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A HITELEZOI ERDEKHORDOZO
MEGJELENESENEK VIZSGALATA
A SZAMVITELI BESZAMOLOKBAN

— A VALLALATMERETTEL OSSZEFUGGO
SZABALYOZASBONTAS TUKREBEN

A kutatas a hasznossag oldalarél kozeliti meg a témat, s azt vizsgalja, hogy a szabalyozas 6sszhangban van-e
a hazai gyakorlattal. A pénziigyi helyzettel osszefiigg6 informaciok az érdekhordozok koziil elsddlegesen a
hitelezék (tagabb értelmezésben a szallitékat is magaban foglalja) szaméra fontosak. Igy ezen informaciék
eloallitasa csak akkor mindsiil hasznosnak, ha egyaltalan megjelenik olyan érdekhordozé, aki igényli azt.
A szamviteli torvény a méret alapjan tesz kiilonbséget a cash flow-kimutatas készitési kotelezettségében,
ezért a szerz6 a vallalati sokasagot ez alapjan kettébontva elemezte a hitelez6i kotelezettségek megjelenését.
A varianciaelemzés azt mutatja, hogy — 6sszehasonlitva a nagyobb cégekkel — a hitelez6 mint érdekhordozé
a kisebb villalkozasoknal szignifikdnsan kisebb ardanyban jelenik meg. Ez alapjan a méret szerint torténé
megkiilonboztetés indokoltnak tiinik, azonban tovabbi vizsgilat keretében lehetne még elemezni, hogy az
értékhatarok jo helyen vannak-e ebbdl a szempontbdl, esetleg sziikség lenne-e egyéb tényezdk (példaul a

P

hitelezdi kotelezettségek aranyanak) bevonasara az eldirdasokra vonatkoz6 kiillonbségtételnél.

Kulcsszavak: hitelezdi érdekhordozé, pénziigyi kimutatasok, szamvitelszabalyozas

Az egyes szamviteli szabalyrendszerek igyekeznek ke-
riilni az érdekhordozok kozotti prioritds nyilt kimon-
dasat, azonban a gyakorlat azt igazolja vissza, hogy
elsGsorban a tulajdonosokat tekintik a pénziigyi besza-
molds {6 cimzettjeinek, s utdnuk a mésik forrasbiztosi-
tok, a hitelez6k szerepelnek (Benedict — Elliott, 2001;
Lakatos, 2009).

A kisebb véllalkozdsokndl az egyes érdekhordoz6i
szerepek Osszemosddhatnak, de el6fordulhat, hogy
egy részilk meg sem jelenik, igy példdul, ha nincs
hitelezd, akkor a pénziigyi helyzet alakuldsiat bemu-
taté beszamoldrészek — mint példaul a cash flow-ki-
mutatds — irdnt is kisebb az érdekl6dés. A szamviteli
el6irdsok vallalati méret alapi megkiilonboztetése
minden szabdlyozasban elSkeriil, ami a cash flow-ki-
mutatisokndl tobbnyire azt jelenti, hogy a nagyobb
vallalkozasoknak kotelezs elkésziteniiik azt, azonban
a kisebbeknek nem.

Az érdekhordozdk és informacios igényeik

A szamvitelt és annak feladatdt mar sokan, sokfélekép-
pen definidltdk, de abban altaldnos az egyetértés, hogy
egyik kiemelt feladata az informacidszolgéaltatas az ér-
dekhordozdk (stakeholderek) felé a gazdalkodé egység
allapotardl és teljesitményérdl.

Az érdekhordozok

Az érdekhordozokbdl a leggyakrabban hét szereplGt
szoktak megkiilonbodztetni, harom belsét: tulajdonosok,
véllalatvezetSk és alkalmazottak, valamint négy kiilsét:
vevOk, szallitok, hitelezGk €s allami szervezetek. Az
érdekhordozok korét azonban Riahi-Belkaoui sokkal
tdgabban értelmezi. A kdzvetlen felhaszndlok kore (tu-
lajdonosok, menedzsment, munkavéllalok, hitelezk és
szallitok, vevlk, adéhatdsdgok) megegyezik a fentebb
bemutatottakkal, viszont kozvetett felhasznaloként to-
vabbi tiz csoportot emlit:
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* pénziigyi elemzdk és tanacsadok,

o t3zsdék,

* iigyvédek,

* szabdlyozasi vagy nyilvantartasi hatésagok,
* pénziigyi sajté és adatszolgaltatok,

* kereskedelmi szovetségek,

¢ szakszervezetek,

* versenytarsak,

* nagykozonség,

* egyéb korményzati szervek.'

A vallalkozas és az altala kozolt adatok, valamint az
érdekhordozok kozé bekeriilhet a folyamatba egy szerep-
16: az elemz§ vagy tanacsado.
E specidlis érdekhordozé vi-
szont csak kozvetit§ szerepet
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pénziigyi beszdmoldshoz. Egyik lehet6ségként felme-
riilhet, hogy minél tobb adat kozlése az elérendd cél,
hiszen igy mindenki nagyobb eséllyel kapja meg az 4l-
tala igényelt informaciét. Lakatos azonban felhivja a fi-
gyelmet r4, hogy egy bizonyos (optimadlis) szint utdn az
Ujabb adatok kozzététele mar rontja az érdekhordozok
informadltsdgat (hosszabb kivdlasztdsi és értelmezési
id6), s két kutatdst is idéz, amelyek ezt aldtdmasztjak:
Gonedes — Dopuch (1974) és Piontkowski — Hoffjan
(2009).> A szamviteli szabalyozds tualterheltségével
foglalkozik Riahi-Belkaoui is, s azt f6leg a kisebb ma-
géanvillalkozasokndl tartja veszélyesnek.* A probléma

