban ugyanazt a szabalyozastakabk (FRS 1), csak a
terjedelemre és az egysisgitett beszamoloban valé alkalmazasban van kilgnbsé
koztik a valaszok alapjan —, amel§ként két terlleten mutat jeldist eltérést: a
pénzbazis dikebb meghatarozasa, illetve a részletesebb karéddsi terén. A
legnagyobb csoportot 8 szabalyozas alkotja, ameliggkétt méar joval kisebb
kilonbségek vannak, mint a masik két csoporttazésstve. Erdemes megjegyezni,
hogy a brit-ir szabalyozas korabban (1996) éppem az két terlleten valtoztatott a
szabalyozasan, amely alapjan elkilonulnek a naggart6l. Az elméleti részben mar
emlitést tettem az IASB-FASB Cash flow kimutatddsgbcsolatos felllvizsgélatardl,

amelyben szintén ezen a két tertleten (pénzbéatsgériak) folyik a vita, s a jelenlegi
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vélemények alapjan az (] szabélyozés a brit-ir miégboz fog kdzeledni a pénzbézis
szikebb értelmezésében mindenképpen, a kategoridktésénél azonban csak a
nyereségadoé kilonvalasztasa varhato. A tartalrmnzds alapjan a csoportokat 8ejb,
klasszikus és tovabbgondolt elnevezéssel lattanValojdban azonban létezik egy
negyedik csoport is, akiknél nincs nemzeti Castv fkimutatas szabalyozas, ahogy ezt
kordbban irtam. Az igy kialakitott négy csoportbdaetkes orszagok tartoznak:

0. Nincs szabalyozas: Belgium, Franciaorszag;

1. Fejléd6: Magyarorszag, Spanyolorszag;

2. Klasszikus: Amerikai Egyesiilt Allamok, Ausztraliiollandia, ,IFRS”, Japan,

Németorszag, Svédorszag, Uj-Zéland:;

3. Tovabbgondolt: Egyesiilt Kiralysag, irorszag.
A t6bbi hierarchikus modszer soran sem kaptam jédem eltéd eredmenyt, igy ezek
részletes bemutatasatol eltekintek, a dendrogranhjaki3. mellékletben helyeztem el.
Néhany mobdszer esetén még szemléletesebben lathplyy a szabalyozassal

rendelked orszagok kozil a magyar szabalyozas all a legiétoh tobbiil.

A hierarchikus klaszterelemzés eredményét a nemarglikus klaszterezési
eljarassal is ellgiriztem. Az ebzé vizsgalatnal megallapitott harom csoportbél adadoéa
végrehajtottam a K-kdzpontu (K=3) klaszterelemzéstAz eredmények ugyanazt a
csoportositast hoztak, igy ez meggt az ebz6 vizsgalat érvényességet. Az elemzeés

részletes bemutatasat a 14. melléklet tartalmazza.

Az eredmények alapjan a H2/a hipotézist elfogadottk tekintem.
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H2/b hipotézis: Az egyes orszagok hierarchikusan oportokba rendezhetk az IAS

7 szerinti Cash flow kimutatdsuk alkalmazott nemzet gyakorlatuknak részletei

alapjan.

Az egyes orszagok alkalmazott szamviteli gyakomnlaka vizsgdalatara jo
lehethiséget ad, hogy az Eurdpai Unié tagorszagaiban fOQ5Hetve egyre tobb
orszagban aéizsdei vallalatok konszolidalt beszamoloikat azospabalyrendszer, az
IAS/IFRS-ek alapjan kotelesek elkésziteni, igy mem befolyasolja az adott orszag
szamviteli szabalyrendszere. Az IAS/IFRS szabalyoaaonban nem jelent teljes
kotottséget, mivel tobb helyen is valasztasi lébéget ad a gazdalkodd szadméra. Az
ertekezésemben az IAS 7 Cash flow kimutatas stdnalapjan vizsgaltam azsdei
vallalkozasok beszamoldjaban megjélatkalmazott nemzeti gyakorlatot 2 formai és 7
tartalmi kérdés mentén.

Az IAS 1 szerint a beszamolonak étrésze van (mérleg, eredménykimutatas,
sajat bke valtozas kimutatas, Cash flow kimutatas, megjéggk), ez kotott minden
esetben, de a sorrendre mar nincs ilyéir&. A mintat vizsgalva megallapithatjuk,
hogy a négy kimutatas sorrendjében (a kiegé&smigyarazatok jellenézn mindenhol
az 6todik) nincs egységes gyakorlat. Az orszagamkéttagos sorrendben elfoglalt

helyet a kbvetkaztablazat szemlélteti.

33. tdblazat: A pénzigyi beszamol6 kimutatasaioaieadje

Orszég Eredmépy- Mérleg Sajét_t(’ike véltozés C_ash flqw
kimutatas kimutatas kimutatas
AUS 1,00 2,05 3,65 3,30
ESP 1,90 1,10 3,15 3,85
FRA 1,20 1,85 3,60 3,35
GBR 1,00 2,20 3,15 3,65
GER 1,20 1,80 3,55 3,45
ITA 1,60 1,40 3,45 3,55
NED 1,20 1,95 3,60 3,25
SWE 1,05 2,15 3,45 3,35
8 orszag 1,27 1,81 3,45 3,47
HUN 1,75 1,25 3,17 3,83

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerlészt
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Az adatok azt mutatjak, hogy a Cash flow kimutgelemzsen a negyedik (51,3 %)
vagy a harmadik (45,6 %) helyet foglalja el a sodieen, s ritkan szerepel a masodik
(egy-egy ausztral, brit, francia és holland vétla®?a5 %) vagy az etshelyen (egy svéd
vallalat; 0,6 %). Ez azonban csupan formai kilégbgartalmi jelenisége nincs. A
szamegyenes abrakon (itt és adkddekben is) a vizsgalt 8 orszag értéke az egyenes
felett, mig a 8 orszag értékének atlaga és a magiélt az egyenes alatt szerepel.

27. abra: Cash Flow kimutatas helye a beszamoléban

Cash Flow kimutatas helye a beszamoléban

AUS 3,3 FRA 3,35
NED 3,3 SWE 3,35GER 3,45ITA 3,55GBR 3,65  ESP 3,85
. o o er @ ® ) .
3 8 orszag 3,475 HUN 3,83 4

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkeszt

Formai eltérés adodik a kimutatas elnevezésénéA istandard eredetileg a
.Cash Flow Statement” elnevezést hasznalta, vis2088-t0l ezt modositottdk és az (j
név ,Statement of Cash Flows” lett, azonban a gglaklman a tobbség még nem allt at

erre. A mintaban l&vt6zsdei cégek elnevezés hasznalatat az alabbi atedjanu

28. abra: A Cash flow kimutatas elnevezése

Cash Flow Statement Kimutatas elnevezése Statement of Cash Flows
FRA 0,35 AUS 0,4
ITA0,ANED 0,15 GER 0,3 ESP 0,4 SWE 0,55 GBR 0,75
. oo o 00+ 0 ® )
0 8 orszag 0,375 1
HUN 0,33

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkeszt

Az IAS 7 Cash flow kimutatas standard baziskénteazkénzt és a készpénz
egyenértékeseket definialja, s e mellett a folyodahiteleket engedi még leldsegként
beszamitani, amennyiben azok a pénzgazdalkodgsinfalt szerves részét képezik. Az
elemzés azt mutatja, hogy Németorszagban egyaltaédn, Svédorszagban pedig
inkdbb nem tekintik a kimutatas bazisanak részeédatydszamlahiteleket, itt azonban

meg kell emlitentink, hogy a folydszamlahitelek € &&zagban nem jellerbek (csak
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4-4 esetben volt a 20-20 vizsgéalt céb A tdbbi orszagban — Spanyolorszag
kivételével (5-en a 20-bdl) — tbbbségében van ftginlahitele a vallalkozdsoknak, s
jellemzsbb a kimutatas bazisaba valé beszamitas, mintagkds. Az orszagok szerinti

alkalmazott gyakorlatot a kovetkieabra szemlélteti.

29. abra: Folyészamlahitel figyelembe vétele ahtdmzis részeként

Nem része Folyoszamlahitel a "cash" bazisban Része
FRA 0,54
; AUS 1,00
GER 0,00 SWE 0,25 NED 0,5GTA 0,54 ESP 0,60 GBR 0,94
® o O { X
0 8 orszag 0,66 1
HUN 0,63

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkéeszt

A Cash flow kimutatas 6sszeallitasanak modszerézed\S 7 egyértelfien a
direkt megoldast tamogatja — a nagyobb tobbletmémid tartalom miatt —, azonban a
mikodési részben alternativ megoldasként az indiretiszert is engedélyezi. A
mintaban szereplvallalkozasok dowttébbsege él is ezzel a megoldassal: 5 orszagban
(Egyesiilt Kiralysag, Franciaorszag, Németorszagsgrszag, Svédorszag) mindenki,
két orszagban (Hollandia, Spanyolorszag) 1 valledkdivételével mindenki az indirekt
modszert valasztotta, egyedul Ausztraliaban vandlakségben (15-en a 20-bol), akik a

direkt modszert alkalmazzak aiikbdési kategoria 6sszeallitasanal.

A kapott és fizetett hozamok (kamat, osztalék),awaht a tarsasagi ado
kérdésében az IAS 7 allaspontja szerint alapesetfzeeredménykimutatast éint
tételeket a Nkodeési cash flow kategoéridba kell elhelyezni, igyesorolt esetekd
csak a fizetentl osztalék marad ki, amelyet a Finanszirozasi kai&g® sorol
alapértelmezésként. Azonban mindegyik esetben ngegesiternativ besorolast is:

» befektetések utan kapott hozam (kamat, osztaldiglyedzhet a Befektetetési
kategéridba is;

 finanszirozéasi kotelezettségek utan fizetett kakedilhet a Finanszirozasi részbe
is;

 a fizetett osztalék szerepelhet d@kddési kategoriaban is, mivel az eredméihyb
kertl kigazdalkodasra;
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e a tarsasagi adé — ha egyértéén beazonosithatd — megoszthatd az egyes

kategoriak kozott.

A mintét vizsgalva megallapithatd, hogy a tobbségdmaz 6t esetnél az ajanlott
megoldast koveti. A kapott kamat, a kapott osztaddka fizetett kamat esetében

nagyobb a valtozatossag a valasztastiiet ezt szemlélteti a kbvetkeharom abra.

30. abra: Kapott kamat besorolasa a Cash flow katdda

Mikodési Kapott kamat besorolasa Befektetési (Finanszirozasi)
SWE 0,10 ESP 0,25
FRA 0,08 AUS 0,23TA 0,25 GER 0,33NED 0,47 GBR 0,60
. oo o0 ¢+ o o oo .
0 8 orszag 0,29 HUN 0,67 1

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkéeszt

31. abra: Kapott osztalék besorolasa a Cash flaegkaiakba

Mikodési Kapott osztalék besorolasa Befektetési (Finanszirozasi)
AUS 0,17 NED 0,53

FRA 0,05SWE 0,15 GER 0,24 ITA0,41ESP 0,50 GgRr 0 60

e o o * o o0 o .

0 8 orszag 0,33 HUN 0,43

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkészt

32. abra: Fizetett kamat besorolasa a Cash floegkaitakba

Fizetett kamat besorolasa

Mikddési ITA 0,25

FRA 0,13 NED 0,25
SWE 0,05 AUS 0,20 ESP 0,3GER 0,40GBR 0,50

Finanszirozasi

— @ — @ — 0 € 00 o @ .
0 8 orszag 0,26
HUN 0,33

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkeszt

A fizetett osztaléknal csak 1 holland (megosztvat&ddesi és a finanszirozasi

kategoria kozott) és 1 ausztral vallalkozas (csaki&ddési részben) hasznalta az

alternativ lehdiséget, a tarsasagi adé megosztasaval pedig 1-tta@uspanyol és svéd

vallalkozas élt. A kis eltérések miatt ezeket nedemes abran bemutatni.
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A 9 kérdés kulon vizsgalata utan elemeztem azokiteggy hatasat is. Az IAS 7
szabélyozdsanak alapeseteit vettem bazis pontnadnt) és az alternativ megoldasokat
1-nek (a valtozok orszagonkénti ertékeit a 16. ékédk tartalmazza). Az egyes
orszagokat abrazolhatjuk koordinatarendszerben)yaere a vizszintes tengelyen a 7
tartalmi, a flggleges tengelyen a 2 formai kérdésben megfelekS 7-t61 valod
eltérések 0sszege szerepel.

33. abra: Az alkalmazott nemzeti gyakorlat eltérasd AS 7 tszabalyatdl formai és

tartalmi szempontok mentén

IAS 7-t6l valo eltérés
0,50
GBR
% SWE o
= [ J
g AUS
o Y FRA  Ossz
X
3 ® @ esp CER
5 e NED @
o ITA oo
T HUN
£
(@)
LL
IAS 7
0,00 =
0,00 0,50
Tartalmi eltérések (7) atlaga

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerlé&szt

Az abrardl leolvashato, hogy formai kérdésekbenzfratia, mig tartalmi kérdésekben
Olaszorszag 6izsdei vallalkozasainak gyakorlata all kozelebb &5 17 javasolt
megoldasaihoz, azonban mindegyik orszagrol elmaddhiaogy inkabb koéveti az
alapértelmezett esetet, s kevésbé hasznélja azalikeént megengedett megoldasokat.

Ugyanezt lathatjuk az dsszesitett megoldasvalasmlglted abran is.
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34. abra: Az alkalmazott nemzeti gyakorlat 6ssetdsittérése az IAS b$zabalyatol

Alapeset Osszesitett megoldasvélasztas Alternativ megoldas

ITA0,29 ESP0.32  GER 0,39
AUS 0,18 FRA 0,25 SWE 0,32NED 0,35 GBR 0,40
. ° ® o ® 00 0 ¢ .

0 Ossz 0,30 1
HUN 0,35

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkészt

A minta alapjan elkészitettem az egyes orszagakirabkzott gyakorlat szerinti
hierarchikus csoportositasat is a 9 valtozo figydle vételével. A statisztikai
eljarasokndl ugyanazokat a médszereket alkalmaztant,az ebz6 vizsgalat soran.

A klaszterelemzést 8 esettel (orszag) és 9 valmizgvalasztasi lehéség)
hajtottam végre. A vizsgalat teljes Kdnincs hianyz6 adat miatt kihagyasra kéréset.

A Proximity Matrix a 8 eset kilonbdzegét mutatja egymashoz viszonyitva a
négyzetes euklideszi tavolsagmérést alkalmazvaisszevonasi tablazat mutatja - a 8
esettdl adéddan - a 7 |épésben végrehajtott klaszteredgmias menetét, bemutatva
hogyan lehet a 8 kilonallé klasztértkiindulva eljutni a végén az egyetlen klaszterbe
tortérd 6sszevonasig. Az eljaras soran a koefficiensefafobtosan emelkednek, s ahol
torés kovetkezik be az emelkedésben az alapjart @tiénteni, hogy hany klasztert
érdemes alkalmazni. A tdbldzatban szérdmefficienseket szemléltetdbra alapjan
megallapithatd, hogy jelef torés (meredekség ndvekedés) egyik |€épésnél, sgca
tébbi végeredmény alapjan lehet eldénteni, hogy,24 vagy 5 klasztert érdemes
képezni. A bevonas sorrendje és az esetek elhagézk a klaszterek szamanak
fuggvényében a jégcsap diagramon &brazolhat6. A3SSRItal generdlt abrat az
dsszevonas sorszamaval is kiegészitettem a konngdbbnezhdiség kedveert. A
klaszterelemzés legszemléletesebb abrazolasat drodggam adja, amelyen egyarant
lathatdéak, hogy milyen sorrendben tértént az esdbekonasa a klaszterszam
emelésével, masrészt bemutatja az esetek és adop@drtolsagait is. A részletes
szamitdsokat a 18. melléklet tartalmazza.
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35. dbra: Az IAS 7 Cash flow kimutatas 6sszedll@aalmazott nemzeti gyakorlatanak
dendrogramja (8 orszag)

Dendrogram using Ward Linkage

Rescaled Distance Cluster Combine
0 5 10 13 20 23

1 1 1 L I
ITA 5
MNED 6
SPA I
FRA 2
-
SWE 3
GER 4
AUS 1
GBR 3

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkéeszt

A dendrogram alapjan is az latszik, hogy &€it csoportot érdemes létrehozni, itt
viszont mar az is kiderul, hogy mely orszagok tamak ezekbe. A 8 orszagbdl, ha két
csoportot alkotunk, akkor a két angolszdsz (AUSREBs a kontinentalis eurdpaiak
kertilnek egy-egy csoportba, ameliként a folydoszamlahitelek bazis részeként valo
figyelembevételével indokolhat6. Ezen felll az anddak a niikodési kategoéria direkt
O0sszedllithsaban (,Direkt (alap)” csoport), a lripedig az ) elnevezés hasznalatdban
€s a hozamok nagyobb aranyu alternativ besoroladéllénboznek jeleldsebben a
tobbiektl (,Alternativ’ csoport). EbBl adéddan, ha haromra&Wtjik a csoportszamot,
akkor a két angolszasz orszag valik szét egymastidlel nagyobb a mért tavolsag
kozottik, mint a masik csoport 6 orszagat vizsgavanégycsoportos klaszternél a
kontinentalis eurdpai orszagokat lehet felbontagti & tagu csoportra: holland-olasz-
spanyol és francia-német-svéd, itt a folydszamdhtéis a hozambesorolasok alternativ
megoldasainak valasztasi gyakorisdgban vad kiifobnbség. E kérdésekben a francia-

német-svéd vallalatok ddhtbbbsége az alapeseteket preferalja (,Alap” cEpparig a
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holland-olasz-spanyol cégeknél mar kozelit a felédwe alternativ opcidk alkalmazasa
(,KOztes” csoport). Az 06todik csoport bevezetéséWdmetorszag kertlne kilén
francia-svéd tarsaitol, mivel a német gyakorlath@sivel tobben élnek az alternativ
lehetiségekkel, a francia és a svéd cégek az alapesetéipi@kabb ragaszkodoak.
Tovabbi bontas azonban méar nem indokolt, mivel ggben szerepl orszagok
gyakorlata koz6tt mar nagyon kicsi a killénbség ggheo dendrogram abrajan is latszik.
A tartalmi vizsgalatok alapjan négy csoport elkilése mellett dontottem, mivel itt
fedezhetek fel élesebb kilonbségek az orszagok kozott:

1. ,Direkt (alap)”: Ausztralia;

2. ,Alternativ”: Egyesiilt Kiralysag;

3. ,Koztes”: Hollandia, Olaszorszag, Spanyolorszag;

4. ,Alap”: Franciaorszag, Németorszag, Svédorszag.
A tdbbi hierarchikus modszer soran sem kaptam fédem eltéd eredményt, igy ezek
részletes bemutatasatol eltekintek, a dendrograahput 8. mellékletben helyeztem el.

A hierarchikus klaszterelemzés eredményét a nemarglekus klaszterezeési
eljarassal is ellairiztem. Az ebz6 vizsgalatnal megallapitott négy csoportbél adéddan
végrehajtottam a K-kdzpontl (K=4) klaszterelemzéstAz eredmények ugyanazt a
csoportositast hoztak, igy ez meggt az ebz6 vizsgalat érvényességet. Az elemzeés

részletes bemutatasat a 19. melléklet tartalmazza.