1. dbra

A szamviteli informaciok abrazolasa

jatszik, igy az &t felkért érin-
tett érdekeinek megfelelGen
fog viselkedni. Hasonléan ér-
telmezhetd a brokercégek és a
hitelmindsitSk szerepe is.
Természetesen egy sze-
mély egyszerre tobb szerep-
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korben is megjelenhet — f6-
leg kisebb gazddlkoddkndl a
tulajdonos egyben menedzser és munkavallal6 is —, de
a kovetkezSkben a tisztin szétvilasztott szerepkorok-
kel foglalkozom, amelyekbdl azonban levezethetSk az
Osszevont szerepek is. A szakirodalomban hol a tulaj-
donos, hol a (jelenlegi és leendd) befektetd megneve-
zéssel taldlkozunk, értekezésemben azonban — mivel
az informdcidigényiilk megegyezik — szinonimaként
fogom ezeket a fogalmakat haszndlni. A tulajdonosi
szerepkort idénként kettébontjdk? nagytulajdonosokra
(meghataroz6 részvényesek) és kistulajdonosokra (kis-
részvényesek), mivel eltér§ lehet&ségeik vannak mind
az informécidszerzésben, mind a véllalatvezetésbe
valé beleszélasban. Ahol ez a megkiilonboztetés fontos
a téma szempontjabdl, ott ezt kiilon fogom jelezni, de
tobbségében erre az elvdlasztisra nincs sziikség.

Informdcioigények

A bemutatand6 informécidk korét az érdekhordozék
igényeibdl lehet levezetni, azonban az 6sszes informa-
cidigény kielégitése nem valdsithaté meg, igy valami-
lyen médon szabdlyozni sziikséges, hogy mit is kell a
gazdalkodo6 egységnek a tevékenységérdl bemutatnia.
Az informacidszolgaltatds a pénziigyi kimutatdsokban
és jelentésekben valsul meg, amelynek folyamatét az
1. dbra szemlélteti.

Kérdésként meriilhet fel, hogy a korlétlanul rendel-
kezésre all6 kornyezeti adatokbdl milyen szlir6k alkal-
mazasaval jussunk el a felhasznal6k szdmara biztositott
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Forrds: Glautier — Underdown (2001: 10. és 38. oldal) (sajdt forditds)

2. abra
A szamviteli érdekek osztalyozasa

Szamviteli szakma
(P kor)

VoV
\/

Forrds: Cyert — [jiri (1974: 30. old.) (sajdt forditds)

Gazdalkodok
(C kiir)

Felhasznalok
(U kéir)

egyik lehetséges megolddsa, hogy definidljuk a kozzé-
teendd adatok hasznossagi jellemzdit.

Az informécidk osztilyozasara és az eltérd érdekek-
bdl fakadd konfliktusok bemutatdsdra Cyert — Ijiri ha-
rom csoportot kiilonit el: gazdalkoddk, felhasznaldk és
szamviteli szakma.’ A 2. dbrdn lathatjuk a gazdalkod6
altal nyujtott — onkéntes vagy kotelezd — informaciok
korét (C kor), a felhasznaldk altal igényelt informéciok
halmazat (U kor) és az adatok azon részét, melyet a
szdmvitel mint szakma képes kezelni (P kor).

Az dbra egyes részeinek értelmezését az 1. tdbldzat
foglalja 6ssze.
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1. tabldzat

Az informacidk osztalyozasa

Kategéria Ertelmezés Megjegyzés
I nyujtott, hasznos és meghatarozhat6 legkedvez&bb eset (nincs teendd)
II nyujtott és hasznos, de nem meghatdrozhat6 tdl szubjektiv (pl. eldrejelzések)
I nyujtott és meghatdrozhat6, de nem hasznos hamar eltinik ez a halmaz (pl. milliék utani szdmjegyek)
v meghatdrozhat6 és hasznos, de nem nyujtott kozzé kellene-e tenni? (pl. belss részletes szamitdsok)
\Y nydjtott, de se nem meghatdrozhats, hamar elttinik ez a halmaz (ha a gazdélkod6 ezt felismeri)
se nem hasznos
VI meghatdrozhat6, de se nem ny(jtott, nincs ré kereslet (nem kell vele foglalkozni)
se nem hasznos
. nehezen meghatarozhatd és a bizonytalansag miatt
hasznos, de se nem nydjtott, P - P . P <
VI P ) nem szivesen kozolt adatok (pl. aktuadlis érték, ha jelentGsen eltér
se nem meghatdrozhat6 Sl gt
a bekeriilési értéktdl)

Forrds: Cyert — Ijiri (1974: 30-32. oldal alapjdn sajdt szerkesztés)

A korok egy adott dllapotot jelenitenek meg az ada-
tokrol, de dinamikus szemléletben nézve ezek termé-
szetesen valtozhatnak (elhelyezkedés, méret), szeren-
csés esetben kozelednek egymdshoz, igy a metszetek
teriilete novekszik.

Az érdekhordozoék informacidigényét jellemzSen ha-
rom teriiletre tagolhatjuk: vagyoni (financial position),
pénziigyi (changes in financial position) és jovedelmi
(financial performance) helyzetet bemutatok. A vagyoni
helyzetbdl a sajat t6két idénként kiilon, negyedik kate-
goériaként kiemelik (példdul a mérlegelméleteknél).

Az érdekhordozok és az informdcioigények
osszekapcsoldsa

A koalici6 tagjainak eltér§ az informacidigényiik,
s szereplikbdl adédik, hogy mire kivdncsiak az adott
gazdalkodo egységrdl. Az érdekhordozdk és az altaluk
tadmasztott informacidigény Osszefiiggéseivel, valamint
az érintettek kozotti érdekiitkozésekkel tobbek kozott
Baricz®, Baricz — Réth?, Benedict — Elliott®, Glautier —
Underdown® és Lakatos'® foglalkozik. Az Gsszefliggé-
seket szemlélteti a 2. tdbldzat is.

A cash flow-informécidk a pénziigyi helyzet kate-
goéridjéba tartoznak, igy a tdbldzatbdl jol lathatd, hogy
elsdsorban a vallalkozas hitelezdi és szallitéi érdekl&d-
nek ezen inform4ciok irdnt. Emellett azonban nem sza-
bad megfeledkezni a tulajdonos(ok)rél és a menedzse-
rekrdl sem, hiszen egyrészt a véllalat értékét a jovibeli
pénzdramldsok diszkontdlt értéke hatdrozza meg, mas-
részt a hosszu tdvid miikodés feltétele a megfeleld lik-
viditas fenntartdsa.

Az egyes szerepkorok nem feltétleniil tisztan jelen-
nek meg a gyakorlatban, hanem idénként egy-egy gaz-
dasagi szerepl§ egyszerre tobbet is betdlthet belSliik.
Az egyik ilyen 0sszefonddas a kisebb gazdalkoddknal
kovetkezhet be (tulajdonos, menedzser, munkavallal6),
igy az informdcidigényekbdl eredd érdekiitkdzések is
mddosulhatnak (csokkenhetnek), aminek eredménye-
ként a pénziigyi beszdmolds terjedelme is szikiilhet.

Specidlis helyzetrdl beszélhetiink a tervgazdasagok-
ban is, ahol az dllam egyben tulajdonosi, hitelezd és
piaci partneri viszonyt is betolt."

Prioritds az érdekhordozok kozott
A pénziigyi beszamoldsndl keletkez6 érdekiitkozé-
sekbdl eredd problémék csokkentésének egyik lehetd-

2. tdbldzat

Az érdekhordozok és az informaciok kapcsolata

. Informaciét igényl6k — érdekhordozok
Erdekmegjelenités
Tulajdonosok Partnerek
Hitelezdk | Menedzserek Munkavallalok | Koltségvetés
Informacidk ,»Nagy”’ ,,Kis” Szallitok | Vevok

Vagyoni helyzet o o o o

Pénziigyi helyzet o X (0] X o

Jovedelmezdség X X X X X

Sajat toke 0 0 o 0 X X
X = elsddlegesen fontos; O = mdsodlagosan fontos Forrds: LdszIo (szerk. 2005: 3. old.)
VEZETESTUDOMANY
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sége, ha szikitjikk az érdekhordozdk korét. A menedzs-
ment hozzafér a gazddlkod6 adataihoz, az dllam pedig
ki tudja kényszeriteni a sajat informécidigényét, igy e
kett6t nem biztos, hogy az éltalanos pénziigyi besza-
moltatds keretében kell kielégiteni. A munkavéllalok
és a piaci partnerek jellemz&en kevésbé érdeklGdnek
a pénziigyi beszamol¢ irdnt, igy ha Gket is kivessziik
a korbdl, akkor mar csak a forrdsbiztositok, vagyis a
tulajdonosok és a hitelez6k maradnak a pénziigyi be-
szamoltatds célkozonségeként.?

Az alkalmazott gyakorlat: a szamviteli
szabalyozasok

Az egyes érdekhordozdk kiilonbdz8 informacidigény-
nyel 1épnek fel a gazdalkodé egységgel kapcsolatban,
amelyek kozott érdekiitkozés is lehet. Vannak, akik
konnyebben hozzidférnek a kivant adatokhoz (példé-
ul menedzserek), mig kiils§ félként ez nehezebben
érhetd el, bar bizonyos szereplSk gazdasagi erejiiknél
fogva ezt kikényszerithetik (példaul 4llam, hitelezdk).
Ebbdl addéddéan sziikség van a szdmvitel szabalyo-
zaséara, amelyet e fejezetben a kialakult gyakorlaton
keresztiil mutatok be, kitérve az érdekhordozok sza-
balyozasban valé megjelenésére és a koztiik 1év6 pri-
oritas kérdésére.

Az érdekhordozok és informdcios igényeik

Az el6z8 részben bemutatésra keriilt, hogy a gazdal-
kodé szervezettel milyen érdekhordozdk keriilhetnek
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kapcsolatba, s 6k milyen informacidigénnyel 1éphetnek
fel. A kovetkez$ részben azt mutatom be, hogy ez ho-
gyan jelenik meg a szdmviteli szabdlyozasokban.

Az érdekhordozok

Magyarorszdgon a rendszervaltds utdn a szdmviteli
torvény megalkotdsanak folyamatdban tobbszor is em-
litést tesznek az érdekhordozok korérdl, de végiil ezek
a jogszabaly szovegébe nevesitve nem keriiltek bele.
Nagy Gébor, az akkori Pénziigyminisztérium fGosz-
talyvezetGje egy cikkében a kovetkezdket szerepelteti:
,tulajdonosok, vezetdk, hitelezk, befektetni szdndé-
kozok, adohatdsdg, onkormdnyzati és dllamigazgatdsi
szervek”!.