Amennyiben Magyarorszagot is bekapcsoljuk az elsimzéaz 06sszkép
erdemben nem, csak kisebb részletekben valtozikagyar zsdei cégek alkalmazott
gyakorlatuk alapjan a ,Koztes” klaszterbe kerulnémegyedik tagként, ahogy azt a
kovetked abra is szemlélteti. A magyar gyakorlat a réskidtelemezve a ,Koztes” és
az ,Alternativ’ csoport kozott helyezkedik el, ekze brit gyakorlat elhelyezését
némileg megvaltoztatta, de a csoportok besorolasamddosult. Részletes szadmitdsok

a 20. mellékletben.
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36. dbra: Az IAS 7 Cash flow kimutatas 6sszedll@asalmazott nemzeti gyakorlatanak

dendrogramja Magyarorszaggal kiegészitve (9 orszag)

Dendrogram using Ward Linkage
Rescaled Distance Cluster Comhbine

0 5 10 15 20 25

1 1 1 1 1
A &

MED TJ —

SPA g
HUM 5
> GBR 3
FRA 2
SWWE 9
GER 4
AUS 1

Forras: az AB:NGY adatbazis alapjan sajat szerkéeszt

Az eredmények alapjan a H2/b hipotézist elfogadottik tekintem.

A két alhipotézis alapjan a H2 hipotézist elfogaddhak tekintem.
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H3 hipotézis: A magyar 6zsdei vallalkozdsok nikddési cash flow-ja szignifikans
Osszefliggést mutat a részvényhozammal egyedileg a&s ad6zas ditti eredmény

ismeretében jarulékosan is.

A hipotézis teszteléséhez az AB:MT adatbazist hdtam fel, amely 13
vallalkozas 7 évre vonatkoz6 adatat, azaz 91 etmtatmaz. A részvények hozamat a
tézsdei arfolyamuk valtozadsat az osztalékkal kiegesziértelmeztem. Az eltér
nagysagrendekih ereds hibak kikliszobdlésére adattranszformaciot hajotvégre, az
egy részvényre jutdé adatokat (részvényhozam, enmeginuaish flow) a részvények év
eleji arfolyamahoz viszonyitva relativ mutatokaémsittottam. A részvényhozam, a két
eredmény (adoézasdél és utan), valamint a négy cash flowikadési, befektetési,
finanszirozasi, teljes) adat mellett kiegésziteti@nablazatot a forrasbiztositdi cash

flow-val (miikodési és befektetési cash flow 6sszege).

Az adatok kozti 6sszefliggés vizsgalatahodkalat korrelacioszamitast végeztem. Az
eredmények alapjan megallapithatd, hogy a részwaayhnak gyenge pozitiv
korrelacios kapcsolata van mindkét eredménymutatdwér nagyon alacsony
szignifikancia szinten is (0,1% illetve 0,2 %), magcash flow adatok kozil csak a
mukodési cash flow értékével van gyenge pozitiv Kaniéja 1,5 %-0s szignifikancia
szint mellett. Ezen kivil még a kilénbzash flow adatok kozott van szignifikans
0sszefliggés, de ez nem képezi az elemzés targyaraBbiakban a mutatokat haromra
szikitem, a részvényhozam mellett egyrészt az adoZdis eredményt tartom meg,
mivel ennek nagyobb a korrelacioja, mint az addézdménynek, masrészt a
miikodési cash flow-t, mivel a cash flow adatok kéeglediul ennek vont szignifikans
0sszefliggése a részvényhozammal. A Kkorrelacié armonbgyon érzékeny a kiugré
ertékekre, amelyeket a dobozabra segitségével szmenléletesen feltarni. Az abrak
alapjan a részvényhozamnal 1 kil6go, az addzési eredménynél 3 kilogd és 1
extrém, a mkdodési cash flow-nal 4 kilégd és 1 extrém értékiathlkozunk, azonban
két eset az eredmeény és a cash flow tekintetébexzemsepel, ezért 6sszesen 8 eset
okozhat problémat az elemzés soran. A harom mutabdszehasonlitva
megallapithatjuk, hogy a részvényhozamnak nagyobdr@asa, a masik kéttel
nagyobb a koncentracié a kicsivel magasabb, mérték korul. A 8 eset kisizése utan

a terjedelem kismértékben i&dil, ez viszont Gjabb kilégd értékek megjelenését

okozhatja. A masodik kérben kilogo lett a részvéamdgmnal 2, a cash flow-nal szintén
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2 adat, az eredménynél nem volt ilyen, ezeket éaikiszirtem. A harmadik kérben
mar csak a részvényhozamnal jelent meg egy kilég6, enajd ennek elhagyasa utan a
negyedik kérben megmaradt 78 esetnél mar egyik tdmdh sincs kilogoé érték. A
korrelacioszamitast a megtisztitott adatbazissalvégeztem, ez azonban érdemben
nem okozott jeles valtozast, tobbségében a korrelaciokssége kismértékben
emelkedett, illetve a szignifikancia szintek csdMie. A szamitdsok folyamatat
részletesen tartalmazza a 22. és 23. melléklet.

Az eredmények azt tukrozik, hogy mindharom mutatdzepes pozitiv
korrelacios kapcsolatban van egymassal, azonbad@zis éitti eredmény valtozénak
van nagyobb értéke mindkét esetben, s a részvéaghész a ritkodési cash flow kozott
van gyengébb o6sszefliggés. Ez alapjan elmondhatgy hund az addzas dti
eredmény, mind a tkodési cash flow kozepes pozitiv kapcsolatban van a
részvényhozammal, amely az egyedileg vizsgalt fisggést igazolta.

A jarulékos informacioérték meghatarozasanal agrdds, hogy az egyik adat
ismeretében a masik hordoz-e tdbbletinforméaciondknelddontésére megvizsgaltam a
parcialis korrelaciés egyultthatok alakulasat, s apoit eredményeket a kovetkez

tablazat foglalja 6ssze.

34. tablazat: Az adozasodi eredmény és a ikodési cash flow parcialis korrelacidja a

részvényhozammal
Pearson Correlation Partial correlation
(N=78) (N=78, df=75)

Correlation ,505 417"

R rhoz + R_AEE - -
- - Sig. (2-tailed) ,000 ,000
Correlation 327 ,096

R rhoz+ R M CF - -
- - Sig. (2-tailed) ,008 ,408
Correlation 506 418"

R AEE+R M CF - -
- - Sig. (2-tailed) ,000 ,000

Forras: az AB:MT adatbazis alapjan sajat szerkeszté

Az eredmények azt mutatjak, hogy a mutatok egymésoesztiil is hatast gyakorolnak
a kapcsolat ésségére, hiszen mindegyik esetben cstkkent a &ordsl egyitthato.

Azonban azt is megallapithatjuk, hogy az adozastieeredmény kontrollalasa
(ismerete) mellett a részvényhozamnak és ikamési cash flow-nak mar nincs

szignifikans kapcsolata.
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A regresszidoszamitas a korrelaciészamitashoz hemordlkalmazé a kapcsolat
szorossaganak feltarasara, azonban itt mar a Kapasmya is megjelenik, figgetlen és
fuggo valtozokat hasznalva.

A regresszidoszamitasnal leggyakrabban a lineéarigleitio hasznaljak, ezt
megebzéen azonban ellénizni kell, hogy a valtozék kdzott valdban lineakispcsolat
all-e fent. Ezt az SPSS fliggvénybécdljarasaval (Curve Estimation) teszteltem,
amelyek kozul a negativ valtozéértékek miatt a alhszthatd lehéséeg kozil hetet ki
kellett zarni, igy a tesztelés a linearis, az imyarnégyzetes és a kobos fuggvényre volt
elvégezhdl. Az elemzést két valtozatban hajtottam végre, dizas ditti eredmény
valamint a niikddési cash flow fliggetlen valtozoval. Mindkét éset csak a lineéris
megoldas igazolodott be, a tébbi esetnél, még igai§kans is volt a teljes modell, az
egyes paraméterek tesztelésénél ez mar nem igatoldee (részletek a 24.

mellékletben).

A kétvaltozés elemzésben kulon-kulon teszteltem éa Kiggetlen valtozo
(adbzas éitti eredmény és dkodési cash flow) hatasat a fiiggvaltozéra
(részvényhozam).

Az adobzas étti eredmény regressziés modelljének 0Osszefoglaldlarata
alapjan kozepes kapcsolat van a két tébyeizott (az R értek ugyanaz kell, hogy
legyen, mint a korrelacional). Az ANOVA tablazatpFobaja mutatja, hogy a teljes
modell szignifikans, az egyes téngkre vonatkozo teszt a koefficiens tablazatbdl derdl
ki, amely alapjan csak a flggetlen véaltoz6t (add@dési eredmény) fogadhatjuk el az
altalanosan hasznalt 5 %-o0s szignifikancia szirtettea konstans tagot mar nem (szig.
= 7,1 %). A szamitasok részleteit a 25. melléldetatmazza. A modellkészités végen
ellendriztem, hogy a feltételek teljesiltek: egyrésztombszkedaszticitas (reziduumok
konstans variancigja) illetve a hibatagok normdieszlasa, amelyet a modellben
hasznalt legkisebb négyzetek médszere biztoshatellersrzést bemutatd abrak a 26.
mellékletben lathatoak.

A miikodési cash flow regresszios modellje hasonléan fghimint az ebzo
valtozat. A modell 6sszefoglalé tablazata szerintis kbzepes kapcsolat van a két
tényed kodzott, azonban ez valamivel kisebb, mint az aslGétti eredménynél. Az
ANOVA tablazat F prébaja szignifikans 6sszeflggastat a teljes modellre, azonban a
tényedvizsgalat szerint itt is csak a fluggetlen valtoztiKodési cash flow) bir

magyarazé éwvel 5 %-o0s szignifikanciaszinten belll, a konsteats mar nem (szig. =
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13,3 %). A modellkészitésben teljesllt a homoszéaitdatas és a hibatagok normalis
eloszlasa is. A hibatagok normal eloszlasat a Kaglov-Smirnov egymintas préba is
visszaigazolta. A részletes szamitasok szintén @&625mellékletekben keriltek

elhelyezésre.

A kulon vizsgalt fuggetlen kétvaltozos modellekrut& egyittes bevonasukat is
elemeztem haromvaltozos regresszids fluggvény itéigdival. A modellben a harom
valtozo kozott szignifikdns kozepes korrelacids dempat van — ahogyan az mar
kordbban is bemutatasra kerilt —, amélyh két fuggetlen valtozd szerepe miatt
felléphet a multikollinearitas, s ez ronthatja gressziészamitast. A szamitds menete
hasonlo a kétvaltozos regressziészamitashoz. A Iindgkzesit tablazatanak R értéke
(R=0,512) alapjan csak kis javulas tapasztalhattsak az addzas &ti eredményt
figyelembe ved valtozathoz képest (R=0,505). Az ANOVA tablazattsnerepd F
érték szerint szignifikans a megalkotott modell,adkoefficiens tablazatbol deril csak
ki, hogy mely tényeikre igaz ez elkilonitve is. A t-teszt szignifikeenazintje alapjan
egyértelniien csak az adozassdl eredmeény bir magyarazéoéeel, a nikodési cash
flow mar nem, azonban a konstans tag hataresetb#m effogadhaté. A modell
feltételei (homoszkedaszticitas, hibatagok normélaszlasa) teljesliinek. Részletek a
27-28. mellékletben lathatdak.

Az elozéekben a bevonasos (Enter) modellt hasznaltam assgjdszamitas
soran, amely egyszerre viszi be a modellbe az §$8ggetlen valtozot. Tobb fliggetlen
valtozé esetén azonban maés lékégek is addédnak. A Forward-eljaras egyesével emeli
be a flggetlen valtozokat a modellbe a varianciahed jobb hozzajarulas alapjan,
amely jelen esetben csak az addzéstietredményt vonja be, aitkddési cash flow
valtozot mar nem. A Backward-eljaras a forditotfakmikodik, az 6sszes valtozobol
kiindulva hagy ki valtozokat az F értékek alapjampnban hasonl6 eredményt kapunk
itt is, mivel a niikddési cash flow-t kiveszi a modell és csak az add@btti eredmeényt

hagyja meg. Részletes szamitasok a 27. melléklestahatoalé™®

219 3ajtos — Mitev [2007]: 222-223. oldal
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A vizsgélt moédszerek mindegyike (korrelacidés ésresgrios szamitdsok)
alapjan arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy naimdaddzas étti eredmény, mind
pedig a nikodési cash flow értéke egyedileg szignifikansareki@s hatast gyakorol a
részvényhozamra, azonban jarulékosan — azaz a mdaiksmeretében — ez mar csak
az addzas étti eredményre igaz. igy a iikddési cash flow egyedileg igen, de az
adozas éitti eredmény ismeretében mar nem mutat szignifikédsszefliggést a
részvényhozammal, vagyis a vizsgalt adatbazisbaveBe- Burgstahler — Daley [1987]

kategorizalasabol a ,B” esettel talalkozunk.

37. abra: Az ado6zas ali eredmény és a ithodési cash flow egyedi és jarulékos

informaciotdbblete

~

piaci informé&ciok

Forras: Bowen — Burgstahler — Daley [1987] 727. alldsajat forditas)
A H3 hipotézisnek csak az efsrészét (cash flow adat egyedi informaciétbbblete)

tekintem elfogadottnak, a masodikat (cash flow ada@rulékos informaciétdbblete)

nem.
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VI. Osszefoglalas és kovetkeztetések

A hatdlyos magyar szabalyozas szerint a gazdalkedoka pénzlgyi
helyzetikél a beszamold kiegéséitmellékletében kell szamot adniuk. Az alkalmazott
modszerek kozil csak az éves beszamoloban van mésgkébban a Cash flow
kimutatast kotele@en szerepeltetni kell, azonban az egyssigett éves beszamoldra
mar nincs ilyen élirds. A hazai Cash flow kimutatas szabalyozasaowigag fiatal,
csak 19974l jelent meg az éves beszamold kotéleaszeként, s azota a szamviteli
torvény uUjrakodifikalasa soran esett at egy kisetdzlositason (sémaswitése, illetve
segib magyarazatokkal kiegészitése), igy valojdban meégk caz el§ valtozat
modositott verzidjanal tartunk. A kutatas soran agyar Cash flow kimutatassal
kapcsolatos helyzetet (szabalyozas és alkalmazgpéikoglat) vizsgaltam harom

részteruletre felallitott hipotézisek segitségével.

Az el hipotézis a hasznossag oldalardl kozeliti megnzatés azt vizsgalja,
hogy a szabalyozas 6sszhangban van-e a hazai aliatihgyakorlattal. A pénzigyi
helyzettel dsszefugginformaciok az érdekhordozok koziil &egesen a hitelék?°
szamara fontosak. igy ezen informaciokédiitasa csak akkor mésiil hasznosnak, ha
egyaltalan megjelenik olyan érdekhordozd, aki idjéamt.

A Szamwviteli térvény a méret alapjan tesz kulonkség Cash flow kimutatas
készitési kotelezettség tekintetében, ezért a Hipfatézisben a vallalati sokasagot ez
alapjan kettébontva elemeztem a hitéidatelezettségek megjelenését. A variancia-
elemzés azt mutatja, hogy a kisebb vallalkozisokaignifikAnsan kisebb aranyban
jelenik meg a hitelez mint érdekhordozd 6sszehasonlitva a nagyobb cétgekdzt
foként az egyes kotelezettségaranyok medianja igazsza: sikebben értelmezve a
hitelezi kotelezettségeket a kisebb vallalkozasok tobimt iélénél nem is jelenik meg
ilyen kotelezettség; mig thgabban értelmezve eénjgden alacsonyabb ardnyban, mint a
nagyobb cégeknél. Ez alapjan a méret szerint @®rteagkilénbdztetés indokoltnak
tinik, azonban tovabbi vizsgalat keretében lehetng ef€mezni, hogy az értékhatarok
j6 helyen vannak-e elbb a szempontbdl, esetleg szikség lenne-e egyéelkezéay
(példaul a hiteled kotelezettségek aranyanak) bevonasara éizasbkra vonatkozo6
kilénbségtételnél.

220 T4gabb értelmezésben a szallitokat is magabaaljag|
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A pénzugyi helyzet bemutatasat az alkalmazott gyakelemzésén keresztil
vizsgaltam a H1/b hipotézisben. A tapasztalat aztatja, hogy az egysZeitett éves
beszamoldt késiitvallalkozasoknal onkéntes alapon nem jelenik meQaah flow
kimutatas kozzététele,6ts jonéhanyan (37 %) meég a legegysibér mutatdszamok
kozléseébl is eltekintek, tulajdonképpen ezzel megsértvean®iteli torvény dlirasait.

Az éves beszamol6t 6sszedllitd vallalkozasoknélaigyaranyu a jogsértmagatartas,
mivel 30 %-uknak nem szerepel a kbzzétett beszgabzia a kotelgien ebirt Cash
flow kimutatas, &t a helyzetet sulyosbitja, hogy ezen esetek toldimgy (69 %) a
konyvvizsgalat sem tarta fel eme hidnyossagot. Zsgalt téma szempontjabdél azt a
kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy mindkét katediamavaldszitileg azért lehet hianyos
a beszamolo, mivel nincs olyan érdekhordozo, akikéznyszeritené, vagy nem a
beszamold keretében, hanem mas maodon jut hozz&i szigkséges informéaciokhoz,
példaul a banki hitelkérelmek elbiraldsahoz kédtakl keretében. Az elemzésben csak
a hitelesi érdekhordozdi igények vizsgalataval foglalkoztarhidnyossagok okainak
feltarasaval mar nem, ez egy tovabbi kutatasi itahgtne.

Egy kozzétett adat csak akkor valik informaciova, éh felhasznalok szamara
tobbletértékkel bir. A Cash flow kimutatas kozzélketebldl adoddéan csak akkor
hasznos, ha az abban szefegdlatok a beszamold tobbi részéhez képest hadzaidsit
ujdonsagértékkel birnak, ezt vizsgaltam a H1l/c téipisben. Altalanossagban nézve a
kimutatasokat néhany esetben (1,9 %) logikai etbemidasok tapasztalhatéak, vagyis a
kozzétett Cash flow kimutatas nagy valésiziggel hibas. Ebben az esetben kérdésként
merllhet fel, hogy habar a Cash flow kimutatastzkbették, de az hib4s adatokat
tartalmaz, akkor lehet, hogy ez a nagyobb problémert itt még félre is vezetik a
beszamold felhasznalodit (a konyvvizsgalat két esethem tarta fel a sulyosan hibas
adatokat). Az elemzés soran megallapitottam, hoggz-6sszeallitas modszedéb
részben kovetkéen — a direkt megoldassal késribbefektetési és finanszirozasi
kategoridban tobbségben vannak az Uj informacifaltaazd sorok, mig a tkodési
részben inkabb a mérlegles az eredménykimutatasbol levezetheagyis mar ismert
adatok vagy azok transzformécidja (példaul a mbédegz allomanyvaltozasok)
jelennek meg. Az indirekt tkodési cash flow soroknak nem feltétlentl kell
megegyeznilk a masik két kimutatdsbol szarmaztatbaiekekkel, mivel bizonyos
esetekben korrekcidkat kell alkalmazni, ahogy ar&amviteli térvény 7. melléklete is
utal (példaul a Cash flow kimutatasban az Addzégiedredmeényt a kapott osztalék

nélkul kell szerepeltetni), illetve sok publikacab foglalkoztak a téméval (ldsd az
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értekezés 82-83. oldalan leirtakat). A beszamolbklkadnban csak az eltérés létezését
vizsgaltam, s arra nem nyilt leiségem, hogy a kimutatds adatainak efyégét
elemezzem, hogy nem kellett korrigalni és ezérblvah megegyeznek az értékek, vagy
szlikseég lett volna a korrekciora a helyes cash ok kimutatasahoz, csak ezt nem
tették meg. Tovabbi kutatdsként mélyebb elemzékette végezni, de ehhez a
beszamoldnél mar részletesebb adatokra van szi&swyet leginkdbb mélyinterjuk

segitségével tartok megvaldsithaténak.