A hatdlyos magyar szamviteli torvény'* a cimzette-
ket csak altaldnosan definidlja — a bevezetSben ,,a piac-
gazdasdg szerepldi”, a?2. § (1) bekezdésben ,,a nemzet-
gazdasdg mds szerepldi” —, de konkrét beazonositdssal
nem taldlkozunk. A hazai irodalomban az érdekhordo-
zOk elkiilonitésével Baricz (1997b), Bordané (1989b),
Chikan (2003) és Nagy (1991) mér a rendszervaltiskor
foglalkozott, s hasonlé szereplket mutatnak be, mint
amit a Nemzetkozi Pénziigyi Beszdmoldsi Standardok
(IFRS) a Keretelvekben meghatdroz. A szerz6k Aal-
tal meghatdrozott érdekhordozdék Osszehasonlitisat a
3. tdbldzat szemlélteti.

A bemutatottakon kiviil Chikan felsoroldsa az aldb-
biakkal egésziil még ki: versenytdrsak, stratégiai part-
nerek, helyi és dnkéntes dllampolgari kozosségek, ter-
mészeti kornyezet.'s

3. tdbldzat

Az érdekhordozok
IFRS keretelvek Baricz / Baricz — Réth Bordané Chikan Nagy
iilsg ; g tulajdonosok
befektetGk tulajdonosok kiilso tulha] d(,)n0§0k e}s tulajdonosok )
befektetni szandékozdok befektetni szdndékozok
menedzserek menedzserek vezetSk
munkavallalok munkavallalék  munkavillalok és
érdekképviseleti szerveik munkavallalék
érdekvédelmi szervek
hitelez&k hitelez6k hitelez6k
széllitok 4 bankok és mds hitelezék
és egyéb kereskedelmi piaci partnerek szallitok
hitelez6k (sz4llitok és vevok)
vevlk vevdk fogyasztok
. adohat6sag
allam(haztartas) 4llam allam allami - B —
és hivatalai és kormdnyszervezetek intézmények Snkorményzati és
allamigazgatdsi szervek
nagykozonség nagykozonség

Forrds: Baricz (1997b: 12-13. old.), Baricz — Roth (2002: 11-12. old.), Borddné (1989b: 26. old.), Chikdn (2003: 30-31. old.), Nagy
(1991: 92. old.) és IFRS Keretelvek 9. bekezdés IASCF (2003: F 6-7. old.) alapjdn sajdt szerkesztés
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Az informdcioigények

Az érdekhordozok informécidigényét a magyar
szdmviteli torvény harom kategdridra kiiloniti el: va-
gyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzet. Hasonl6an fo-
galmaz az IAS 1 is a 7. bekezdésében: , Az dltaldnos
célii pénziigyi kimutatdsok célja, hogy a gazddlkodo
egység pénziigyi helyzetérdl, pénziigyi teljesitményérdl
és cash flow-irol olyan informdcickat adjon, amelyek a
felhaszndlok széles kore szdmdra hasznosak gazdasdgi
dontéseik meghozatala sordn.” A kozzéteendS adatok
korének meghatdrozdsanal tobb szabdlyozasban defini-
aljak a hasznossdg fogalmat, illetve azt, hogy milyen
dontési pontokat figyelembe véve vezethetS le, hogy
a vizsgalt adat hasznos informécionak mind&siil-e (pél-
ddul a US GAAP-ben ,,Hasznos pénziigyi informéciok
mingségi jellemzsi™!%, vagy az IFRS Keretelvekben ,,A
pénziigyi kimutatdsok min&ségi jellemz6i”).

Prioritds az érdekhordozok kozott

Az amerikai €s a brit szabdlyozds is elsGsorban a be-
fektetSkre/tulajdonosokra és a hitelez8kre koncentral.
A német és a francia szamviteli szabalyozds 1985-ig {6-
leg az allam érdekeit szolgdlta ki, majd ezt kdvetSen a
befektetSk és hitelezSk szerepe is felértékel6dott, de az
ado6ztatas miatt az allam tovabbra is fontos érdekhordo-
z6 maradt.'” A tulajdonos és a hitelezd kiemelt védelmét
emliti az Eurépai Unié (akkor még Eurdpai Kozosség)
1978-ban elfogadott 4. irdnyelve is (78/660/EGK).'

A Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi Standardokban
az IAS 1 Hatékorének 3. bekezdése szerint: ,, Altaldnos
pénziigyi kimutatdsok az olyan felhaszndlok igényeinek
kielégitésére késziilt kimutatdsok, akik nincsenek abban
a helyzetben, hogy specidlis informdcidsziikségletiikhoz
szabott beszdmolok készitését kérhessék.” Bér konkré-
tan nem sorolja fel az érdekhordozdkat, tobb standard-
ban is a befektet6t és a hitelez6t kiilon emliti, s mellettiik
a tobbiekre csak 0sszevontan hivatkozik:

* TIAS 14" (30. bekezdés): ,,a befekte-
téknek, a hitelezéknek és mdsoknak”,
* IAS 34 (Cél megfogalmazésa): ,,a befek-
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tokat nem nevez meg, igy prioritast sem allit fel koztiik.
Baricz szerint azonban ,,a tulajdonosok és a hitelezdk
érdekvédelmét helyezte a szabdlyalkotds kozéppontjd-
ba.”*" A szamviteli torvény djrakodifikdlasakor (2000.
évi C. torvény) Lakatos megdllapitdsa szerint ez tovdbb
ergsodott: ,,enyhe silypontbeli eltolodds volt a tulajdo-
nosi, befektetdi adatigény javdra.”?