A magyarorszagi helyzet bemutatasa utan a H2 HiEotél nemzetkozi
0sszehasonlitdsban is megvizsgaltam a hazai spaBal¥s az alkalmazott gyakorlat
elhelyezkedéseét.

A korabbi nemzeti 6sszehasonlitd vizsgalatok topelsén azt allapitottak meg,
hogy éles kilénbség van az angolszasz és a kot#liseaurdpai orszagok kozott. A
csoportokon belill tovabbi bontasok is lehetségeshk,itt mar nincs egységes
elkilénités az egyes kutatasokban, és a csoportdiedinli kilonbségek is joval
kisebbek. Az 6sszehasonlitas szemléletes bemutatha#d példaul Nobes hierarchikus
csoportositasdnak &brajan (Nobes — Parker [200A8]).korabbi kutatasok a
szabdlyozésok széles teriletét fogtdk at, de céalny kérdés mentén vizsgalva az
egyes reszterileteket, példaul a Cash flow kimsitetacsak azt elemezték, hogy
koteled-e az elkészitése. Ezzel szemben a kutatdsombaralelypozas egy 8k
szeletét — a Cash flow kimutatast — vizsgaltamazigdval részletesebben egy kéikd
segitségével. Az elemzésbe a Nobes-nal sZefgpbrszagot valamint Magyarorszagot
és az IAS/IFRS szabalyrendszert kivantam bevoraiazl empirikus kutatas egy éve
alatt Kanadarol és Olaszorszagrol nem sikerUlt raldkéet kitdltetnem senkivel, igy
0sszesen 14 szabalyozas alapjan vegeztem el atdzdkait a H2/a hipotézis tesztelése
soran. Az 6sszehasonlitasndlszior egyesével bemutattam a vizsgalt 44 kérdémszer
az azonossagokat és az eltéréseket, a végul amdémgdk alapjan 4 csoportot
kulonitetem el klaszterelemzéssel:

0.) Nincs szabalyozas: Belgium, Franciaorszag;

1.) Fejbdé: Magyarorszag, Spanyolorszag;

2.) Klasszikus: Amerikai Egyesiilt Allamok, AusztealHollandia, ,IFRS”, Japan,
Németorszag, Svédorszag, Uj-Zéland;

3.) Tovabbgondolt: Egyesiilt Kiralysag, irorszag.
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A korabbi kutatasokkal 6sszehasonitva megallagithladgy a Cash flow kimutatas
szabdlyozésa terén kisebbek a kiulonbségek az egyedgok kozott, s a tobbség az
altalam ,Klasszikusnak” nevezett csoportban tat@lhaA masik harom csoport
jelentsen eltér edl, bar kilonboa tényedk miatt:

0) Belgiumban és Franciaorszagban nincs szabalyorés terlletre;

1) Magyarorszag és Spanyolorszag rendelkezik spatidsal, de ez viszonylag kis
terjedelnti €s merev a tébbivel 6sszehasonlitva;

3) az Egyesiilt Kiralysag és irorszag (kozos a dyabasuk) a korabbi ,Klasszikus”
megoldastol két terlleten hajtott végre modosit@€96-t6l), a pénzbazis
lesZikitésében illetve a részletesebb kategorizalasbahatom helyett nyolc
kategoria).

Az IAS/IFRS-ek folyamatban lévfelllvizsgalata soran a nemzetkozi szabalyozas a
.Klasszikus”-t6l a ,Tovabbgondolt” felé mozdul dEmellett megéllapithatjuk azt is,
hogy a Cash flow kimutatds szabalyozdsaban nemny#gé az angolszasz /
kontinentalis eur6pai megbontas.

A nemzetkozi 0Osszehasonlitdssal foglalkozé kut&tagmbb iranya — az
IAS/IFRS-ek egyre szélesebb Koalkalmazasabol erédn — az azonos szabalyozasi
keretek kdzott alkalmazott nemzeti gyakorlatra Bglgott at. Egyre tobb orszagban a
tézsdei vallalkozasok a konszolidalt beszamoléikair&?IFRS szabalyrendszer szerint
kotelesek elkésziteni, igy ezek vizsgalatanal azedireltérések csak az alkalmazott
gyakorlat miatt jelenhetnek meg, s nem befolyasajakilonbségeket az eléér
szabalyrendszer. Az elemzések itt is széles szélinwiriletet, de témanként csak
néhany kérdés mentén éfilggesen vizsgaltak, azonban az eredmények tovablarz
mutatjak, hogy az alkalmazott gyakorlatban is agoszasz és a kontinentalis europai
orszagok valaszthatok szét két csoportra (Nobekl[]20Az értekezésben a vizsgalatot
a Cash flow kimutatés terlletéreiikizettem le, azonban itt részletesebben vizsgélva
azt, az IAS 7 szerint 6sszesen 9 valasztasi dsbgtmentén (2 formai és 7 tartalmi
kérdésben). A kutatdsba a Nobes Aaltal vizsgalt &agot vontam be, de kulon
modellben vizsgaltam a Magyarorszaggal kiegészitéliozatot is. Altalanosan azt
tapasztaltam, hogy a tdbbség a standard altalgi\alapesetet hasznalja, s az alternativ
megoldas kevésbé jelenik meg az alkalmazott gyatah. Egyetlen kivétel volt, ez a
muikodési kategoria Osszedllitasi modszere, amelynak -ausztral vallalkozasoktol
eltekintve — szinte mindenki az opcionalisan megeletf indirekt logikat alkalmazta.

Az alkalmazott gyakorlat kérdésenkénti Osszehaswali utdn klaszterelemzéssel
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készitettem el a hierarchikus csoportositast. Addmgram alapjan itt mar a korabbi
kutatdsokban megjelent angolszasz és kontinemtatipai bontas rajzolddott ki, mivel
a vizsgalatban az ausztral és a brit vallalkoz&wsokiltek ebszor levalasztasra, majd a
hat kontinentalis eurdpai orszag alkotott egy kid8oportot, amelyet ezutdn meg két
harom tagu részcsoportra lehetett felbontani. GAkfilonbségek a javasolt és az
alternativ megoldasok kozti valasztas aranyabampelk meg a kdvetkék szerint:

1) Egyedil Ausztralidban alkalmazzak dbtitbbségben a javasolt direkt megoldast

a mikodeési cash flow kategodria dsszeallitasara (a tobdragban csak elvétve),

és a tobbi kérdésben is jelletimb a javasolt alapesetek valasztasa;

2) Az Egyesult Kirdlysdgban inkdbb az opcionalisamgedélyezett megoldasok
hasznalata a jelleniz;
3) Hollandiaban, Olaszorszagban és Spanyolorszagkantes, de kisebb mértékben
inkabb az ajanlott megoldas alkalmazésa a gyakori*;
4) Franciaorszagban, Németorszagban és Svédorszdgbbségében a javasolt
megoldas mellett dontenek, s ritkan élnek az atérdehetségekkel*.
* A miukodési kategoria a 2-4 csoportokban kivétel, migeinte mindenki a
megengedett indirekt logikat valasztotta.

A modellben Magyarorszagot elhelyezve érdemben maéitozik a kép, a
kontinentalis eurdpai csoportba keriltiink, s azatilba ,Koztes” alcsoportban
szerepelink, de a csoport masik harom tagjahoz skég@zelebb vagyunk a brit
gyakorlathoz.

Az elvégzett kutatasnal két irdnyban lehet tovamtiléegyrészt a vizsgalatba
bevont orszagok korét tekintve, példaul érdekeadesm magyar helyzetet 6sszevetni a
tobbi kelet-k6zép-eurdpai orszaggal, masrészt angrdl mas teriletein is lehetne

meélyseégi vizsgalatokat folytatni.

A gazdalkod6 egységek teljesitményét sokféleképprhetgik, egyarant
hasznalhatunk eredmény vagy cash flow adatokat idetve a 6zsdei cégek esetében
kilso teljesitményméiként a részvényhozamot is elemezhetjik. A H3 hipségnben
a magyar dzsdei vallalkozasok eredmény és cash flow adat@bsgaltam a
részvényhozammal dsszefliggésben. Az elemzésbenalldaw 2005-2011 kozotti
idoszaka szerepelt, amebilb- a felhasznalt modellek kilogo és extrém értékekalo
erzékenysége miatti megtisztitdsa utan — 6sszes@seten alapultak a szamitasok. A

felhasznalt adatokbdl az adézasteleredmény és a thddési cash flow értéke mutatta
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a legnagyobb 0Osszefliggést a részvényhozammal, igszetesebb vizsgalatokban
ezekkel dolgoztam tovabb. A két beszdmoloban skersat részvényhozammal valo
egyedi 0Osszefliggését 6s86r az irany vizsgalata nélkuli korrelaciészansiahs
elemeztem, amely alapjan mindkét esetben szigmdikgyenge pozitiv kapcsolatot
allapitottam meg. Az adatok jarulékos 0sszeflggeadrarcialis korrelacios egyutthatot
alkalmaztam, amelynél az ad6zaétteleredménynél megmaradt a szignifikans gyenge
pozitiv kapcsolat a cash flow valtozo kontrollalasellett, viszont ez forditva az
altalanosan elfogadott szignifikancia szinten mémmmutathato ki. Az 6sszefliggés-
vizsgélatnal az irany bekapcsolasaval regressziddeheket allitottam fel, ahol az
ad6zas éltti eredmény és a ikodési cash flow adat volt a fluggetlen valtozo, a
részvényhozam pedig a fitgyaltozd. A kéttényeis (egy fuggetlen és egy flgg
valtozo) regresszional mind az addzastteleredmeény, mind a tkkddési cash flow
szignifikans — konstans nélkili — lineéris 0sszgigl mutat a részvényhozammal. A
fuggetlen véltozék egylttes bevonasa soran, azammtényesds (két fliggetlen és egy
fuggd valtozéd) modellt felépitve azonban azt kaptam, yhagszignifikans lineéaris
egyenletben csak az adodzastieleredmeény probaja mutat egyedileg is szignifikan
Osszefliggést, a hodési cash flow és a konstans tag mar nem. Mindkesgalat
alapjan arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy amazds targyat képézkdrben az
adozas éitti eredmeény egyedileg és jarulékosan is tobbletmfcioval bir a
részvényhozammal 0Osszefiiggésben, @kddési cash flow adatrél azonban csak
egyedileg mondhato ez el, jarulékosan mar nem.

Az elemzésnél csak a cégek beszamolbdiban megjeleéatokat hasznéaltam fel,
amelyek — a szabalyozas szabadsagabobened azonban nem minden esetben éltek
ugyanazzal a cash flow kategoria besorolasi vanati Tovabbi kutatasban lehetne
elemezni, hogy az alkalmazott gyakorlat egységesijavitjia-e a modell magyarazo
erejét, illetve a problémas besorolasi tékérl tovabbi valtozdkkal lehetne a modell
finomitdséat tesztelni. A vizsgalatba csak a 200512R6z06tt folyamatosan &zsdén
szerepd és a tébbi feltételnek is megfélalégeket vontam be, de az elemzést ki lehetne
terjeszteni adzsdére kozben beléagy onnan kilép vallalkozasokra is. Ezerbbités
esetén mar elegefidadatmennyiség allna rendelkezésre ahhoz, hogy ékés
bontdsban is lefuttathatdak legyenek a modelleénlaan a cégenkénti vizsgélathoz a

legfeljebb 7 év adatat még kevésnek talalom.
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Az értekezésemben csak a szamviteli beszamolokzarepd Cash flow
kimutatasokkal foglalkoztam. A Cash flow kimutatésazonban sokkal szélesebb
témakort olelnek fel, igy tovabbi kutatdsokra adreketiséget akar a szamvitel
teriletén maradva (példaul a vallalaton belil hakzmle nem kodzzétett Cash flow
kimutatasok) akar a hatarterlletekre evezve (példénzigyi vagy vallalatértékelési
megkdzelitések).

Az értekezéshen a szamviteli beszamoldékban megjel€ash flow
kimutatasokkal kapcsolatos szabalyozasokat ésnadlztt gyakorlatot mutattam be,
amelynek soran a magyar helyzetet nemzetkozi 6asealitasban is elhelyeztem. Az
elemzések alapjan a kovetkeerileteken fogalmaztam meg fejlesztési lébégeket a
hazai szabalyozas és alkalmazott gyakorlat teldbést.

A hiteleai érdekhordozoOk vizsgalata soran kimutattam, hogynérlegben
sokszor nem is jelenik meg veluk kapcsolatos kaetteég, amely a kisvallalatok tébb
mint felére igaz, de a nagyobb cégeknél is taldletumk ilyen esetekkel. A kdzzétett
kiegészib mellékletek elemzése azt mutatta, hogy sok esetbgazdalkodok nem
tartjak be a Szamviteli torvény éilasait, s nem készitik el a pénzigyi helyzet
jellemzését, illetve az éves beszamoldéban a Cashkimutatast. Kis éfordulassal az
elkészitett Cash flow kimutatasok ellentmondastabaraznak a beszamold tobbi
részével 6sszehasonlitva, vagyis valGdem hibasak. Mindkét megallapitasbol éren
azt javaslom, hogy érdemes lenne atgondolni a @astkimutatasra kotelezettek korét
a stikités iranyaba, amelynek soran célfzdenne az érdekhordozoi igények
megjelenését is figyelembe venni a kdltség-hashromlapjan. Sitkebb kofi kotele
elsirast tobb fejlett orszag is alkalmaz (Amerikai Egiflt Allamok, Hollandia, Japan,
Németorszag), s kétben még szabalyozas sincs (Belgium, Franciaorsi),ez
utobbit nem tartom kévetetigpéldanak.

A nemzeti Cash flow kimutatasok 0OsszehasonlitAga@nsdlagyarorszag a
kisterjedelnti és merev szabalyozasaval a 6§’ csoportba kerllt. Fejlesztésre vagy
a nemzetk6zi szabdalyozas adaptalasa vagy a vitisgalaszerepl fejlett orszagok
szabdlyozésa irdnyaba tordémlmozdulas johet szoba. Két terileten kellertilaie
lépni, egyrészt részletesebb szabalyalkotasra valmakség, masrészt a tobbi
szabalyozashoz hasonléan nagyobb szabadsagot ekddigtositani a gazdalkodok
szamara a kimutatas elkészitésénél. Az egyik iligilet a nikddési cash flow

kategoria 0sszedllitdsa, amelynél — a nagyobbrirdoiotartalombél erdégn — a direkt
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megoldast legalabb megengedni, esetleg javasagly vadikalisabb ételépés esetén
koteleden ebirni lehetne.

A magyar 6zsdei cégek korében az IAS 7 szerinti alkalmazotikgrlat
dsszhangban van a nyugat-europai orszagok gyakealatigy itt mar utolértikket,

ezeért nincs szukseég tovabbi fejlesztésre.

A Cash flow kimutatas Osszeallitasa soran soksat@alkbzunk tagolastani
problémakkal, amelyet a Cash flow kimutatas hibaékaseoktak felroni, pedig igazabol
itt jelenik meg a kdzgazdasdgtan harmas tagolasismere (rikddés, befektetés,
finanszirozas), s a beszamol6 masik két kimutatisal etél. Ebbsl adéddan a Mérleg
és az Eredménykimutatas van lemaradasban, de mivdgnyvvezetés soran ezek
kapnak prioritast, majd utana készil el a Cash #owtatas, ezért néz ki forditottan a
helyzet. A jelenleg az IASB-FASB k6z0s projektjébfmlyamatban 1€ pénzigyi
kimutatasok felllvizsgalata pontosan ebbe az iranylmzdul el, vagyis ez varhaté a
szamvitel jowjében. A kérdés csak az, hogy a magyar szabalyalé&stszakma ezt
milyen lemaradassal fogja kovetni, vagy jobb egetlegyitt halad vele, esetleg

attoroként elébe megy a valtozasoknak.

A kutatas soran szerzett tapasztalataim alapjakssgésnek tartom a szakma
minden résztvelje szamara a Cash flow kimutatassal kapcsolatoseretgik
szinvonalanak emelését, amelyet a hasznossag rold&ézelitenék meg, vagyis
képzések, publikaciok, tanulmanyok soran vilagitamé a Cash flow kimutatas

elényeire. Remélem a disszertaciommal sikerll ehHelyamathoz hozzajarulnom.
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2. melléklet: A cash flow adatok informéaciéértékéve foglalkozo
empirikus kutatdsok mutatoi

Bowen — Burgstahler — Daley (1986 és 1987)

NIBEI: Net Income before Extraordinary Adézott eredmény a rendkiviili tételek és a

Items and Discontinued Operations

NIDPR: Net Income plus Depreciation

and Amortization

WCFO: Working Capital from
Operations

CFO: Cash Flow from Operations
CFAIl: Cash Flow after Investment

CC: Change in Cash and Short-Term

Marketable Securities

Rayburn (1986)
CF: Operating Cash Flow

AA: Accrual Adjustments

DEPR: Depreciation, Depletion and
Amortization

DWC: Change in Working Capital
DTAX: Change in Deferred Taxes

Wilson (1986)
CO: Cash from Operations

CA: Current Accruals
NA: NonCurrent Accruals
R: Revenues

184

megs#nt tevékenysegek nélkil
Ertékcsokkenéssel névelt netté eredmény

Mikods toke a nikddési tevékenysédib

Mikodési cash flow

Cash flow a befektetések utan
(= mitkodési + befektetési cash flow)

Véltozas a pénzeszkdzokben és a rovid
tavu piacképes értékpapirokban
(= mik. + bef. + fin. cash flow)

Mkodési cash flow
LJAccrual” eltérés

Targyi eszkdzok és immaterialis javak
értéekcsokkenése

Mikods téke valtozasa
Halasztott adok valtozasa

Miikodési cash flow
Rovid tava ,accruals”
Hosszu tavu ,accruals”
Bevételek



Dechow (1984)

E: Earnings (excluding Extraordinary
Items and Discontinued Operations)

AWC: Change in Working Capital
CFO: Cash from Operations
NCF: Net Cash Flow

Dechow — Kothari — Watts (1998)

E: Earnings before Extraordinary Iltems
and Discontinued Operations

CF: Cash Flow from Operations
A: Operating Accruals
S: Sales

Barth — Cram — Nelson (2001)

EARN: Income before Extraordinary
Items and Discontinued Operations

CF: Net Cash Flow from Operating
Activities

ACCRUALS: Total Operating Accruals
AAR: Change in Accounts Receivable
AINV: Change in Inventory

AAP: Change in Accounts Payable and
Accrued Liabilities

DEPR: Depreciation
AMORT: Amortization
OTHER: Net of All Other Accruals

Eredmény (rendkivili tételek és a
megsint tevékenységek nélkil)