Az érdekhordozok kozotti prioritds vizsgdlata

A Kozép- és Kelet-Eurdpai Szamviteli és Addzasi
Kérdésekkel Foglalkozé Nemzetkozi Bizottsdg 1996-
os kutatdsdban hét orszag (Ausztria, Csehorszdg, Len-
gyelorszdg, Magyarorszdg, Németorszdg, Szlovékia,
Szlovénia) szamviteli rendszerének 0sszehasonlitdsdval
foglalkozott. A szamviteli filozo6fiat vizsgélva minden-
hol kiemelték a hitelezGvédelem-orientélt felfogédst.®

A modern értékeléssel foglalkoz6 véllalatelméletek
(Rappaport, 1986; Copeland — Koller — Murrin, 1994;
Stern — Stewart, 1998) a tulajdonost emelik ki az érdek-
hordozdk koziil, mondvén, hogy ,,a piacgazdasdgban
hosszii tdvon minden érintett akkor jdar a legjobban,
ha a vdllalatvezetés elsd helyre a tulajdonosok érde-
keit sorolja.”** Hasonlé megallapitdst fogalmaz meg
Benedict — Elliott is a befektetSk els6dlegességérsl.

A villalatkorményzési felfogds szerint hdrom cso-
portot lehet elkiiloniteni: az angolszdsz orszdgok
(Amerikai Egyesiilt Allamok és Egyesiilt Kirdlys4g) a
részvényeskozpontd monolisztikus, a kontinentdlis eu-
ropaiak (Németorszdg és Franciaorszdg) a részvénye-
seknek elsGbbséget add, de a tobbi érintett érdekeit is fi-
gyelembe vev§ dualista, mig Japdn az Osszes érintett, de
f6képp az alkalmazottakat kiemel§ pluralista kategdrid-
ba tartozik. Ezt szemlélteti Masaru 750 vallalatot érint6
nemzetkozi felmérése (3. dbra), amelyben arra keresték
a védlaszt, hogy ,,Kié is a véllalat?” A globalizdciéval ter-
mészetesen ezek a felfogdsok is kozeledtek egymashoz.

3. abra
Kié a vallalat?

Yapén W 97,1

tetdk, a hitelezdk és mds érdekelt felek”, USA ]
* IAS 35%. (2. bekezdés): ,,a befekte- % /5,6
16k, a hitelezdk és a pénziigyi kimu- Németorszag W 82 -

tatdsok mds felhaszndloi”.

A megsziint [AS-ek (14 és 35) helyére
1ép6 IFRS-ekben (8 és 5) mér nem tala-
lunk emlitést az érdekhordozdkra.

Az els§ 6ndll6 magyar szdmviteli tor-
vény (1991. évi XVIII. torvény) csak al-
taldnosan emliti az érdekhordozdkat a

torvény bevezet§jében, de konkrét csopor-

Franciaorszag

Egyesiilt Kiralysag

W 78 =1
M ?015

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Jelmagyardzat: 2 — A vdllalat minden érintetté.

1 — A vdllalatnak elsésorban a részvényesek érdekeit kell szolgdlnia.

Forrds: Masaru (1996): Whose Company is it? idézi: Chikdn (2003: 46. old.)
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A magyar gyakorlatot vizsgdlva Lakatos megél-
lapitotta, hogy prioritdsi sorrend létezik az egyes ér-
dekhordozdék kozott az adatigény kielégitésében: 1)
tulajdonosok, 2) menedzsment, 3) bankok, 4) dllam, 5)
lizleti partnerek.”’

A beszamolok konyvvizsgélataval foglalkozé kuta-
tasban Lukdacs arra a kérdésre kereste a vélaszt, hogy
kinek az érdekében végzik a konyvvizsgilatot. A va-
laszadodk a tulajdonost (85,5%) emelték ki, bar a cikk-
ben is szerepel megjegyzésként, hogy a magas aranyt
befolydsolhatta, hogy a tulajdonosok valasztjdk ki,
illetve fizetik a konyvvizsgalét. A hitelezdket (28%)
jelolték meg masodik érdekhordozéként, a vezetSk
(13,5%) kovetkeztek ezutdn, mig a tobbi érdekhordo-
z6t nem emlitették jelentGsebb mértékben (5% alatt).
A teljes érdekhordoz6i kor szdmara hasznosithaté
konyvvizsgalattal a vdlaszaddk csak elenyészd hanya-
da (1,5%) értett egyet.™

Empirikus kutatas
a hitelezo6i érdekhordozé szamviteli
beszamoléban val6 megjelenésére

Kutatdsom sordn azt vizsgdltam, hogy mely vallalkoza-
sokndl, milyen mértékben jelenik meg a hitelezd mint
érdekhordozd, aki a tulajdonos mellett az egyik kiemelt
szerepl$ a véllalkozds pénziigyi helyzete alakuldsdnak
informacidigényében. Feltételezésem szerint a kisebb
vallalkozdsokndl ez kevésbé keriil el§, s a nagyobb val-
lalkozdsok esetében nagyobb a hitelez8k jelentGsége.
Az elemzéshez a megjelenés mértékeként a véllalko-
zasok mérlegében szereplS hitelezGi érdekhordozéra
utal6 idegen forrdsok mérlegf6osszeghez mért ardnyat
hatdroztam meg, s ennek mentén vizsgaltam, hogy ez
a kisebb és nagyobb vallalkozdsokndl szignifikans el-
térést mutat-e.

Az elemzéshez haszndlt adatbdzis
(AB: TAO)

A hipotézis teszteléséhez a Budapesti Corvinus
Egyetem és az Ad6- és Pénziigyi Ellendrzési Hivatal
(jogutédja a Nemzeti Ado- és Vamhivatal) egyiitt-
mikodési megéllapoddsdban rendelkezésre bocsatott
azonosité nélkiili 2010. évi tdrsasdgiadé-bevallasok
adatbézisat haszndltam fel. Az adatbdzisban a Magyar-
orszdgon a 2010. lizleti évre tarsasdgiad6-bevallast be-
nyujté 392.670 gazdilkodo6 egység adatai szerepelnek.
Az elemzéshez a villalkozdsokat két kategéridba so-
roltam: kisebb véllalkozdsnak minGsitem azokat, ame-
lyek kizar6lag a harom méretkategorizalé paraméter
(mérlegf6osszeg, értékesités nettd drbevétele, 1étszam)

s 2

alapjan egyszer(sitett éves beszdmol6t készithetnek,
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s nagyobb villalkozasként kezelem, amelyek ez alap-
jan csak éves beszdmol6t dllithatnak 0ssze. Az adatok
alapjan nincs lehet&ség arra, hogy a szamviteli torvény-
ben szerepld egyéb ismérveket (9. § 3. és 4. bekez-
dés) is figyelembe vegyem a besorolds pontositisara.
A kategorizdlashoz sziikséges, hogy mindharom emli-
tett adat rendelkezésre alljon, ezért az elemzésbdl ki-
zéartam azokat, amelyeknél valamelyik adat hidnyzott
(68.611 eset = 17,5%), igy a vizsgélatba bevont egysé-
gek szdma 324.059 (82,5%) lett, ahogy azt a 4. tdbld-
zat is mutatja.

4. tdbldzat
Vallalkozasok méretkategorizalé adatainak

vizsgalata
Kitoltott adatok - Véllalkozdsok -
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 (L 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) 8015 2,0%
Osszesen 392670 100,0%

Jelolések: M: Mérlegféosszeg
A: Ertékesités netté drbevétele
L: Létszdm
Forrds: Az AB: TAO adatbdzis alapjdn sajdt szdmitds és szerkesztés

A hatdlyos magyar szabdlyozds az egyszer(sitett
éves beszdmold készitésének lehetdségét a kovetkezd
mutaték alapjan hatdrozza meg: mérlegf6osszeg 500
millié forint, arbevétel 1.000 millié forint, 1étszam 50
6. Ezen hatarértékek alapjan a sokasag megoszlasat
az 5. tdbldzat mutatja. Az egyszer(sitett éves besza-
mol6 készitése azon vdllalkozdsok szamadra lehetsé-
ges, amelyeknél a hdrom mutat6 koziil barmelyik kettd
nem haladja meg a hatarértéket.*® Pusztin a méretet
figyelembe véve ezzel a lehet&séggel a viallalkozasok
98,1%-a élhetne, azonban ezt némileg csokkentik a ko-
rdbban emlitett egyéb mindsit§ ismérvek, err6l azon-
ban az adatbazisban nincs informacié. A szamitdsbol
lathat6, hogy a vallalkozdsok dont§ része (95,6%)
egyik hatarértéket sem 1épi at, s a maradék tobb mint
fele (2,5%) is legfeljebb egy mutaténal 1épi at azt. Az
egyszerisitési lehetdség mindossze a vdllalkozdsok
1,9%-4ra nem vonatkozik (1% két hatarértéket 1€p at és
0,9% mind a harmat).
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5. tdbldzat

A magyar vallalkozasok méret szerinti kategorizaldasa

(2010)
Melyik hatarértéket Osszes vallalkozais min. 1-et atlépék min. 2-t atlépdsk

lépi at? szama ardnya szama ardnya szama ardnya
Egyiket sem 309 908 95,6% - - - -
Mfo. 5779 1,8% 5779 40,8% - -
Arb. 846 0,3% 846 6,0% - -
Létszam 1359 0,4% 1359 9,6% - -
MIfo. + drb. 2195 0,7% 2195 15,5% 2195 35,6%
MfF6. + létszam 769 0,2% 769 5.4% 769 12,5%
Arb. + 1étszam 176 0,1% 176 1,2% 176 2,9%
Mindharom 3027 0,9% 3027 21,4% 3027 49,1%
Osszesen 324 059 100,0% 14 151 100,0% 6167 100,0%

Forrds: Az AB: TAO adatbdzis alapjdn sajdt szdmitds és szerkesztés

Az adatbézist két csoportra bontottan vizsgaltam,
kiilon-kiilon elemezve a kisebb (317.892 db) és a na-
gyobb (6.167 db) véllalkozdsok adatait, hogy feltdrha-
té legyen a hitelezGi kotelezettségekben a két csoport
kozti kiilonbség.

Az adatbizis minden egyedr6l 267 értéket tartal-
maz (az azonositokod mellett), feltéve, ha azt kitol-
totték a bevallas elkészitése soran. Az elemzés céljara
ebbdl 11 értékadat hasznalhato fel: Létszam, Ertékesi-
tés nett arbevétele, Mérlegf6osszeg, Hatrasorolt ko-
telezettségek, Hosszu lejaratu kotelezettségek, Hossza
lejaratd beruhdzasi hitelek, Tulajdonosok altal nyudjtott
hosszi lejaratd kolcsonok, Rovid lejarati kotelezettsé-
gek, Rovid lejaratd kotelezettségek druszallitasbol és
szolgdltatasbdl, Rovid lejaratd kotelezettségek tulajdo-
nosokkal szemben, Rovid lejaratd hitelek és kdlcsondk
0sszege.