Miikods téke valtozasa
Miikodési cash flow
Pénzeszkdzok valtozasa

Adozott eredmeény a rendkivili tételek és a
megsint tevékenységek nélkul

Miikodési cash flow
Mikodési ,,accruals”
Ertékesités bevétele

Adozott eredmeény a rendkivili tételek és a
megsint tevékenységek nélkul

Miikodési cash flow

Osszes kodési ,accruals”
Vewi kovetelések valtozasa
Készletek valtozasa

Sz4Allitoi és egyeb kotelezettségek
valtozasa

Targyi eszkdzok értékcsokkenése
Immaterialis javak értékcsokkenése
Egyéb ,accruals” elemek
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3. melléklet: Vallalkozasok kotelezettség értékeitkealapstatisztikai

Adatok szama ‘ Trimmelt L o Relativ . . |

Ervényes| Hianyzd Atlag atlag (5 %) Median Széras S76r4S Ferdeség| Cslicsossd

Kisebb 317 892 0 4 3 1 12 333% 104 26 442

Létszam Nagyobb 6 167 0 181 138 68 746 412% 25 912
Osszesen 324 059 0 7 4 1 106| 1541% 170 43 180

Kisebb 317 892 0 49 524 36 621 8 374 141 545 286% 11 347

Arbevétel Nagyobb 6 167 0] 8695115 5019765 2039860 49 961 801 575% 23 738
Osszesen 324 059 0 214 054 71 987 8 804 6993 643 3267% 162 37 468

Kisebb 317 892 0 125 127 42 621 6 858 12932979 10336% 304 102 069

Mérlegféosszeg | Nagyobb 6 167 0| 14237162 5541956 1555635 134770079 947% 27 936
Osszesen 324 089 0 393 68(Q 91 188 7205 22658 153 5755% 163 33 215

Kisebb 317 892 0 64 953 24 272, 3929 7964 104 12261% 428 203 984

KOT Nagyobb 6 167 0] 9177219 2859993 782345 108 611069 1183% 28 987
Osszesen 324 059 0 238 364 49 718 4138 16977186 7122% 186 41 507

Kisebb 25770 292 122 9 737 249 0 85 624 879% 48 3024

HSK Nagyobb 1032 5135 517 069 2 764 0 5415143 1047% 15 238
Osszesen 26 802 297 257 29 272, 265 0 1069872 3655% 75 6 177

Kisebb 129 808 188 084 72 497 3097 1511 5917009 8162% 192 39 192

HLK Nagyobb 4392 1775 4435 259 608 229 9271 44649583 1007% 18 406
Osszesen 134 200 189 859 215 27§ 5732 1 658 9984 886 4638% 93 10 109

Kisebb 59 279 258 613 31 155 801 883 288 266 925% 27 1031

HLK:BH Nagyobb 2654 3513 875 917 71 657 38 091 7 863 275 898% 20 503
Osszesen 61 933 262 126 67 356 1266 1 000 1660567 2465% 94 11 048

Kisebb 317 892 0 10 093 59 0 1897 471 18800% 376 147 74(

HLK:T Nagyobb 6 167 0 897 22§ 30 790 0| 20147611 2246% 46 2 392
Osszesen 324 059 0 26 976 80 0 3357129 12445% 256 74 054

Kisebb 317 892 0 19 510 1910 0 3270010 16760% 391 154 851

HLK:NT Nagyobb 6 167 0| 2261 465 330 904 4191 28417 426 1257% 22 546
Osszesen 324 059 0 62 176 3429 0 5094 010 8193% 173 36 023




Ervgr?;?sk Szﬁgﬁyzé Atlag é-[lgr;?ée& ) Median Szoréas F;;(l,)?g\sl Ferdeség Csﬂcsossél;

Kisebb 304182 13710 36 118 14 831 2934 5822056 16120% 545 299 123

RLK Nagyobb 6 166 1] 5932961 1752607 603999 79809248 1345% 36 1 581
Osszesen 310348 13711 153 276 29 974 3099 12666080 8264% 231 62 948

Kisebb 76 673 241 219 22120 1616 1760 874987  3956% 255 68 264

RLK:HK |Nagyobb 3 605 2 562 955 455 251991 131339 7174 260 751% 22 585
Osszesen 80 278 243 781 64 033 2 940 2 000 1754796 2740% 98 11 527

Kisebb 194 115 123 777 9920 3 455 687 45 517 459% 62 9 955

RLK:SzZ |Nagyobb 6 01Y 150 729 815 399842 184109 4204777 576% 23 662
Osszesen 200 132 123 9271 31 564 7 002 780 740 671  2347% 127 21 223

Kisebb 135056 182 834 35330 1415 820 8 705504 24641% 367 134 661

RLK:T Nagyobb 3689 2478 973 677 211019 52349 7986 590 820 26 795
Osszesen 138 745 185 314 60 279 2 164 900 8 688 444 14414% 360 132 124

Kisebb 317 892 0 19 550 10 921 1 554 471486 2412% 410 198 484

RLK:NT | Nagyobb 6 167 0f 5349561 1349037 496549 79074419 1478% 36 1613
Osszesen 324 059 0 120 983 22 461 1653 10941783 9044% 263 84 282

Kisebb 317 892 0 24 846 5191 0 33417271 13450% 383 150 195

OHK Nagyobb 6 167 0| 2819989 847492 87023 32017164 1135% 22 530
Osszesen 324 059 0 78 038 9 924 0 5532224 7089% 163 31 142

Kisebb 317 892 0 30 903 11 324 202 3342188 10815% 382 150 117

OHKSZz |Nagyobb 6 167 0] 3532052 1447869 405320 33187651 940% 21 523
Osszesen 324 059 0 97 532 23 828 243 5669542 5813% 159 29 707




M-Estimators
Atlag Huber's Tukey's Hampel's Andrews'
M-Estimato” | Biweigh | M-Estimator® Wavé
Kisebb 4 2 1 1 1
Létszam Nagyobb 181 75 62 69 62
Osszesen 1 2 1 1 1
Kisebb 49 524 10 581 6 541 8 266 6 514
Arbevétel Nagyobb 8695 116 2 290 376 1831 974 2 045 623 1828 274
Osszesen 214 034 11175 6 760 8 538 6 732
Kisebb 125121 8 652 5331 6 690 5 310
MérlegfstsszegNagyobb 14 237 142 1 793 84( 1 396 905 1570621 1 394 353
Osszesen 393 640 9 134 5 509 6 906 5 487
Kisebb 64 95 4 960, 3014 3 850 3001
KOT Nagyobb 9177 21P 893 494 676 816 765 668 675 297
Osszesen 238 344 5247 3125 3987 3112
Kisebb 9 73]
HSK Nagyobb 517 06p
Osszesen 29 242
Kisebb 72 497 1871 908 1275 902
HLK Nagyobb 4 435 259 116 929 66 484 87 018 66 200
Osszesen 215 2748 2 052 988 1377 982
Kisebb 31 15% 1088 418 652 414
HLK:BH Nagyobb 875 91) 48 167 26 007 36 078 25 871
Osszesen 67 346 1232 481 731 477
Kisebb 10 09
HLK:T Nagyobb 897 22B
Osszesen 26 996
Kisebb 19 510
NLK:NT Nagyobb 2 261 46p 5482 851 1419 843
Osszesen 62 146




M-Estimators
Huber's Tukey's Hampel's Andrews'
Atlag M-Estimator® Biweight’ M-Estimator’ Wavé
Kisebb 36118 3703 2 248 2 865 2 239
RLK Nagyobb 5932 96]L 693 229 538 814 605 155 537 90(
Osszesen 153 2146 3928 2 335 2971 2 325
Kisebb 22 120 2230 1185 1627 1178
RLK:HK | Nagyobb 955 45p 159 573 114 768 139 435 114 386
Osszesen 64 033 2533 1314 1794 1 305
Kisebb 9 92( 908 407 561 405
RLK:SZ |Nagyobb 729 81p 210 868 164 841 191 309 164 479
Osszesen 31544 1032 453 623 450
Kisebb 35 330 1027 483 711 479
RLK:T |Nagyobb 973 67§ 68 695 36 019 48 352 35 849
Osszesen 60 2749 1116 528 768 524
Kisebb 19 550 2 026 1094 1435 1088
RLK:NT |Nagyobb 5 349 56 567 042 439 815 497 998 438 732
Osszesen 120 9§43 2161 1144 1499 1139
Kisebb 24 844
OHK Nagyobb 2 819980 108 844 53 371 79 271 52 939
Osszesen 78 038
Kisebb 3090 267 55 87 54
OHKSZ |Nagyobb 353205 466 391 357 103 411 422 356 327
Osszesen 97 532 321 67 108 67

a. The weighting constant is 1,339.

b. The weighting constant is 4,685.

c. The weighting constants are 1,700, 3,400, ab@iC8,
d. The weighting constant is 1,340*pi.

e. Some M-Estimators cannot be computed becaube tiighly centralized distribution around the naedi



4. melléklet: Vallalkozasok kotelezettség aranyairkaalapstatisztikai

Atlag 'Trlmmelt Median| Szoras Rel,at,'v Ferdeség Cslcsossa
atlag (5 %) szoras

Kisebb | 10,99 6,6%| 0,0%| 25,7%| 235,8% 2,53 5,26

A _HLK Nagyobb] 10,1% 7,4%| 1,0%| 17,9%| 176,8% 2,46 6,21
Osszesen10,9% 6,6%| 0,0%]25,6%)]234,9% 2,54 5,31

Kisebb 1,89 0,0%| 0,0%]| 13,3%| 741,0% 7,28 50,93

A _HLK_BH |Nagyobb] 3,7% 1,7%| 0,0%]| 10,7%| 290,1% 4,73 26,66
Osszesep 1,8% 0,0%| 0,0%]13,2%|724,0% 7,25 50,79

Kisebb 5,89 2,4%| 0,0%| 17,5%| 302,9% 3,77 14,56

A _HLK_NT |Nagyobb| 7,7% 5,2%| 0,3%]| 15,0%| 196,4% 2,96 9,90
Osszesef 5,8% 2,4%| 0,0%]17,5%)]300,3% 3,76 14,51

Kisebb | 45,99 45,4% 38,699 36,2%| 78,9% 0,30 -1,39

A RLK Nagyobb| 44,4% 43,7% 41,599 26,2%| 59,1% 0,35 -0,84]
OsszeseN45,9% 45,4%| 38,7%]36,1%| 78,6% 0,30 -1,38

Kisebb | 36,89 35,4%| 24,79 34,6% 93,9% 0,70 -0,92

A_RLK_NT |Nagyobb] 37,9% 36,7% 33,394 25,9% 68,4% 0,58 -0,60
Osszesen36,9% 35,4%| 24,9%]34,5%| 93,5% 0,70 -0,91

Kisebb 5,49 1,8%| 0,0%| 17,7%| 327,8% 4,07 16,71

A _RLK_HK |Nagyobb| 7,7% 5,6%| 0,1%| 13,7%| 177,3% 2,71 9,27
Osszesef 5,5% 1,9%| 0,0%]17,7%|323,9% 4,05 16,68

Kisebb | 10,89 7,2%| 0,4%]| 21,5%| 199,0% 2,60 6,44

A _RLK_SZ |Nagyobb] 16,9% 14,7% 10,694 18,8% 111,1% 1,79 3,49
Osszesen10,9% 7,4%| 0,5%]21,5%]196,6% 2,58 6,37

Kisebb | 11,09 7,0%| 0,0%| 24,4%| 221,0% 2,48 5,31

A_OHK Nagyobb] 15,3% 12,8% 6,1%]| 20,5%| 133,6% 1,67 2,63
Osszesefll,1% 7,1%| 0,0%]24,3%|218,9% 2,47 5,27

Kisebb | 21,39 18,1% 3,3%]| 30,7%| 144,0% 1,40 0,70

A_OHKSZ |Nagyobb| 32,1% 30,6% 27,194 26,0% 81,1% 0,67 -0,47
Osszesef21,5% 18,3%| 3,7%]30,6%|142,4% 1,38 0,66
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M-Estimators
Atlag Huber's Tukey's Hampel's | Andrews'
M-Estimator” | Biweight | M-Estimator’| Wavé
Kisebb 10,99
A HLK Nagyobb 10,1% 1,3% 0,3% 0,5% 0,3%
Osszesen 10,9%
Kisebb 1,89
A _HLK_BH |Nagyobb 3,79
Osszesen 1,8%
Kisebb 5,89
A_HLK_NT [Nagyobb 7,7% 0,4% 0,1% 0,1% 0,1%
Osszesen 5,8%
Kisebb 45,99 42, 7% 44,1% 45,6% 44,1%
A_RLK Nagyobb 44,4% 42,3% 42,5% 43,0% 42,5%
Osszesen 45,9% 42.7% 44,0% 45,5% 44,0%
Kisebb 36,89 28,9% 27,4% 31,5% 27,4%
A_RLK_NT |Nagyobb 37,9% 34,7% 34,5% 35,6% 34,5%
Osszesen 36,9% 29,1% 27,7% 31,6% 27,7%
Kisebb 5,49
A _RLK_HK |Nagyobb 7,79 0,2% 0,0% 0,0% 0,0%
Osszesen 5,5%
Kisebb 10,89 0,5% 0,1% 0,1% 0,1%
A_RLK_Sz |Nagyobb 16,9% 11,9% 10,3% 12,0% 10,3%
Osszesen 10,9% 0,6% 0,1% 0,2% 0,1%
Kisebb 11,09
A_OHK Nagyobb 15,3% 7,6% 4,5% 6,9% 4,5%
Osszesen 11,1%
Kisebb 21,39 4,3% 1,2% 2,0% 1,2%)
A_OHKSZ [Nagyobb 32,1% 28,5%  28,5%) 29.9% 28,59
Osszesen 21,5% 4,8% 1,4% 2,4% 1,4%

a. Some M-Estimators cannot be computed becaube diighly centralized distribution
around the median.
b. The weighting constant is 1,339.
c. The weighting constant is 4,685.

d. The weighting constants are 1,700, 3,400, ab@08,
e. The weighting constant is 1,340%*pi.
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5. melléklet: Vallalkozasok hitelesi kdtelezettség aranyainak
normalitds vizsgalatai €s varianciaanalizise

Case Processing Summary

Cases
Mutato Kat Valid Missing Total
N Percent N Percent N Percent

0,0%| 317892 100,0%
0,0% 6 167 100,0%
0,0%| 324059 100,0%
0,0%| 317892 100,0%
0,0% 6 167 100,0%
0,0%| 324059 100,0%

Kisebb 317892 100,0%
A_OHK Nagyobb 6 167 100,0%
Ossz. 324 059 100,0%
Kisebb 317892 100,0%
A_OHKSZ | Nagyobb 6 167 100,0%
Ossz. 324 059 100,0%

oO|jlOo|jO0|lO|O|O

Tests of Normality

i Kolmogorov-Smirnof
Mutato Kat — .
Statistic df Sig.
Kisebb 375 317 892 ,00(
A _OHK Nagyobb 227 6 167 ,00(
Ossz. ,369 324 059 ,000
Kisebb 244 317 892 ,00(
A_OHKSZ | Nagyobb 1109 6167 000
Ossz. ,241 324 059 ,000

a. Lilliefors Significance Correction
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A_OHK Stem-and-Leaf Plot for Kat= 1

Frequency Stem & Leaf

224804,0
1773,00
1581,00
1400,00
1400,00
1274,00
1204,00
1172,00
1154,00
1104,00
1029,00
1066,00
1099,00

981,00
978,00
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932,00
968,00
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840,00
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809,00
832,00
811,00
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793,00
554,00

9.
10.
10.
11.
11.
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12.
13.
13.

14

0.
0.
1.
1.
2.
2.
3.
3.
4.
4.
5
5
6
6
7
7
8
8
9

o]
&
&
&
&
&
&
&
&
&
&
&
&

L&
L&
&
&
&
&
&
&
&
&
&
&
&
&
&

00000000000000000000000000000

64059,00 Exlre'mes (>=,143)

Stem width:  ,0100
Each leaf: 2318 case(s)

000000000000000000000000000000000000000000000000000

000000000000000&

A_OHK Stem-and-Leaf Plot for Kat= 2

Frequency Stem & Leaf

2973,00
493,00
442,00
402,00
360,00
317,00
231,00
187,00
134,00
162,00

98,00
70,00
13,00

0

.- 000000000000000000000000000000

0. 555666777888999

5.
6.

1. 000111222333444
1. 5556667778899
2. 000112223344

2. 5566778899

3.
3
4
4
5.

00122344

. 567789
. 01234
. 56789

0123&
6&&
&

285,00 Extremes (>=,61)

Stem width:  ,1000
Each leaf: 31 case(s)

000000000000000000000000000000000000000000000011111

112222233334444

194



A_OHK Stem-and-Leaf Plot

Frequency Stem & Leaf

226994,0 0.
1928,00 0. &
1687,00 1.&
1500,00 1.8&
1473,00 2. &
1356,00 2. &
1280,00 3. &
1234,00 3. &
1230,00 4. &
1157,00 4. &
1083,00 5. &
1115,00 5. &
1146,00 6. &
1031,00 6. &
1024,00 7. &
1011,00 7. &
982,00 8. &
1020,00 8. &
961,00 9. &
914,00 9. &
932,00 10. &
872,00 10. &
908,00 11. &
850,00 11. &
872,00 12. &
862,00 12. &
843,00 13. &
840,00 13. &
868,00 14 . &
823,00 14 . &
763,00 15. &
800,00 15. &
115,00 16. &
63585,00 Extremes
Stem width:
Each leaf:

000000000000000000000000000000

(>=,161)

,0100
2341 case(s)

000000000000000000000000000000000000000000000000000

000000000000000&

& denotes fractional leaves.
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A_OHKSZ Stem-and-Leaf Plot for Kat= 1

Frequency Stem & Leaf

167882,0 0. 00000000000000000000000000000 000000000000000000000000000000000000000000000000000 1111112222333444
18754,00 0. 55566778899
13865,00 1. 001122334
11498,00 1. 56789
10374,00 2. 01234
8997,00 2. 56789
8313,00 3. 01234
7634,00 3. 56789
6989,00 4. 01234
6375,00 4. 56789
5882,00 5. 01234
5472,00 5. 56789
4954,00 6. 01234
4662,00 6. 56789
4224,00 7. 02&

3857,00 7. &&

3624,00 8. &&

364,00 8. &
24172,00 Extremes (>=,86)

Stem width: ~ ,1000
Each leaf: 1731 case(s)

A_OHKSZ Stem-and-Leaf Plot for Kat= 2

Frequency Stem & Leaf

189,00
134,00
149,00
109,00
76,00

55556666777888999
000112223344
5556667778899
0112223344

566789

62,00 011234

52,00 5678&

53,00 10 . 00000

Stem width:  ,1000
Each leaf: 11 case(s)

1049,00 0. 00000000000000000000000000000 000000111111111111111111122222222222222223333333333 334444444444444
566,00 0. 55555555555666666666677777777 7888888888899999999999
503,00 1. 00000000011111111112222222233 33333334444444444
410,00 1. 55555556666666667777777888888 8899999999
398,00 2. 00000000111111222222223333333 34444444
382,00 2. 55555566666667777777788888889 99999
380,00 3. 00000011111122222223333333444 44444
319,00 3. 5555566666777777888888999999
311,00 4. 0000011111122222233333344444
307,00 4 . 555555666666777777888889999
247,00 5. 00000111122222333334444
259,00 5. 555556666677777888899999
212,00 6. 0000111222223334444
6.
7.
7.
8.
8.
9.
9.

A_OHKSZ Stem-and-Leaf Plot

Frequency Stem & Leaf

168931,0 0. 00000000000000000000000000000 000000000000000000000000000000000000000000000000000 1111112222333444
19320,00 0. 55566778899
14368,00 1. 0011223344
11908,00 1. 56789
10772,00 2. 01234
9379,00 2. 56789
8693,00 3. 01234
7953,00 3. 56789
7300,00 4. 01234
6682,00 4. 56789
6129,00 5. 01234
5731,00 5. 56789
5166,00 6. 01234
4851,00 6. 56789
4358,00 7. 023&
4006,00 7. 8&&

3733,00 8. &&

1418,00 8. &

23361,00 Extremes  (>=,87)

Stem width: ,1000
Each leaf: 1742 case(s)

& denotes fractional leaves.
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Normal Q-Q Plot of A_GHK
for Kat=1

Detrended Normal Q-Q Plot of A_OHK
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Normal Q-Q Plot of A_OHKSZ

Detrended Normal Q-Q Plot of A_OHKSZ
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Descriptives (A_OHK)

95% Confidence Interval
Mean Deiitgt'ion ESrtr%r for Mean Min. Max.
Lower Bound| Upper Bound
1 317892 ,110395 ,2440094 ,000432§ ,109547 ,111243 ,0000( 1,0000
2 6167| ,15345§ ,2050003 ,0026109 ,148337 ,158572 ,0000( 1,0000
Total | 324059 ,111215 ,2433963 ,000427§ ,110377 ,112053 ,0000( 1,0000
Descriptives (A_OHKSZ)
95% Confidence Interval
Mean Desitgfion ESrtrccj).r for Mean Min. | Max.
Lower Bound| Upper Bound
1 317892 ,212874 ,3065790 ,0005439 ,211813 ,213944 ,0000( 1,0000
2 6167| ,321157] ,260299(Q ,0033144 ,314659 ,327655 ,0000( 1,0000
Total | 324059 ,214939 ,3061211 ,0005379 ,213885 ,215993 ,0000( 1,0000
Test of Homogeneity of Variances
Levene Statisti{ dfl df2 Sig.
A_C")HK 7,709 1 32405] ,005
A OHKSZ 148,15] 1 32405] ,00(
ANOVA
Sum of Square df Mean Square F Sig.
Between Groups 11,217 1 11,217, 189,450 ,000
A_OHK Within Groups 19186,542 324057 ,059
Total 19197,759 324058
Between Groups 70,927 1 70,927 758,650 ,000
A_OHKSZ | Within Groups 30296,580 324057 ,093
Total 30367,501 324058
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6. melléklet: Mérlegképes tovabbképzésen résztveivkérddive

Kérdgiv
Kedves Mérlegképes Konyvgl

A segitségét szeretnénk kérni a Budapesti Corviegigetemen folytatott kutatasi program
megvaldsitasahoz, mely a vallalkozasok pénziugyiyzeétnek beszamoloban tordén
megjelenitésével foglalkozik. Kérjuk, hogy nevénfeitintetése nélkil toltse ki az alabbi
kérdsivinket. A kutatds eredmeénydir szakfolyoiratokban, illetve konferencidkon adunk
tajékoztatast.

Kdszdnjuk megtisztélkozrentikbdését!

1) Nem:a) N b) Ferfi
2.) Eletkor: ...... éev
3.) Lakohely: Budapest/ Megye: ...................

4.) Melyik szakteruleten regisztraltatta magat (toblaszais megjelolhé):
a) allamhaztartasi, b) egyéb szervezeti, c) pénizdyyallalkozasi, €) egyik sem

A kovetke®d kérdéseknél kérjuk, hogy csak azokat az ugyfelskainitsa be, akik konyvelési
és/vagy beszamol6 készitési munkajaban szemelyesénzt vesz. (Amennyiben a cége ellat
ilyen feladatokat, de On személyesen nem vesz abfzin, azok ne szamitsa be.)

5.) Hany Ugyfélnél lat el konyvelési és/vagy beszamkészitési feladatokat az alabbi
jogviszonyokban? (tbbb valasz is megjeltihet

a) a konyvelt cég alkalmazottjaként: ...... db b) kaelgsi iroda alkalmazottjaként: ...... db
c) egyéni vallalkozéként: ...... db d) tarsas vallaieent: ...... db

e) megbizasi jogviszonyban: ...... db f) egyéb joguisdamn: ...... db

6.) Milyen ugyfeleknél vesz részt kbnyvelési és/vagyzdenolo készitési feladatokban?
a) egyeéni vallalkozo: ...... db e) szbvetkezet: ...... db

b) betéti tarsasag: ...... db f) non-profit szervezet: ...... db

c) korlatolt felebsséd tarsasag: ...... db g) egyéb fel nem sorolt: ...... db

d) részvénytarsasat: ...... db

7.) Milyen beszamolok elkészitésénélkndik kdzre a fent emlitett igyfeleknél?

Hany beszdmold "
. s PR Ebksl
Beszamolo fajtaja készitésében | | .. o
! kdnyvvizsgalt?
vett részt?

a) nem készit beszamolot
(pl. egyéni Vall., bevételi nyilvantartdsos EVA-5)B

b) egyszeiisitett beszamold (pl. egyéb szervezet)

C) egyszetisitett éves beszamolo (pl. kis/kézepes Bt.,
Kift.)

d) éves beszamolo (pl. nagy Kft., Rt.)

e) konszolidalt beszamolé (anyavallalat)

f) nemzetkdzi beszamolo (IFRS, US GAAP)

8.) A kiegészit melléklet elkészitéséhez hasznél-e szoftvereRaten, b) nem
Ha igen, a SZoftVer NEVE: ..ot e e e
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9.)

A beszamol6ban hogyan mutatja be a vallalkozas(gdmhelyzetét? Keérjuk, hogy

darabszamban jeltlje, hogy hany beszamoloban hesazaalabbi moédszereket!

egyszetisitett éves

Alkalmazott médszer . .
beszamol6

éves beszamol6

a) cash flow kimutatés

b) t6keforgalmi kimutatas

c) likviditasi mérleg

d) likviditasi ratak

e) nett6 forgGike mutatéd

f) cash flow mutatészamok

g) Egyéb, éspedig:

10.)
melyik médszert alkalmazta azeb pontban felsoroltak k6zil?

@ Egyaltalan nen® Kismeértékber® Kdzepes mértékbe® Nagyon® Te

NT Nem tudom megitélni

Kérjuk, bekarikdzassal jelolie, hogy mi mennyirefdbgasolta, hogy a beszamoloban

ljesen

Hogyan valasztja ki, hogy milyen modszert alkalmaz? Befolyads mértéke?
a) Sémat hasznalok. 12 345NT
b) Ugyfél hatarozza meg. 123 45NT
c) A konyvvizsgéloval egyeztetve hatarozzuk meg. B2 5 NT
d) Mindig a céget legjobban jelleeket hasznilom testreszabva. 12345Nfr

11)

Kérjuk, bekarikazassal jel6lje, hogy az alabbi@ddkkal mennyire ért egyet?

@ Egyaltalan nem értek egy@t Inkabb nem értek egy@ Részben egyetértek, részben nem

@ Inkabb egyetértel® Teljesen egyetértek NT Nem tudom megitélni

Allitas

Egyetért-e vele?

a) A Kiegészié melléklet sok hasznos informaciot tartalmaz. B2 5 NT
b) A Kiegészit melléklet pénzugyi helyzet jellemzését szabalyézaie
. . 12345NT
alapos és egyertelin
c) A Cash row_klmutatas Osszeallitasat mindenki neskételedvé 12345NT
kellene tenni.
d) A Cash flow kimutatas jol jellemzi a vallalkozashgégyi helyzetét. 12345NT
e) A Cash flow kimutatas helyett mas megoldasok jodbakének a 12345NT

vallalkozasok pénzlgyi helyzetének bemutatasara.

f) A Szamviteli torvény egyérteliien szabalyozza a Cash flow kimutata
Osszedllitasat.

1 2345NT

g) A Cash flow kimutatas dsszeallitasahoz kevés tatmopoyujt a

Szamviteli torvény mellékletében Ewmagyarazat. 12345NT
h) A Cash flow kimutatast kdonriydosszeallitani. 12345NT
i) A Cash flow kimutatas 6sszedllitasandl sok kori@Keell elvégezni. 12345 NT
J) A Cash flow kimutatés sorainak elnevezése soksegegyezik a

mérleg és eredménykimutatas soraival, de ez cdadziteaz 12345NT

0sszedllitast.

k) A Cash flow kimutatas 0sszedllitasanal csak anto$p hogy a
. X . . NN 12345NT
végeredménye egyezzen a mérleg pénzeszkozeinekasdival.
[) Szivesen hasznalnék egy Cash flow kimutatas 6sisasat segit 12345NT
szoftvert.
m) Hasznos lenne a mérlegképes tovabb&éarfolyamon a Cash flow 12345NT

kimutatas témakorével foglalkozni.

Kdszonjik, hogy kitoltotte keérdéiviinket!
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7. melléklet: Kisebb vallalkozasok adatbazisa

H
=

#2

Cég
sorszam

Min ésités

485932

rendben

#1

Cég
sorszam

Min ésités

274391

rendben

51

199150

rendben

19584

rendben

52

138644

nincs teljes 2010-es é

515729

rendben

53

329658

nincs beszamolé

462807

rendben

54

421203

rendben

L OB WIN[F-

50827

nincs beszamold

55

204636

nincs KM (SEEB)

250409

végelszamolas

56

190900

nincs beszamolé

507553

nincs beszamold

57

283619

rendben

OO (N[O ([WIN|F-

3556

rendben

58

166750

rendben

304661

rendben

59

89789

rendben

247776

rendben

60

484493

rendben

18568

rendben

61

470265

nincs beszamolé

1 O[O0

484643

nincs beszamold

62

371251

nincs beszamolé

10

343421

rendben

63

78128

nincs teljes 2010-es é

67228

nincs teljes 2010-es é

64

17839

rendben

389935

nincs KM (SEEB)

65

476527

rendben

11

471177

rendben

66

118457

rendben

12

264152

rendben

67

59678

nincs beszamolé

13

453246

rendben

68

18223

nincs KM (SEEB)

451899

nincs KM (SEEB)

69

517041

atalakulas

14

117247

rendben

70

23321

rendben

15

332536

rendben

71

87858

rendben

16

307664

rendben

72

459739

nincs teljes 2010-es é

17

222427

rendben

73

54480

nincs teljes 2010-es é

18

251476

rendben

74

353335

rendben

100130

nincs teljes 2010-es é

75

2314

rendben

19

106758

rendben

76

320685

rendben

20

90995

rendben

77

25934

rendben

21

137336

rendben

78

358515

rendben

22

354326

rendben

79

32466

nincs teljes 2010-es é

25886

nincs beszamold

80

514450

rendben

23

434723

rendben

81

440652

rendben

341843

nincs teljes 2010-es é

82

424806

végelszamolas

24

307813

rendben

83

514204

rendben

25

29387

rendben

84

177796

nincs beszamolé

26

4322

rendben

85

148279

rendben

27

347339

rendben

86

298149

nincs beszamolé

384187

nincs beszamold

87

484832

atalakulas

286032

nincs beszamold

88

161061

rendben

28

144986

rendben

89

116102

rendben

29

216531

rendben

90

31967

rendben

30

91067

rendben

91

220114

rendben

31

341304

rendben

92

132367

rendben

295689

nincs KM (SEEB)

93

341227

rendben

32

77730

rendben

94

332239

nincs beszamolé

33

510879

rendben

95

417334

rendben

34

386727

rendben

96

125912

nincs beszamolé

35

287011

rendben

97

118135

rendben

220997

nincs KM (SEEB)

98

232035

nincs beszamolé

36

243653

rendben

99

509590

Eves beszamolo

100

196263

nincs teljes 2010-es é
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#1

#2

Cég
sorszam

Min ésités

101

436038

nincs beszamolé

#1

Cég
sorszam

Min ésités

102

357224

nincs teljes 2010-es é

131

364653

rendben

103

65

390216

rendben

132

462849

rendben

104

270

nincs beszamolé

133

172881

nincs teljes 2010-es é

105

66

163119

rendben

134

315939

rendben

106

395550

nincs teljes 2010-es é

135

229716

nincs beszamolé

107

67

236750

rendben

136

158163

rendben

108

141497

nincs KM (SEEB)

137

26683

rendben

109

68

97942

rendben

138

237396

rendben

110

105192

nincs beszamolé

139

251419

rendben

111

261262

nincs teljes 2010-es é

140

178390

nincs beszamolé

112

69

137135

rendben

141

144594

nincs KM (SEEB)

113

70

214448

rendben

142

444723

rendben

114

71

232679

rendben

143

369033

rendben

115

72

458175

rendben

144

448865

rendben

116

306415

nincs beszamolé

145

168467

nincs teljes 2010-es é

117

73

300383

rendben

146

280323

rendben

118

74

303806

rendben

147

94259

nincs KM (SEEB)

119

225438

nincs KM (SEEB)

148

238948

nincs beszamolé

120

75

374153

rendben

149

410971

nincs beszamolé

121

58726

nincs beszamolé

150

134685

nincs KM (SEEB)

122

76

425543

rendben

151

297333

nincs beszamolé

123

125437

nincs teljes 2010-es é

152

227987

rendben

124

77

423394

rendben

153

324343

nincs beszamolé

125

78

171783

rendben

154

395102

rendben

126

79

160794

rendben

155

52967

rendben

127

80

111069

rendben

156

515866

rendben

128

81

120545

rendben

157

50195

nincs beszamolé

129

82

375218

rendben

158

520550

rendben

130

83

363926

rendben

159

100

173843

rendben

#1: sorszam a teljes listaban

#2: sorszam a mintanak megfélkek listajaban

Cég sorszam: a kivalasztott cég ABC szerinti sonsza cégadatbazisban
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8. melléklet

I+
=

#2

#3

Cég
sorsz.

KV

Min ésités

: Nagyobb vallalkozasok adatbazisa

(=Y

4323

nem

rendben

#1

#2

#3

Cég
S0rsz,

KV

Min ésités

59

igen

rendben

31

2455

nincs teljes 2010-es v

4685

nem

nincs CF

32

24

15

1183

igen

rendben

3850

igen

rendben

33

487

elétarsasag

2245

nem

rendben

34

25

16

4316

igen

rendben

24417

igen

nincs CF

35

26

1138

igen

nincs CF

2252

nem

nincs CF

36

4219

elétarsasag

279

nem

rendben

37

27

17

226

igen

rendben

OIRIN[DA[D|[WIN|F-
XN DWN[-

2983

nem

nincs CF

38

28

18

4466

igen

rendben

=
o
©

2788

igen

rendben

39

29

19

5054

igen

rendben

4209

pénzigyi vallalkozéas

40

30

20

4230

igen

rendben

10

~

3157

igen

rendben

41

2690

nincs beszamold

11

[00]

46

igen

rendben

42

31

21

1959

igen

rendben

12

221

igen

rendben

43

3418

EEB

13

3363

igen

nincs CF

44

531

EEB

2997

EEB

45

32

22

1222

igen

rendben

14

1216

igen

nincs CF

46

3085

pénzigyi vallalkozéas

579

elétarsasag

47

33

2559

igen

nincs CF

15

10

3744

igen

rendben

48

34

23

1671

igen

rendben

829

biztosité

49

418

pénzigyi vallalkozéas

16

4142

igen

nincs CF

50

35

24

4206

igen

rendben

3154

pénzigyi vallalkozéas

51

3929

elétarsasag

17

2159

igen

nincs CF

52

36

25

1632

igen

rendben

18

11

1633

igen

rendben

53

37

26

3462

igen

rendben

19

12

4665

igen

rendben

54

2304

atalakulas

20

3498

nem

nincs CF

55

38

27

442,

igen

rendben

21

4619

igen

nincs CF

56

39

28

36772

igen

rendben

22

13

2011

igen

rendben

57

40

29

3149

igen

rendben

23

14

4623

igen

rendben

58

41

2274

igen

nincs KM

1103

nincs beszamold

59

42

1149

igen

nincs CF

#1: sorszam a teljes listdban
#2: sorszam a 2010. évi teljes Eves beszamoloitk&distajaban

#3: sorszam a mintanak megfékek listajaban

60

43

30

3500

igen

rendben

Cég sorszam: a kivalasztott cég ABC szerinti sonsza cegadatbazisban
KV: kdnyvvizsgalt-e a beszdmolo (csak a #2 szevialialkozdsoknal vizsgéltam)
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7

9. melléklet: Nagyobb véllalkozasok Cash flow kimut

IV. Pénzeszk.

valtozasa

A*

A*

A*

Ill. Finanszirozasi cah flow

>

24

21

25

20

24

289

18

22

17

16

Il. Bef. CF

15

14

M iikddési cash flow

1B

1‘2

11

A*

10

A*

A*

A*

A*

A*

A*

E
E
A
A
A
A
E
A
E
A
A
A
A
A
E
A
A
E
A
A
A
A
E
E
A

0
A
E
A
A

A
A*

A
A
A
A

E
A
A
A
A
A
A
A

E
A
A
A
A
A
A
A
A

E
A

W
A

E
A
A

1IlA|A[E|A]U

2lAJA|JU U] U

3J]JAJA|JU U] U

4lE|]A]U|U]|U
5|A|]AJU U | U

6|]AJ]UJU|U]|U

7|A|A|E|U]|E

8|]AJA|JU U] U

9|A A0 U] U
100lA/H|A|U|U

11J]A|J0 U0 U

12|lA|A|E|U|E

WBJA|H|]U]U]|U

14A]JAJU U] U

I5IA|A|JE|A | E

16|AJ|A|U|U|E

17|A|AA|UJ|E

18]A|A|JU|A|E

19]AJAJA|U U

200A[H]U]JU]U

21]A|AJUJU ] U

22|AJA[AJU|U

23] A|]AJU|U U

24| A|A|A|UJ|E

25]AJU|U0]JU | U

26lH|0JU|O0|U

27 H|A[H|[A | U

28| A|A|E|U | E

29|A|A|JU U] U

|H]|A]JU]JU]U

Jelolések: A: teliesen azonos; A*: kdzel azonolE®; H: hibas; U: ures




10. melléklet: Nemzeti Cash flow kimutatas szabaly@sok kérdiive

Kérd éiv a nemzeti Cash Flow kimutatas szabalyozasarol
Orszag:
Milyen beszamolasi szabalyrendszer (GAAP) szeringll ka profitorientalt

szervezeteknek az éves beszamolot elkészitéhaivl tobb lehetfség kozil is
valaszthatnak, kérjiuk, mindegyiket jellje.)

éves beszamolod
egyedi konszolidalt

tozsdei
nem tzsdei

vallalkozasok

Van egyszdisitési leheiség a kisebb szervezeteknél?
Amennyiben igen, kérjik, irja le roviden, hogy et jelent:

A véllalkozésok éves beszamoldja nyilvanosan h@zhéb?
Online formaban elérhét nyilvanos beszamol6?

Van nemzeti Cash Flow szabéalyozas?
* Igen, van végrehajthatd Cash Flow szabalyozas A@gig8y, standard vagy
hasonlo).
* lgen, létezik, de csak egy ajanlas (nem végrehajtha
* Nem, nincs nemzeti szabalyozds a Cash Flow kinsrat§dEbben az esetben
nem kell a kérdiv tovabbi részét kitolteni.)