A rendelkezésre all6 267 értékoszlopbdl — a harom
méretkategorizal6 ismérv mellett — Ssszesen 8 kotele-
zettségadatot tartalmazd oszlop volt felhasznilhaté az
elemzés céljara, s ezek segitségével még ijabb 5 adatot
hoztam létre (zaréjelben az elemzés soran hasznilt je-
161ésiik lathato).

Meglévd mutatok:

» Hatrasorolt kotelezettségek (HSK),

* Hosszi lejaratd kotelezettségek (HLK),

* Hosszu lejarati beruhédzasi hitelek (HLK: BH),

* Tulajdonosok 4ltal nyujtott hosszd lejaratd kol-
csonok (HLK: T),

* Rovid lejaratid kotelezettségek (RLK),

* Rovid lejérati hitelek, kolcsonok (RLK: HK),

* Rovid lejaratd kotelezettségek aruszallitasbol és
szolgéaltatasbol (RLK: SZ),

e Rovid lejaratd kotelezettségek tulajdonosokkal
szemben (RLK: T).

Szdmitott mutatok:

» Kotelezettségek 0sszesen (KOT),

* Hosszu lejaratd kotelezettségek NEM tulajdono-
sokkal szemben (HLK: NT),

* Rovid lejaratd kotelezettségek NEM tulajdono-
sokkal szemben (RLK: NT),

« Osszes hitel és kolcson lejarattdl fiiggetleniil (OHK),

» Osszes hitel és kolcson lejdrattol fiiggetleniil és
sz4llit6i kotelezettség (OHKSZ).

A szamitott 4j mutatokndl az els§ csak egy tech-
nikai Osszesités, amelyet az adatbazis kiilon nem tar-
talmazott, a mésik négy viszont olyan képzett mutato,
amelyek a mérlegben ilyen formdban nem jelennének
meg. A 2. és a 3. mutatét azért képeztem, mivel a ko-
telezettségek egy része tulajdonosokkal szembeni, igy
ezeknél nem tisztan a hitelez§, hanem — a lehetGsé-
gekbdl adéddéan — a tulajdonosi szerepkdr domindnsan
megjelenhet, ezért kizdrtam a kotelezettségekbdl. Az
utols6 két mutaténdl pedig a klasszikus hitelezGi ér-
dekhordozdval kapcsolatos kotelezettségeket vontam
Ossze, elsként sziikebb értelmezésben csak a hitelek
és kolcsonok értékét (a lejarattol fiiggetleniil), majd ta-
gabb értelmezésben ezt egészitettem még ki a szallitok
értékével. Mindkét utolsé6 mutaténdl a tulajdonossal
Osszefiiggd kotelezettségeket (kapcsolt és egyéb része-
sedési viszony) kihagytam a szamitasbol.

Az elemzésbe bevont kotelezettségadatok tartal-
mi Osszefiiggését €s jelolését a 6. tdbldzar szemlélteti.

A konnyebb dbrazolhatosdg kedvéért a mérlegcsopor-
tokon beliili mérlegtételek sorrendjét megvaltoztattam,
de a sorszdmukat megtartottam.
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6. tdbldzat

A kotelezettségek vizsgalatanal alkalmazott mutatészamok és jelolésiik

s

Megnevezés Meglévé adatok

Szamitott adatok

F. Kotelezettségek

1. Hdtrasorolt kotelezettségek

1. Hatrasorolt kot. kapcs. vall. szemben

HSK

L X

2. Hatrasorolt kot. egyéb rész. visz. 1évs vall. szemben

3. Hatrasorolt kot. egyéb gazddlkodéval szemben

II. Hosszu lejdrati kitelezettségek

. Tartés kot. kapcs. vall. szemben

- HLK:T
. Tart6s kot. egyéb rész. visz. 1évS vill. szemben

. Hosszu lejératra kapott kdlcsonok

. Atvéltoztathat6 kotvények HLK

. Tartozéasok kotvénykibocsatasbol

Beruhézasi és fejlesztési hitelek HLK:BH

HLK:NT
KOT

. Egyéb hosszi lejaratud hitelek

OHK

o lu|hr|w o=

. Egyéb hosszii lejdrata kotelezettségek

OHKSZ

II1. Rovid lejdratii kotelezettségek

1. Rovid lejdratd kolcsonok

. Rovid lejaratd hitelek

RLK:HK

. Kot. druszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitok) RLK:SZ

. Vevdkt6l kapott ellegek RLK

RLK:NT

. Viltétartozasok

. Egyéb rovid lejdrati kotelezettségek

. Rovid lej. kot. kapesolt vallalkozdssal szemben

RLK:T

NN ||| WA

. Rovid lej. kot. egyéb rész. visz. 1évs vill. szemben

Elsé 1épésként azt vizsgéltam, hogy az elemzésben
szerepld kotelezettségek megjelennek-e a vallalkoza-
soknal (4. dbra).
4. dbra
A kotelezettségkategoriak megjelenése a kisebb
és nagyobb vallalkozasoknal

Kiitelezettségek megjelési arinya
100% —
80% -
60% - | &
40% "
20% B B2 B B - ‘ :
0% |
S DAL ED A S LD
O SV RN & YV TS
&N %Q‘& %\,@% Q-C{y{_ Q}% & Q}’{‘ 0 ’0%

" Kisebbek ®Nagyobbak

Forrds: Az AB: TAO adatbdzis alapjdn sajdt szdmitds és szerkesztés
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Forrds: sajdt szerkesztés

A 7. tdbldzat adatai alapjan megal-
lapithatjuk, hogy a vallalkozdsok dontd
tobbségének (95,6%) van valamilyen ko-
telezettsége, ezen belill a rovid lejarati-
ak szinte mindenkinél (94,8%), azonban
a hatrasorolt kotelezettségek csak ritkdn
(3,8%) fordulnak els. A mérlegtételeket
vizsgélva a legnagyobb gyakorisdga a nem
tulajdonosokkal szembeni rovid lejaratd
kotelezettségeknek van (93,4%), amely
valészintileg azzal indokolhat6, hogy ide
tartoznak az egyéb rovid lejarati kotele-
zettségként megjelend munkavéllaldkkal
szembeni bértartozasok, illetve allammal
szembeni ad6- és jaruléktartozasok is.