Hozzaveblegesen hany oldalbol all a nemzeti Cash Flow dyabas (beleértve a
mellékleteket is)?

Milyen részei vannak a nemzeti Cash Flow szabakmelé?

o fészbveg
* értelmezés
¢ Séma

* szemlélted példak

A nemzeti szabalyozasi@lja a CF kimutatas dsszeallitadsat a beszamoloban?
» éves beszamold: kotelez ajanlott / nem sziikséges
» egyszeiisitett éves beszamold: kotadgzajanlott / nem sziikséges

A Cash Flow kimutatas onallérész az éves beszamoléban?
* lgen.
* Nem, a Kiegészitmelléklet része.

Mit tartalmaz a készpénz és készpénz egyenértdlasell egyeztetni a Cash Flow
kimutatasban (azaz minek a valtozasa a targya b Elasv kimutatasnak) a nemzeti
szabalyozasban (kétetezvalaszthatd / nem):

» Kkészpénz (érme, bankjegy):

207



» latra sz6lo bankbetét:

* lekotott bankbetét (overnight, egy munkanapos):

* lekotott bankbetét (max. 1-3 hénap):

* lekotott bankbetét (t6bb mint 1-3 honap, de keviesebnt 1 év):

* lekotott bankbetét (t6bb mint 1 év):

e egyéb készpénz egyenértékesek (példaul nagyon ridd bellil [azaz
kevesebb, mint 90 nap] pénzzé valo értékpapirok):

* egyéb eszkozok (kérjuk, nevezze meg):

» folyészamlahitel (negativ tételként):

* egyéb kotelezettségek (keérjik, nevezze meg):

Be kell mutatni a Cash Flow végeredményének a lgémegfeleb soraival (zard és
nyitd készpénz és készpénz-egyenértékesek) vatéfiggesét?

Milyen kategéridk vannak a Cash Flow kimutatdsban?
A szabalyozds a szokasosiikiidési, befektetési, finanszirozasi kategoriat
hasznalja.
» A szabdlyozas a fentiteltérs kategoridkat hasznal (kérjik, nevezze meg):

Van kilon kategoria a kovetké&trételekre?
* rendkivuli tételek
* nem folytatott tevékenységek

Melyik médszerrel kell vagy lehet a kategoriakagzesallitani?
(Ahol tobb lehetség kozul is valaszthatnak, kérjiuk, mindegyiksiljel Jelezze, hogy a
modszer kotelgzvagy valaszthato; szokasos mddszerek: kozvetl@hiBaetett)

* Mikodeési:

» Befektetési:

* Finanszirozasi:

» Egyéb (kérjik, nevezze meg):

Melyik kategoriaba tartoznak a kovetke2telek (kbtele / valaszthat6)?
(Ahol tobb lehefseg kozUll is valaszthatnak, kérjik, mindegyikétjg)

* kapott kamat:

e kapott osztalék:

o fizetett kamat:

» fizetett osztalék:

» fizetett nyereségado:

Van megosztasi leh#&tég a fizetett nyereségadonal tkddési, befektetési,
finanszirozasi)?

Hol jelenik meg a készpénz és készpénz egyenéeikadolyamvaltozasbol eréd
hatasa a Cash Flow kimutatasban?

Kbzzé kell-e tenni a jeleésebb nem pénzmozgassal jar6 esemeényeket (pl. lizing
felvétele)?

Vannak-e egyéb koteléen ebirt vagy ajanlott Cash Flow kimutatassal kapcsalato
kozzétételek a Kiegésiitnellékletben?
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Questionnaire about the national regulation on the&Statement of Cash Flows
Country:
Under which financial reporting system (GAAP) shalbfit oriented entities prepare

their annual financial statement$l? they may choose from more than one system
[GAAP], please indicate each of them.)

annual financial report
separate consolidated

profit oriented listed
entities non-listed

Is there a simplifying option for smaller entities?
If yes, please write briefly, what does it mean:

Are the entities’ financial statements publicly deafale?
Are the financial statements available in on-liomfat?

Does your country have a regulation on Stateme@iash Flows?
* Yes, there is enforceable regulation on Statemie@gsh Flows in law, standard
or similar communication.
* Yes, it exists but only as a recommendation (itasenforceable).
* No, there is no available regulation on Statemér@ash Flows in my national
system. (If you have chosen this, than you do eedrno answer the rest of the
guestionnaire.)

Approximately how long (in pages) is the nationtdt&ment of Cash Flows regulation
(including any annexes that might exist)?

Which of the following details are included in thational Statement of Cash Flows
regulation?

e The actual (bare) rules [body text]

* Interpretation

* Format

* lllustrative example

Does your national GAAP require a Statement of Caslws as part of your annual
financial statement?

» financial statements: obligation / recommendatiant/required

» simplified financial statements: obligation / reaoendation / not required

Is the Statement of Cash Flows a separate (main) ipathe annual financial
statements?

* Yes.

* No, itisincluded in the notes.

What is included in cash and cash equivalents? Wghagconciled in the Statement of
Cash Flows (i.e.: the change of what items areagx@tl in the Statement of Cash
Flows) under your national GAAP (mandatory / opéibhnot):

» cash on hand (coins, banknotes):

* demand deposits:
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* bank deposit (overnight, for one workday):

* bank deposit (max. 1-3 month):

* bank deposit (more than 1-3 months but less thgea):

* bank deposit (more than 1 year):

» other cash equivalents (for example securities whthtbecome cash in a very
short period [say less than 90 days]):

» other assets (please specify):

* bank overdraft (as negative item):

» other liabilities (please specify):

Is it required to reconcile the closing cash ansheaquivalents with the opening cash
and cash equivalents on the face of the statenfieaisb-flow?

Which are the categories (subtotals) used in taeeBient of Cash Flows?
» Our GAAP uses the usual operating, investing amahiting categories.
* Our GAAP uses different categories than above sglsaecify:

Is there a separate category for the following g8m
* extraordinary items:
» discontinued operations:

Which method (of calculating a line item) is reuir or (optionally) allowed to
calculate the categorie$l? there is more than one option, please indicateof them.
Indicate if the method is required or optional; abmethods are: direct and indirect)

» Cash generated/used in operating activities (ollain

» Cash generated/used in investing activities (oflarn

» Cash generated/used in financing cash-flows aets/(br similar):

» Other (please specify):

Under which category are the following items clasdi according to your national
GAAP (mandatory / optional)@®f there is more than one option, please indiczdeh of
them.)

* interest received:

» dividend received:

* interest paid:

» dividend paid:

* income tax paid:

Is it allowed/required to allocate income taxesdpt the different subtotals of the
Statement of Cash Flows (i.e. operating, investingncial)?

Under which line item/category is the effect of mpes in the exchange rate on cash and
cash equivalents disclosed in the Statement of Eksis?

Is there a disclosure requirement for material cash transactions (for example initial
recognition of a finance lease)?

Are there other required or recommended disclosomeassues regarding the Statement
of Cash Flows in the notes?
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11. melléklet: Nemzeti Cash flow kimutatas szabaly@sok adatmatrixa a klaszterelemzéshez

LA

CF szabdlyozas Kéqd O 1 IFRS| AUS | ESP|GBR | GER |HUN | IRL | JPN|NED |NZL | SWE |USA
Terjedelem KO1|l O 50 04| 0,3 00406 | 04| 0,08 0,8408| 0,56] 05| 0,14] 1
Szabalyozas részei
- fészdveg nem igen 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
- értelmezés K02| nem igen 1 0 0 1 0 0 1 1 1 1 1
- séma KO03] nem igen 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0
- szemléltai példak K04| nem igen 1 1 0 1 0 0 1 1 1 Q 1
CF osszedllitas kotelei
"normal" beszamolo KO5| senki| mindenki] 1 1 1 1025 1 1] 0,25 0 1 1 0,5
egyszeiisitett beszamolo K06 ] senki| mindenki] 1 1 0 0,5 0 0 0 0 0 0 0 0
CF beszamolo érész KO7] nem igen 1 1 1 1 1 0 1 1 1 1 1
CF béazis részei
készpénz (érme, bankjegy) nem igen 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
latra sz616 bankbetét nem igen 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
lekotott bankbetét (overnight, egy munkanapos) nem igen 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
lekotott bankbetét (1-3 hénap) KP&em igen 1 1 1 0 1 1 0 1 1 1 1
lekotott bankbetét (3-12 hénap) KP@&iem igen 0 0 1 0 0 1 0 q 0 d 0
lekétott bankbetét (min. 1 év) K1hem igen 0 0| 075 0 0 0 q @ q @ q
egyéb készpénz egyenértékesek (példaul nagyon idiirichelll :
[agzyaz keves%bb, m%%t 90 nap] pén(zpzé valo ér?gmhpir K11l nem 'gen L L L 0 L 0 0 . . ! !
egyéb eszkodzok (kérjuk, nevezze meg) nincs| van 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
folydszamlahitel (negativ tételként) KLem igen 05/ 05 0% 1 0 0 1 . 0,5 0
egyéb kotelezettségek (kérjuk, nevezze meg) nincs| van 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Mérleggel val6 egyeztetés bemutatasa K13] nem igen 1 0 1 0 1 0 0 1 1 1 0




CF szabalyozas Kéd 0 1 IFRS| AUS | ESP|GBR | GER |HUN | IRL |JPN|NED | NZL | SWE | USA
Kategoriak szokas M/B/F K14 | mas MBF 1 1 1 0 1 1 0 1 1 1 1 ]
Kildn kezelends
- rendkivili tételek K15 | nem igen 0 0 0 0 1 0 0 0 0 C q 0
- nem folytatott tevékenységek Klthem igen 1 0 0 0 0 0 0 0 0 q q 0
Milyen médszert hasznal
- mitkddési CF K17 | ID D/ID 1 1 0 1 1 0 1 1 1 1 1 1
- befektetési CF mas D 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
- finanszirozési CF mas D 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
- egyéb kategéria nincs| van 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Melyik kategériaban
- kapott kamat Kig| M B 05] 05| 0 0,5 0 0 05 05 05 0)5 05 D
- kapott osztalék K19| M B 05] 05| 0 0,5 0 1 05 05 05 0)5 05 D
- fizetett kamat K20| M F 05| 05| O 0,5 0 0 05 056 OB 05 05 0
- fizetett osztalék K21 M F 05| 05| 1 0,5 1 0 05 1 1 0,6 1 |
- fizetett nyereségaddé K22 M | megoszt 1 1 0 0 1 0 0 0 1 g 1 (]
Arfolyamvaltozas hatasa K23 M kalon 1 1 0 0 1 02 O 1 1 1 1 ]
Nem pénzmozgasos tételek (pl. lizing) K24 | nem igen 1 0 1 1 0 0 1 1 1 1 q |
Egyéb kozzététel K25 | nem igen 1 1 0 1 1 0 1 0 1 1 1 |




12. melléklet: Nemzeti Cash flow kimutatds szabaly@sok adatainak korrelacios matrixa

Correlations / Pearson Correlation (N=12)

KO1 | KO2 | KO3 | KO4 | KO5| KO6| KO7 K08 K09 K10 K1l K12 K1BK14 | K15| K16| K17 K18 K19 K20| K21 K22 | K23 | K24 | K25
K01 | 1,000
K02 10,641%* 1,000
K03 ] 0,340(-0,213| 1,000
K041 0,521|0,625%-0,213 1,000
K05 |-0,420{-0,120|-0,205-0,120| 1,000
K06 |-0,134{-0,078| 0,165 0,388| 0,373 | 1,000
K07 0,402| 0,426|-0,091} 0,426 -0,205| 0,165| 1,000
K08 |-0,378|-0,316|-0,135-0,316| -0,304|-0,049| -0,135| 1,000
K09 1-0,193/-0,408| 0,174(-0,408| 0,131 | -0,317-0,522| 0,258 | 1,000
K10 ]-0,443/-0,426| 0,091(-0,426| 0,205 | -0,16% 0,091 | 0,135| 0,522| 1,000
K11 |-0,069 0,000(-0,174 0,000| -0,392| 0,063| 0,522 (0,775**| -0,111 | 0,174| 1,000
K12] 0,410| 0,433|0,369| 0,433 -0,139| 0,134| 0,369 | -0,548| -0,471 0,00p -0,236 1,000
K131 0,229| 0,120| 0,357(-0,239| -0,574|-0,204| 0,357 | 0,529| 0,098| 0,25} 0,683*|0,000|1,000
K14 |-0,378|-0,316|-0,135-0,316| -0,304 -0,049| -0,135[1,000**| 0,258 | 0,135| ,775*-0,548/0,529| 1,000
K15]-0,073|-0,426| 0,091(-0,426| -0,410(-0,165| 0,091 | 0,135| -0,174 -0,0910,174 | -0,3690,255| 0,135|1,000
K16 ]-0,073| 0,213|0,091| 0,213| 0,205 |0,629* 0,091 | 0,135, -0,174 -0,0910,174 | 0,00Q 0,255| 0,135(-0,091f 1,000
K1710,626*0,632*-0,1350,632* -0,304| 0,245| 0,674* | -0,200 |-0,775**|-0,674* 0,258 | 0,274 0,076|-0,200{0,135(0,135| 1,000
K181 0,220|0,625%*-0,2130,625* 0,120 | 0,388 0,426 | -0,316/-0,816**| -0,426| 0,000 |0,650*-0,239-0,316(-0,426 0,213| 0,632* | 1,000
K19]-0,214 0,107|-0,091 0,107| 0,307 | 0,165-0,636* -0,135| -0,174| -0,45%-0,522| 0,185-0,561{-0,135(-0,4550,091| -0,135| 0,426| 1,000
K20 | 0,220|0,625%-0,2130,625* 0,120 | 0,388 0,426 | -0,316|-0,816**| -0,426| 0,000 |0,650*-0,239-0,316(-0,4260,213| 0,632* |1,000**| 0,426 | 1,000
K21 0,222| 0,184|-0,275 0,184|-0,619*|-0,357( 0,667*| 0,291 | -0,075| 0,275 0,676* | 0,000(0,550| 0,291(0,275{-0,19¢ 0,291 | -0,092|-0,746**|-0,0921,00Q
K221-0,321)-0,120/-0,357 0,239| -0,230| 0,427| 0,255 | 0,378 -0,488 -0,2550,488 | -0,2070,029| 0,378|0,357|0,357| 0,378 | 0,239| -0,051] 0,230,242 1,000
K231 0,145| 0,198|-0,211} 0,198 -0,476| 0,138| 0,296 | 0,689* | -0,350 | -0,4640,782**|-0,286| 0,450/0,689* 0,211|0,211| 0,564 | 0,198| -0,127 0,198,3830,592* 1,000
K24 10,581*0,625% 0,426| 0,250 -0,120(-0,078| 0,426 | -0,316] 0,000 0,213 0,000,650* 0,478|-0,316(-0,426/0,213| 0,158 | 0,250| -0,213 0,250,184-0,478|-0,1981,000
K25] 0,324 0,408-0,174 0,408| 0,000 | 0,317 0,522 | -0,258| -0,556 -0,5220,111 | 0,000-0,098-0,258|0,174(0,174|0,775**| 0,408 | -0,174| 0,408,075 0,488|0,350(0,0001,000

*. Correlation is significant at the 0.05 level t@led).
**_Correlation is significant at the 0.01 levek@iled).



Correlations / Sig. (2-tailed) (N=12)
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13. melléklet: Nemzeti  Cash  flow  kimutatas  szabaly@ésok
klaszterelemzése

Case Processing Summafy

Cases
Valid Missing Total
N Percent N Percent N Percent
12 100,( 0 ,0 12 100,(

a. Ward Linkage

Proximity Matrix

Squared Euclidean Distance
1:IFRS2:AUS| 3:ESP4:GBR|5:GER6:HUN| 7:IRL | 8:JPN[9:NED|10:NZL|11:SWE12:USA
L:IIFRS ,00q 4,01410,38( 7,54¢ 7,813 13,914 8,444 5,223 3,524 4,01( 5,56§ 5,86(
2:AUS | 4,01¢ ,00410,31¢§ 7,59( 5,823 9,86] 8,541 7,313 5,56§ 6,040 3,524 7,99(

Case

3:ESP |10,38(10,31§ ,00(¢ 11,064 8,194 6,56411,14¢ 7,39( 9,520 6,467 11,26( 6,673

4:GBR | 7,54( 7,59(11,064 ,00q412,85]11,58] ,30§ 7,103 7,507 6,51( 8,717 8,66(
5:GER | 7,813 5,823 8,197 12,85 ,00q4 11,227112,75¢ 7,91( 5,83§ 5,823 6,38( 6,424
6:HUN | 13,91y 9,861 6,564 11,58311,227 ,00011,64(12,39] 14,54 9,989 11,31¢ 11,659

7:IRL 8,444 8,54411,14¢ ,30§912,75¢ 11,64( ,00¢ 6,814 7,32§ 6,364 8,74( 8,274

8:JPN 5,223 7,313 7,39¢ 7,103 7,91(¢ 12,39] 6,814 ,00¢ 2,12¢ 3,15 6,999 3,853
9:NED | 3,524 5,56§ 9,52( 7,507 5,834 14,543 7,32§ 2,12( ,000Q 3,504 5,17¢ 4,194
10:NZL| 4,01¢ 6,04( 6,469 6,51( 5,823 9,989 6,36¢ 3,153 3,504 ,00q 5,63( 3,75(

11:SWH 5,568 3,52¢11,26(¢ 8,713 6,38( 11,31¢ 8,74( 6,99§ 5,17¢ 5,63( ,000 6,74(

12:USA| 5,86( 7,99( 6,677 8,66( 6,423 11,65y 8,27¢ 3,853 4,194 3,75( 6,74¢ ,00(
This is a dissimilarity matrix

Agglomeration Schedule

Cluster Combined . Stage Cluster First Appear
Stage Coefficients Next Stage
Cluster 1| Cluster 2 Cluster 1 Cluster 2

1 4 7 ,154 o 0 10
2 8 9 1,214 o 0 4
3 2 11 2,971 o 0 o
4 8 10 4,847 2 0 5
5 8 12 7,06( 4 0 9
6 1 2 9,66" o 3 8
7 3 6 12,94] o 0 11
8 1 5 16,854 6 0 9
9 1 8 22,15¢ 8 5 10
10 1 4 31,66 9 1 11
11 1 3 41,74 10 7 o
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Agglomeration Schedule
Coefficients
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Dendrogram using Centroid Linkage
Rescaled Distance Cluster Combine
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14. melléklet: Nemzeti Cash flow kimutatas szabaly@sok K-kézpontu
(K=3) klaszterelemzése

Initial Cluster Centers

Cluster

Terjedelem ,840( ,400( ,080(
Ertelmezés

Séma

Szemlélted példak

"Normal" beszamoléban kotekgz
Egyszetsitett beszamoldban kotetez
CF beszamoloérész

Lekotott bankbetét (1-3 honap)
Lekotott bankbetét (3-12 honap)
Lekotott bankbetét (min. 1 év)
Egyéb készpénz egyenértékesek
Folyészamlahitel (negativ tételként)
Egyeztetés mérleggel bemutatasa
Kategoriak szokasos MBF
Rendkivili tételek

Nem folytatott tevékenység
IMiikodési CF

Kapott kamat

Kapott osztalék

Fizetett kamat

Fizetett osztalék

Fizetett nyereségado
Arfolyamvaltozas hatasa

Nem pénzmozgasos tételek (pl. lizi
Egyéb kozzététel
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Iteration History ®

. Change in Cluster Centers
Iteration
1 2 3
1 ,891 1,77( 1,281
2 ,874 213 ,00(Q
3 ,00( ,00( ,00(

a. Convergence achieved due to no or small
change in cluster centers. The maximum
absolute coordinate change for any center is
,000. The current iteration is 3. The minimum
distance between initial centers is 3,351.
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Cluster Membership

Case Number| Orszag | Cluster | Distance
1 IFRS 2 1,47(
2 AUS 2 1,641
3 ESP 3 1,281
4 GBR 1 271
5 USA 2 1,58¢1
6 GER 2 1,84]
7 HUN 3 1,281
8 IRL 1 277
9 JPN 2 1,494
10 NED 2 1,184
11 NZL 2 1,284
12 SWE 2 1,632
Final Cluster Centers
Cluster
1 2 3
Terjedelem ,720( ,5124 ,060(
Ertelmezés 1 1 0
Séma 1 1 1
Szemlélted példak 1 1 0
"Normal" beszamoléban kotelgz 1,00 ,63 1,04
Egyszetsitett beszamol6ban kétete '3 3 0
CF beszdmolbérész 1 1 1
Lekotott bankbetét (1-3 hdnap) 0 1 1
Lekdtott bankbetét (3-12 hdnap) 0 o 1
Lekdtott bankbetét (min. 1 év) 0 0 3
Egyéb készpénz egyenértékesek 0 1 1
Folydszamlahitel (negativ tételként) 1,0 A 3
Egyeztetés mérleggel bemutatasa 0 1 1
Kategoriak szokasos MBF 0 1 1
Rendkivili tételek 0 o 0
Nem folytatott tevékenység 0 o o
[Mikoddési CF 1 1 0
Kapott kamat 5 il 0
Kapott osztalék 5 A 9
Fizetett kamat 5 A .0
Fizetett osztalék 5 9 9
Fizetett nyereségado 0 1 0
Arfolyamvaltozas hatasa ,00 1,00 ,13
Nem pénzmozgasos tételek (pl. lizi 1 1 1
Egyéb kozzététel 1 1 o
Distances between Final Cluster Centers Number of Cases in each Cluster
Cluster 1 2 3 1 2,00(
1 2,43 3,104 Cluster 2 8,00(
2 2,438 2,517% 3 2,00(
3 3,104 2,517 \Valid 12,00(
[Missing ,00(
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15. melléklet: Cash

kimutatas o0sszedllitas adtmazott

gyakorlatanak vizsgalataba bevontdézsdei vallalkozasok listaja

Ausztralia

Amcor Ltd

BHP Billiton Ltd

Brambles Ltd

Coca-Cola Amatil Ltd

CSL Ltd

Fortescue Metals Group Ltd

Newcrest Mining Ltd

News Corp

Oil Search Ltd

Orica Ltd

Origin Energy Ltd

Rio Tinto Ltd

Santos Ltd

Telstra Corp Ltd

Transurban Group

Wesfarmers Ltd

Westfield Group

Westfield Retail Trust

Woodside Petroleum Ltd

Woolworths Ltd

Egyesiilt Kiralysag

Anglo American PLC

AstraZeneca PLC

BG Group PLC

Bhp Billiton PLC

BP PLC

British American Tobacco PLQ

L

BT Group

Diageo PLC

GlaxoSmithKline PLC

Glencore International PLC

Imperial Tobacco Group PLC

National Grid PLC

Reckitt Benckiser Group PLC

Rio Tinto PLC

Royal Dutch Shell PLC

SABMiller PLC

Tesco PLC

Unilever PLC

Vodafone Group PLC

Xstrata PLC
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Franciaorszag

Air Liquide

Carrefour SA

Cie de Saint-Gobain SA

Danone SA

Electricite de France SA

Essilor International SA

European Aeronautic Defence 8pdce Company EADS NV

France Telecom SA

GDF Suez SA

L'Oreal SA

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitt@A

Pernod Ricard SA

PPR SA

Renault SA

Safran SA

Sanofi SA

Schneider Electric SA

Total SA

Unibail-Rodamco SE

Vinci SA

Hollandia

Akzo Nobel NV

Aperam SA

ArcelorMittal

ASML Holding NV

Corio NV

Fugro NV

Heineken

Koninklijke Ahold NV

Koninklijke Boskalis WestminstdV

Koninklijke DSM NV

Koninklijke KPN NV

Philips Electronics

PostNL NV

Randstad Holding

Reed Elsevier NV

Royal Dutch Shell PLC

SBM Offshore NV

TNT Express NV

Unilever NV

Wolters Kluwer




Németorszag Spanyolorszag
adidas AG Abertis Infraestructuras SA
BASF SE Acciona SA
Bayer AG Acerinox SA

Bayerische Motoren Werke AG

ACS Actividades de @aesion y Servicios SA

Beiersdorf AG Amadeus IT Holding SA
Daimler AG ArcelorMittal SA
Deutsche Post AG Distribuidora Internacional devfsintacion SA
Deutsche Telekom AG Enagas SA
E.ON SE Endesa SA
Fresenius Medical Care AG & Co KGaA Ferrovial SA
Fresenius SE & Co KGaA Gas Natural SDG SA
Henkel AG & Co. KGaA Grifols SA
Linde AG Iberdrola SA
MAN SE Inditex S.A.
Metro AG International Consolidated Airlines Group SA
RWE AG Obrascon Huarte Lain SA
SAP AG Red Electrica Corporacion SA
Siemens AG Repsol SA
ThyssenKrupp AG Tecnicas Reunidas SA
Volkswagen AG Telefonica SA

Olaszorszag Svédorszag
Atlantia SpA ABB Ltd
Davide Campari Milano SpA Alfa Laval AB
Eni SpA Assa Abloy AB
Fiat Industrial SpA AstraZeneca PLC
Fiat SpA Atlas Copco AB
Finmeccanica SpA Electrolux AB
Lottomatica Group SpA Ericsson
Luxottica Group SpA Getinge AB
Mediaset SpA H & M Hennes & Mauritz AB
Parmalat SpA Lundin Petroleum AB
Pirelli & C SpA Nokia Oyj
Prysmian SpA Sandvik AB
Saipem SpA Scania AB
Salvatore Ferragamo SpA Skanska AB
Snam SpA SKF INC
STMicroelectronics NV Svenska Cellulosa AB SCA
Telecom ltalia SpA Swedish Match AB
Tenaris SA Tele2 AB
Terna Rete Elettrica Nazionale SpA TeliaSonera AB
Tod's SpA Volvo AB

Magyarorszag

Allami Nyomda Nyrt

Danubius Szalloda es GyogyudNyrt

EGIS Gybgyszergyar Nyrt

Graphisoft Park SE Ingatlanfejle§ZEurdpai Rt

MOL Magyar Olaj- es Gazipari Nyrt

Magyar Telekom Tavkdzlési Nyrt

PannErgy Nyrt

Raba Jarripari Holding Nyrt

Richter Gedeon Vegyészeti Gyar Nyrt

Synergon Informatikai Rendszereket Tekves Kiviteled Nyrt

Tiszai Vegyi Kombinat Nyrt

Zwack Unicum Liléripari es Kereskedelmi Nyrt
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16. melléklet: Cash flow kimutatas 6sszeallitas adkmazott gyakorlatanak vizsgalataba bevontdzsdei vallalkozasok
eredmeényei

Vizsgalt kérdés Lehebségek* AUS| ESP|FRA |GBR |GER | ITA |NED | SWE | Ossz HUN

1. 0 0 0 0 of O 0 1 1 0

Beszamolddrészek sorrendje | 2. 1 0 1 1 0 O 1 0 4 0
Cash flow kimutatas helye (V1)|3. 12 3] 11 5/ 11 9| 12| 10| 73 2
4, 7 17 8 14 9 11 I 9] 82 10

Kimutatas elnevezése (V2) Cash Flow Statement 8 8 7 15 6 2 3 11} 60 4
Statement of Cash Flows 12| 12| 13 5/ 14| 18| 17 9] 100 8

Folyészamlahitel igen 16/ 3 7] 16 0 7 7 1] 57 5
a bazis részeként (V3) nem 0 2 6 L 4 6 / 3 29 3
nincs 4, 15 7 3 16 7 6 16| 74 4

Mukodési kategoria direkt 15 1 0 0 0 0 1 o 17 0
Osszedllitdsa (V4) indirekt 5 19| 20| 20| 20| 20] 19/ 20] 143 12




Vizsgalt kérdés Leheéségek* | AUS| ESP| FRA | GBR | GER |ITA | NED | SWE | Ossz| HUN
Mkodési 15,5 15| 17,5 8 13| 15 10 18] 112 4

, Befektetési 3 4, 15 11 4 3 8 1] 35,5 8

Kapott kamat besorolasa (V5) Finanszirozasi | 1,5 1| ol 1| 3| 2| 1| 1) 105 0
nincs ilyen tétel 0 0 1 0 0 0 1 0 2 0

Mkodési 10 9 19 6 13| 10 8 11 86 4

, , Befektetési 2 9 1 9 3 7 9 1 41 3

Kapott osztalék besorolasa (V6) Finanszirozasi 0 0 0 0 1 0 0 1 5 0
nincs ilyen tétel 8 2 0 5 3 3 3 7 31 5

Mikodési 16/ 14| 17,5 10 12| 15 15 19| 118,5 8

. , Befektetési 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fizetett kamat besorolasa (V7) 5 aron 72 4 6| 25 10 8 5| 5 1| 415 4
nincs ilyen tétel 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Mikodési 1 0 0 0 0 0l 0,5 0 1,5 0

. , , Befektetési 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fizetett osztalék besorolasa (V8) 1= o o n 2 19] 200 20 20 20/ 20| 195 20| 1585 9
nincs ilyen tétel 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3

, , , igen 1 1 0 0 0 0 0 1 3 0
Adb6 megosztas alkalmazasa (V9) nem 19 19 0 0 >0l 20 0 1ol 157 12

*vastaggal jel6lve az alapeset




17. melléklet: Cash flow kimutatas 6sszeallitas aftmazott nemzeti
gyakorlata adatainak korrelaciés matrixa

Correlations / Pearson Correlation (N=8)

V1 V2 V3 V4 V5 V6 V7 V8 | V9
V1| 1,000
Vv2]-0,253| 1,000
v3| 0,153|-0,339| 1,000
v41-0,338/-0,023| 0,569| 1,000
V5]-0,262| 0,196|-0,264| 0,130[ 1,000
V6|-0,605| 0,058|-0,293| 0,280 ,815* 1,000
Vv7]-0,547| 0,241|-0,173| 0,163|,849* | 0,680/ 1,000
v8| 0,513|-0,161|-0,505| -,905** | 0,055|-0,122|-0,171| 1,000
Vv91]-0,105| 0,298|-0,178| -0,509| -0,462|-0,232|-0,438| 0,325| 1,000
*, Correlation is significant at the 0.05 level tgled).

**_Correlation is significant at the 0.01 leveH@iled).

Correlations / Sig. (2-tailed) (N=8)
V1 V2 V3 V4 V5 V6 V7 V8 | V9

V1
V2| 0,546
v3| 0,717| 0,411
V4] 0,413| 0,957| 0,141
V5] 0,531| 0,643| 0,528 0,758

V6] 0,112| 0,892| 0,481 0,502 0,014

Vv7]0,161| 0,566| 0,683 0,699 0,008 0,064

v8]0,193| 0,703| 0,202 0,002 0,897 0,779,686
9

V9| 0,804| 0,474| 0,673 0,198 0,249 0,580,278| 0,433
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18. melléklet; Cash flow kimutatas Osszeallitas adtmazott nemzeti
gyakorlatanak klaszterelemzése

Case Processing Summafy

Cases
Valid Missing Total
N Percent N Percent N Percent
8 100,( 0 ,0 8 100,(

a. Ward Linkage

Proximity Matrix

Squared Euclidean Distance

Case [ US| 2.FRA | 3:GBR| 4.GER| 51TA | 6:NED | 7-SPA| 8-SWE
T.AUS 00d 824 1129 164 94l 1.00] 804 1.189
2:FRA 824 o00d 1041 471 249 444 301 143
3:GBR | 1,129 1,041 00d 1,204 804 .65 421 1,18
4:GER | 1640 471 1204 o00d 399 404 48] 324
5:TA 941 249 804 394 o00d 079 .11 423
6NED | 1.00f 444 659 .40] 074 o00d 163 54
7:SPA 8o 301 421 48] 114 163 .00 384
g:swe | 118 149 18] 324 424 544 38d 000

This is a dissimilarity matrix

Agglomeration Schedule

Cluster Combined . Stage Cluster First Appeatr
Stage Coefficients Next Stage
Cluster 1| Cluster 2 Cluster 1 Cluster 2

1 5 6 ,039 o 0 3
2 2 8 ,11d o 0 4
3 5 7 ,191 1 0 5
4 2 4 ,433 2 0 5
5 2 5 ,82( 4 3 7
6 1 3 1,383 o 0 7
7 1 2 2,234 6 5 0
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Agglomeration Schedule
Coefficients

Values

—
[ %]
L)
i
(s3]

Stage

Case

7 SPA G MED 2 ITA 4. GER 8. SWE 2. FRA 3. GBR 1. AUS

Number of clusters
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ITA

MED

SPA

FRA

GER

GER

AUS

ITA

MED

SPA

GER

FRA

GEBR

AUS

Dendrogram using Average Linkage (Between Groups)
Rescaled Distance Cluster Combine

0 a 10 15 20 25
| 1 1 | |
5
6
T I
2
4
3
1
Dendrogram using Average Linkage (Within Groups)
Rescaled Distance Cluster Combine
0 5 10 15 20 25
1 1 1 1 1
5
3
7
4
2

[==]

[
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230

ITA

MNED

SPA

FRA

GER

GBR

AUS

ITA

MNED

SPA

FRA

GER

AUS

GBR

Dendrogram using Single Linkage
Rescaled Distance Cluster Combine

10 15 20 25
1 1 1 1
Dendrogram using Complete Linkage
Rescaled Distance Cluster Combine
20 25

10
|

13
1




ITA

MED

SPA

GER

GEBR

AUS

ITA

MED

SPA

FRA

GER

GER

AUS

Dendrogram using Centroid Linkage
Rescaled Distance Cluster Combine

0 10 15 20 25
1 1 1 1
5
3
7
2
o
4
]
1
Dendrogram using Median Linkage
Rescaled Distance Cluster Combine
0 10 15 20 25
1 1 | |
5
3
7
2
4

[%)
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19. melléklet: Cash flow kimutatas 0Osszeallitas adfmazott nemzeti
gyakorlata K-kdzponta (K=4) klaszterelemzése

Initial Cluster Centers

Cluster
1 2 3 4
V1 ,233333333 , 116666666 ,233333333] ,216666666
V2 ,400000000 ,750000000 ,150000000) ,550000000
V3 OE-1( ,058823529 ,500000000) ,750000000
V4 ,250000000 1,000000009 ,950000000, 1,000000000
V5 ,225000000 ,600000000 ,473684210) ,100000000
V6 , 166666666 ,600000000 ,529411764 , 153846153
V7 ,200000000 ,500000000 ,250000000) ,050000000
V8 ,050000000 OE-1] ,025000000) OE-1(Q
V9 ,050000000 OE-1( 0E-1( ,050000000

Iteration History ?

. Change in Cluster Centers
Iteration
1 2 3 4
1 ,00( ,00( ,20) 223
2 ,00( ,00( ,00( ,00(

a. Convergence achieved due to no or small changeiste!
centers. The maximum absolute coordinate changanfpr
center is ,000. The current iteration is 2. Theimimm
distance between initial centers is ,741.

Cluster Membership

Case Number| Orszag | Cluster | Distance
1 AUS il ,00(
2 GBR 2 ,00(
3 NED 3 ,201
4 ITA 3 ,16(
5 SPA 3 ,232
6 FRA 4 ,32(
7 SWE 4 1223
8 GER 4 ,402
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Final Cluster Centers

Cluster
1 2 3 4
V1 ,233333333 , 116666666 ,144444444] ,2055555556
\V/2 ,400000000 ,750000000 ,216666666) ,4000000000
V3 OE-1( ,058823529 ,453846153] ,737179487p
V4 ,250000000 1,000000000 ,966666666/ 1,0000000000
V5 ,225000000 ,600000000 ,324561403] ,176315789b
\V6 , 166666666 ,600000000 ,480392156) ,146380090b
V7 ,200000000 ,500000000 ,2666666606) ,191666666)7
V8 ,050000000 OE-1] ,008333333] OE-1(
VO ,050000000 OE-1] ,016666666) ,016666666(7
Distances between Final Cluster Centers

Cluster 1 2 3 4

1 1,061 ,934 1,054

2 1,061 ,764 1,034

3 ,934 ,764 ,504

4 1,055 1,034 ,504

Number of Cases in each Cluster

1 1,004

2 1,00(
Cluster

3 3,00(

4 3,00(
\Valid 8,00(
[Missing ,00(
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20. melléklet: Cash flow kimutatas dsszedllitds adtmazott nemzeti
gyakorlata klaszterelemzése a magyar gyakorlattalikgészitve

Case Processing Summafy

Cases
Valid Missing Total
N Percent N Percent N Percent
9 100,( 0 0 9 100,(

a. Ward Linkage

Proximity Matrix

Squared Euclidean Distance

Case 1:AUS | 2.FRA | 3:GBR | 4:GER| 5:HUN | 6:ITA | 7:NED | 8:SPA| 9:SWE
1:AUS ,00( 824 1,129 1,640 1,02¢ ,941 1,007 ,804  1,18¢
2:FRA ,824 ,00q 1,04 AT 564  ,244 ,444 ,301 ,143
3:GBR 1,124 1,047 ,000  1,29% ,339  ,804 ,654 421 1,181
4:GER 1,64( A71 1,294 ,00( ,550  ,394 ,407 ,483 ,32(
5:HUN 1,026 ,564 ,339 ,55( ,000  ,254 ,134 ,19d ,693
6:1TA ,941 ,243 ,806 ,394 ,254  ,00( ,079 ,119 427
7:NED 1,007 ,444 ,654 ,402 , 134,079 ,00( ,163 ,544
3:SPA ,804 ,301 421 ,483 190,119 ,163 ,00d ,38(
9:SWE 1,18¢ ,143 1,184 ,32( ,693  ,424 ,544 ,38( ,00(

This is a dissimilarity matrix

Agglomeration Schedule

Cluster Combined o Stage Cluster First Appear
Stage Coefficients Next Stage
Cluster 1| Cluster 2 Cluster 1 Cluster 2

1 6 7 ,034 o 0 3
2 2 9 ,11( o 0 5
3 6 8 ,191 1 0 4
4 5 6 ,306 o 3 6
5 2 4 ,548 2 0 7
6 3 5 ,944 o 4 7
7 2 3 1,63 5 6 g
8 1 2 2,401 o 7 o
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Agglomeration Schedule
Coefficients

257

2.0

1.5

Values

1.0

0.5

0o

T T
1 2 3 4 ] 3 7 g

a: SPA T MED

Case

3
B ITA 5 HUM GBR 4. GER SWE 2.FRA

Number of clusters
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21. melléklet: Magyar t6zsdei vallalkozdsok adatbazisanak kivalasztasi

folyamata

Cég Megjegyzés Cég Megjegyzés
AAA Nem teljes idszak HUMET Nem teljes idszak
AGRIMPEX Nem teljes idszak HUNGENT Pi-i/bizt. tevékenység
ALTEO Nem teljes idszak HUNMINING Pi-i/bizt. tevékenység
ANTENNA Nem teljes idszak HYBRIDBOX Nem teljes idszak
ANY Nem teljes idszak IEB Pi-i/bizt. tevékenység
APPENINN Pi-i/bizt. tevékenység KEG Nem teljes idszak
BCHEM Nem teljes idszak KONZUM Megfelel
BIF Megfelelé KPACK Nincs aktiv forgalom
BIOMEDICAL Nem teljes idszak KREDITJOG Nem teljes idszak
BNPAGR10111 Pi-i/bizt. tevékenység KULCSSOFT Nem teljes idszak
BOOK Nem teljes idszak LINAMAR Nem teljes idszak
BRAU Nem teljes idszak MASTERPLAST Nem teljes idszak
BTEL Nem teljes idszak MOL Megfelel 6
CIGPANNONIA Pi-i/bizt. tevékenység MTELEKOM Megfelel é
CSEPEL Pi-i/bizt. tevékenység NABI Nem teljes idszak
DANUBIUS Megfeleld NORDTELEKOM Nem teljes idszak
DEDASZ Nem teljes idszak NOVOTRAD Pi-i/bizt. tevékenység
DEMASZ Nem teljes idszak NUTEX Nem teljes idszak
DOMUS Nem teljes idszak OPTISOFT Nem teljes idszak
ECONET Nem teljes idszak ORC Nem teljes idszak
EDASZ Nem teljes idszak ORMESTER Nem teljes idszak
EGIS Eltérs Gzleti év OTP Pi-i/bizt. tevékenység
EHEP Pi-i/bizt. tevékenység PANNERGY Nem teljes idszak
ELMU Megfelel PANNUNION Nem teljes idszak
EMASZ Megfelelé PFLAX Megfeleld
E-STAR Nem teljes idszak PHYLAXIA Pi-i/bizt. tevékenység
ESTMEDIA Nem teljes idszak PLOTINUS Pi-i/bizt. tevékenység
EXBUS Pi-i/bizt. tevékenység PPLAST Nem teljes idszak
EXTERNET Nem teljes idszak PVALTO Pi-i/bizt. tevékenység
FEVITAB Nem teljes idszak QUAESTOR Pi-i/bizt. tevékenység
FEVITAN Nincs aktiv forgalom RABA Megfelelé
FHB Pi-i/bizt. tevékenység RFV Nem teljes idszak
FINEXT Pu-i/bizt. tevékenység RICHTER Megfelel
FORRAS/OE Pi-i/bizt. tevékenység SHOP Nem teljes idszak
FORRAS/T Pi-i/bizt. tevékenység SKOGLUND Nem teljes idszak
FOTEX Pi-i/bizt. tevékenység STYL Nem teljes idszak
FREESOFT Megfeleb SYNERGON Megfeleb
FUTURAQUA Nem teljes idszak TCB Pi-i/bizt. tevékenység
GARDENIA Nem teljes idszak TITASZ Nem teljes idszak
GAREX Pi-i/bizt. tevékenység TVK Megfelelé
GENESIS Pi-i/bizt. tevékenység TVNETWORK Nem teljes idszak
GLOBUS Nem teljes idszak VISONKA Nem teljes idszak
GRAPHI Nem teljes idszak ZKERAMIA Nem teljes idszak
GSPARK Nem teljes idszak ZWACK Eltérs tzleti év
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22. melléklet: Magyar

korrelaciéoszamitasai

tozsdel

vallalkozasok

Correlations (N=91)

adatbazisanak

R_rhoZR_AEE|R_AE[R_M_CHR_B_CHR_F_CRR_MB_CHR_MBF_CH
Pearson Corf. 1
Rrhoz e (2-tailed
Pearson Corf. ,355" 1
R_AEE Sig. (2-tailed] ,001
R AE Pearson F:or .,327"| ,985 1
Sig. (2-tailed] ,002 ,000
R_M_CF Pearson Corf. ,253| 1,197 ,158 1
Sig. (2-tailed] ,015 ,061 ,135
R B cp |Pearson Corf. -,184 -133 -087 -,348 1
- Sig. (2-tailed] ,081 ,209 ,412 ,001
R F cp |PearsonCorf. 015 -05Q -,056 -548"| -455 1
- = Sig. (2-tailed 891  ,6349 ,599 ,000 ,000
R MB CF |Pearson Corf. ,028 031 ,043 ,466°| 667 | -,865 1
- - Sig. (2-tailed] ,791 ,769 ,683 ,000 ,000 ,000
R MBE cpearsonCorf. 081 -023 -00§ 001 556 | -028 526 1
- —  |Sig. (2-tailed 449 829 ,938 ,994 ,00Q , 792 ,000
**_Correlation is significant at the 0.01 leveH@iled).
*. Correlation is significant at the 0.05 levelt@led).
Correlations
N=91 N=78
R_rhoz| R_AEE|R_M_CF|R_rhoz| R_AEE|R_M_CF
R _rhoz Pearson Correlatiof 1 1
Sig. (2-tailed)
R_AEE | Pearson Correlatior] ,355" 1 ,505" 1
Sig. (2-tailed) ,001 ,000
R_M_CF | Pearson Correlatiorn 253,197 1| ,327"| 506 1
Sig. (2-tailed) 015 061 ,003 ,000

**_Correlation is significant at the 0.01 levek@iled).
*, Correlation is significant at the 0.05 level tgled).
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23. melléklet: Magyar tozsdei vallalkozasok adatbazisanak kilogo

esetekél valo megtisztitasa

15 SYNERGON_2006 16 16
X & : X
127 1,2 1,24
T KONZUM_2005
*
057 0,57 0,5
RAgA_QUUS KONZLM_2009
RABA_2007
0,47 0,4 0,47
0,0000 0,0000 0,0000
KONZUM_2009 BIF_2011
047 0,4 @ 0.4 ORABA_2005
e L KONZUM_20110 e
*
RABA_2005
0.8 -0,8] 0,5
T T T
R_rhoz R_AEE R_M_CF

Kilégo (°) és extrém (*) eset miatti kizaras

Lépés R_rhoz R_AEE R _M_CF
°SYNERGON_2006 | KONZUM_2009 | °BIF_2011
°KONZUM_2011 | *KONZUM_2005
1. kor *RABA_ 2005 °KONZUM_2009
°RABA_2006 °RABA_2005
°RABA_2007
> Kér °BIF_2005 - °FREESOFT_2007
' °PFLAX 2007 °KONZUM_2010
3. kor | °EMASZ_2006 - -
4. kor - - -
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Mintdban maradt esetek

2005| 2006| 2007 | 2008| 2009 | 2010| 2011| Osszesen

BIF

DANUBIUS

ELMU

EMASZ

FREESOFT

KONZUM

MOL

MTELEKOM

PFLAX

RABA

RICHTER

SYNERGON

N O IN|PAPIOIN|IN]W|O|O | N N|O

TVK

Osszesen 10 10/ 10| 13| 12| 12| 11

~
o]
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24. melléklet: Magyar t6zsdei vallalkozasok adatbazisanak
fuggvényillesztése

Curve Fit
Warnings
The independent variable (R_AEE) contains nofThe independent variable (R_M_CF) contains n

O

n_

positive values. The minimum value is -,213. THpositive values. The minimum value is -,143. The
Logarithmic and Power models cannot be Logarithmic and Power models cannot be
calculated. calculated.

The dependent variable (R_rhoz) contains non-|The dependent variable (R_rhoz) contains non-
positive values. The minimum value is -,731. Lojpositive values. The minimum value is -,731. Lo
transform cannot be applied. The Compound, [transform cannot be applied. The Compound,
Power, S, Growth, Exponential, and Logistic Power, S, Growth, Exponential, and Logistic
models cannot be calculated for this variable. |models cannot be calculated for this variable.

L)

Model Description

Model Name MOD_1 MOD_2
Dependent Variable 1 R _rhoz R_rhoz

1 Linear Linear

2 Logarithmic Logarithmic

3 Inverse Inverse

4 Quadratic Quadratic

5 Cubic Cubic
|IEquation 6 Compound Compound

7 Powef Powef

8 S’ S

9 Growttf Growtf

10 Exponentid Exponentid

11 Logistic® Logistic®
|iIndependent Variable R_AEE R M _CF
Constant Included Included
\Variable Whose Values Label Observations in Plots Unspecified Unspecified
Tolerance for Entering Terms in Equations ,000 ,0001

a. The model requires all non-missing values tpdmsgtive.

Case Processing Summary

N
Total Cases 78
Excluded Casés 0
Forecasted Cases o
Newly Created Cas 0

a. Cases with a missing value in any variable
are excluded from the analysis.

Variable Processing Summary

Variables
Dependent Independent
R_rhoz R_AEE R M _CF
Number of Positive Valu 40 57 64
Number of Zera o 0 (0
Number of Negative Valu: 38 21° 14
o User-Missing o 0 o
Numberof Missing Values System-Missing o o a

a. The Compound, Power, S, Growth, Exponentialogjistic model cannot be calculated. The minin
value is R_AEE -,731/ R_M_CF -,143.
b. The Logarithmic or Power model cannot be catealaThe minimum value is -,213.
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Linear

Model Summary

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
,504 ,254 ,244 ,304
The independent variable is R_AEE.
ANOVA
| Sum of Squares df Mean Square Sig.
Regression 2,434 1 2,434 26,07 ,004
Residual 7,097 79 ,093
Total 9,53 77
The independent variable is R_AEE.
Coefficients
Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
R_AEE 1,734 ,340 ,504 5,107 ,004
(Constant) -,073 ,04( -1,834 ,07]
Linear
Model Summary
R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
,327% ,107% ,095 ,334
The independent variable is R_M_CF.
ANOVA
| Sum of Squares df Mean Square Sig.
Regression 1,014 1 1,014 9,10(¢ ,003
Residual 8,517 79 , 114
Total 9,53 77
The independent variable is R_M_CF.
Coefficients
Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
R_M_CF 1,014 ,337% ,321 3,017 ,009
(Constant) -,078 ,051 -1,52( ,133
Inverse
Model Summary
R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
,061 ,004 -,009 ,353
The independent variable is R_AEE.
ANOVA
| Sum of Squares df Mean Square Sig.
Regression ,035 1 ,035 ,281 ,598
Residual 9,497 74 ,125
Total 9,53 77
The independent variable is R_AEE.
Coefficients
Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1/R_AEE ,00¢ ,001 ,06] ,53( ,594
(Constant) ,025 ,04( ,628 ,532
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Inverse

Model Summary

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
,084 ,007% -,004 ,353
The independent variable is R_M_CF.
ANOVA
| Sum of Squares df Mean Square Sig.
Regression ,069 1 ,069 ,556 ,454
Residual 9,464 74 ,125
Total 9,53 77
The independent variable is R_M_CF.
Coefficients
Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1/R_M_CF -,004 ,004 -,084 -,744 ,454
(Constant) ,037 ,043 ,87] ,386
Quadratic
Model Summary
R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
,514 ,264 ,244 ,304
The independent variable is R_AEE.
ANOVA
| Sum of Squares df Mean Square Sig.
Regression 2,521 2 1,264 13,53] ,00(
Residual 7,004 75 ,093
Total 9,53 77
The independent variable is R_AEE.
Coefficients
Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
R_AEE 1,553 ,384 ,453 4,017 ,00d
R_AEE ** 2 2,572 2,588 ,113 ,994 ,323
(Constant) -,097 ,047 -2,082 ,041]
Quadratic
Model Summary
R R Square Adjusted R Square| Std. Error of the
Estimate
,374 ,141 ,114 ,33(
The independent variable is R_M_CF.
ANOVA
| Sum of Squares df Mean Square Sig.
Regression 1,344 2 ,673 6,163 ,003
Residual 8,181 75 ,109
Total 9,532 77
The independent variable is R_M_CF.
Coefficients
Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
R_M_CF ,269 ,545 ,087% ,494 ,623
R_M_CF **2 3,724 2,154 ,309 1,728 ,084
(Constant) -,087% ,051 -1,723 ,084
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Cubic

Model Summary

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
,515 ,264 ,234 ,304
The independent variable is R_AEE.
ANOVA
| Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 2,524 3 ,843 8,904 ,000
Residual 7,009 74 ,095
Total 9,53 77
The independent variable is R_AEE.
Coefficients
Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
R_AEE 1,474 ,674 ,43] 2,194 ,031
R_AEE ** 2 2,344 3,096 ,103 , 758 ,451
R_AEE ** 3 2,816 21,014 ,03] ,134 ,894
(Constant) -,094 ,052 -1,812 ,074
Cubic
Model Summary
R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
,374 141 ,107% ,333
The independent variable is R_M_CF.
ANOVA
| Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 1,344 3 4449 4,064 ,01d
Residual 8,184 74 111
Total 9,53 77
The independent variable is R_M_CF.
Coefficients
Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
R_M_CF ,275 ,55( ,084 ,50( ,614
R_M_CF **2 2,89¢ 5,413 ,234 ,534 ,594
R_M_CF*3 2,394 14,401 ,064 ,164 ,864
(Constant) -,081 ,064 -1,234 ,219
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25. melléklet: Magyar

tozsdei vallalkozasok

regresszidoszamitas modelljeinek részletszamitasai

Model Summary”

kétvaltozos

Model R R Square | Adjusted R Squard of tsr:g'EEsrtEcr::ate
1 ,505 ,255 ,246 , 305582
a. Predictors: (Constant), R_AEE
b. Dependent Variable: R_rhoz
ANOVA?
Model Sum of Squareq df | Mean Square| F Sig.
Regression 2439 1 2,439 26,074 ,000]
1 Residual 7,097 76 ,093
Total 9,533 77
a. Dependent Variable: R_rhoz
b. Predictors: (Constant), R_AEE
Coefficientd
Model Unstandardized Coefficienty Standardized Coefficient . Sig.
B Std. Error Beta
(Constant -,073 ,040 -1,834 ,071
R_AEE 1,739 ,340 ,505 5,107 ,00d

a. Dependent Variable: R_rhoz
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Model Summary”

Model R R Square | Adjusted R Squarg of tShtS'EEsrt:cr::ate
1 327 , 107 ,095 ,33468013
a. Predictors: (Constant), R_M_CF
b. Dependent Variable: R_rhoz
ANOVA?
IModel Sum of Squareq df | Mean Squarel F Sig.
Regression 1,014 1 1,014 9,10q ,003
1 Residual 8,513 76 ,117
Total 9,533 77
a. Dependent Variable: R_rhoz
b. Predictors: (Constant), R_M_CF
Coefficients’
Model Unstandardized Coefficienty Standardized Coefficient] . Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) -,078 ,05] -1,52( ,133
R_M_CF 1,016 337 321 3,017 ,003

a. Dependent Variable: R_rhoz
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26. melléklet: Magyar tozsdei vallalkozasok kétvaltozos
regresszioszamitas feltételeinek elléreése

Homoszkedaszticitas (reziduumok konstans variaaiaj

Scatterplot
Dependent Variable: R_rhoz
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Homoszkedaszticitas (reziduumok konstans variaaciaj

Scatterplot
Dependent Variable: R_rhoz
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27. melléklet: Magyar tozsdei vallalkozasok haromvaltozos
regresszidoszamitas modelljeinek részletszamitasai

Enter-eljaras

Model Summary”

Std. Error

Model R R Square | Adjusted R Square of the Estimate

1 512 ,262 ,243 ,306205

a. Predictors: (Constant), R_M_CF, R_AEE
b. Dependent Variable: R_rhoz

ANOVAa
Model Sum of Squareq df | Mean Squarel F Sig.
Regression 2,500 2 1250 13331 ,000
1 Residual 7,039 75 ,094
Total 9,539 771

a. Dependent Variable: R_rhoz
b. Predictors: (Constant), R_M_CF, R_AEE

Coefficients’
Unstandardized Coefficienty Standardized Coefficient )
Model t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) -,093 ,047 -1,994 0,05(
1 R_AEE 1,56¢ ,399 451 3,974 ,00(
R_M_CF 297 ,357 ,096 ,831 ,409

a. Dependent Variable: R_rhoz
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Forward-eljaras

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
Forward
L R_AEE ‘[(Criterion: Probability-of-F-to-enter <= ,050)

a. Dependent Variable: R_rhoz

Model Summary”

Adjusted Std. Error
Model R R Square R équare of the Estimate
1 ,505 ,255 ,248 ,305582%
a. Predictors: (Constant), R_AEE
b. Dependent Variable: R_rhoz
ANOVA?

Model Sum of Square df Mean Square F Sig.

Regression 2,435 1 2,435 26,074 ,000°
1 Residual 7,097 76 ,093

Total 9,537 77
a. Dependent Variable: R_rhoz
b. Predictors: (Constant), R_AEE

Coefficientd'
Model Unstandardized Coefficients Sctgggs;glnzéd ¢ Sig.
B Std. Error Beta

1 (Constant) -,073 ,040 -1,834 ,071

R_AEE 1,735 ,340 ,504 5,107 ,00Q
a. Dependent Variable: R_rhoz

Excluded Variables
. Collinearity
Model Beta In t Sig. c Partial Statistics
orrelation
Tolerance

1 R M _CF ,096’ 831 409 ,096 744
a. Dependent Variable: R_rhoz
b. Predictors in the Model: (Constant), R_AEE
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Backward-eljaras

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
R_M_CF,
1 R AEE .|Enter
Backward
2 |RM_CF (criterion: Probability of F-to-remove >=,100).

a. Dependent Variable: R_rhoz
b. All requested variables entered.

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R | Std. Er_ror of the
Square Estimate

512 ,262 243 ,3062056¢

,505’ ,255 ,244 ,305582%

. Predictors: (Constant), R_AEE
. Dependent Variable: R_rhoz

1
2
a. Predictors: (Constant), R_M_CF, R_AEE
b
c

ANOVA?

Model Sum of Square df Mean Square F Sig.

Regression 2,500 2 1,25( 13,331 ,000°
1 Residual 7,032 75 ,094

Total 9,537 77

Regression 2,435 1 2,434 26,079 ,000°
2 Residual 7,097 76 ,093

Total 9,537 77
a. Dependent Variable: R_rhoz
b. Predictors: (Constant), R_M_CF, R_AEE
c. Predictors: (Constant), R_AEE

Coefficients
Model Unstandardized Coefficients %tggggg'nztid ¢ Sig.
B Std. Error Beta

(Constant) -,093 ,047 -1,997 ,05(
1 R_AEE 1,569 ,395 457 3,974 ,00d

R_M_CF ,297 ,357 ,096 ,831 ,408
5 (Constant) -,073 ,040 -1,834 ,071

R_AEE 1,735 ,34(Q ,505 5,107 ,00(
a. Dependent Variable: R_rhoz

Excluded Variable$
_ Partial Collin.ea}rity
Model Beta In t Sig. . Statistics
Correlation
Tolerance

2 R M CF ,096’ ,831 ,408 ,096 744
a. Dependent Variable: R_rhoz
b. Predictors in the Model: (Constant), R_AEE
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28. melléklet: Magyar tbzsdei vallalkozasok haromvaltozés
regresszidoszamitas feltételeinek elléreése
Scatterplot
Dependent Variable: R_rhoz
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