A véllalkozasokat méret szerinti csopor-
tositdsban vizsgélva azt tapasztaljuk, hogy
a kotelezettség f6csoportndl, a hitrasorolt,
valamint a rovid lejdratd kotelezettségek
csoportndl nincs jelentSs eltérés a két kate-
gbria kozott, egyediil csak a hosszu lejaratd
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Kotelezettségkategoriak megjelenése a Kisebb
és nagyobb vallalkozasoknal
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lehet haszndlni még az M-Esztimatorokat, amelyek
szintén az 4tlagnal kisebb kozépértékeket adnak, de
a medidn koriili er§s koncentracié miatt tobb esetben

nem hatdrozhat6ak meg. Az értékek szérasa megle-
het§sen magas, még az dtlaghoz viszonyitva is an-

nak tobbszorosét jelentik. Az erdteljesen bal oldali

s

aszimmetrikus eloszlast er§siti meg a ferdeségmuta-
t6 (Skewness) pozitiv értéke, mig a masik alakmuta-

td, a csticsossdgmutatd (Kurtosis) nagy pozitiv érté-

ke a normél oszldshoz képest jelentGsen csticsosabb

eloszldsra utal. A részsokasdgokat vizsgdlva megal-

lapithatjuk, hogy ez mindkettSre igaz, azonban a na-
gyobb villalkozasoknadl csak kisebb mértékben, mig

a kisebbeknél erdteljesebben érvényesiil.

A sokasdg méret szerinti két részre bontdsabol ter-

mészetesen kovetkezik, hogy a nagyobb véllalkoza-

sokndl az értékadatok is magasabbak, ezért nem az

abszoltt értékeket érdemes vizsgédlni, hanem a méret-
t6] megtisztitott relativ adatokat, amelyet a mérlegf6-

0sszeghez viszonyitott ardny form4jdban definidltam.

Iz(eﬁt:‘s::’:: Kisebbek | Nagyobbak | 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%
HLK:T 9.1% 11,4% 9.1% 2,3%
HLK:NT 19,6% 55,8% 20,3% 36,2%
RLK 94,7 % 100,0% 94,8 % 5,3%
RLK:HK 18,6% 52,6% 19,2% 34,1%
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%
OHKSZ 63,5% 98,9% 64,2% 35,4%

Az elemzésben a vizsgalt mutatdk korét kilencre szd-

Forrds: Az AB: TAO adatbdzis alapjdn sajdt szdmitds és szerkesztés

kotelezettségek csoport jelenik meg jelentGsen maga-
sabb ardnyban a nagyobb villalkozdsokndl, mint a ki-
sebbeknél. A mérlegtételek szintjén csak két soron nincs
jelentSs eltérés, egyrészt a tulajdonosok altal nyujtott
hosszi lejarata kolesonoknél, ahol mindkét csoportban
viszonylag alacsony ezek megjelenése, masrészt a nem
tulajdonosokkal szembeni rovid lejaratd kotelezettsé-
geknél, ahol mindkét esetben magas az ardnyuk, amely
az el6z6 bekezdés végén leirt okokkal indokolhato.
A tobbi kotelezettségtételnél azonban mindegyik eset-
ben a nagyobb véllalkozdsokndl taldlkozhatunk jelen-
tésen magasabb el&forduldsi ardnnyal.

Az elemzés mésodik részeként a ko-
telezettségek abszolut értékadatainak

kitettem, mivel kihagytam a tovabbi vizsgalatokbdl
a til 0sszevontnak szamitd kotelezettségek Osszesi-
tett értékét, illetve a tulajdonosi befolyas miatt az ezzel
kapcsolatos hosszi és rovid lejaratd kotelezettségeket.
A mérlegf6osszeghez viszonyitott ardnyszdmoknal egy
korrekcidt végeztem el, ahol a mutat értéke 100% folé
keriilt, mivel el6fordulhat, hogy a kotelezettségek értéke
a negativ sajat tke hatdsdra nagyobb a mérlegf6osszeg-
nél, ott 100%-ra modositottam az adatot, mivel mar ez is
teljes eladésodottsagot mutat, és nincs értelme a 100%
folotti adatnak. Az egyes kotelezettség sorok 100% fe-
letti eladésodottsdgot mutatd vallalatainak szadmat és ara-
nyédt a 8. tdbldzat szemlélteti.
8. tabldzat

A teljesen eladdsodott vallalkozasok szama és aranya

Vizsgé]atéva] fog]a]koztam. Mlndegyﬂ( 100 % folotti kotelezettségii vallalkozasok
kotelezettségsor értékeinek alakuldsat szidma ardnya
hasonléan jellemezhetjiik: erSteljesen Kisebb | Nagyobb | Osszesen | Kisebb | Nagyobb | Osszesen
a kis értékek domindlnak néhany extré- A_HLK 12922 7 12 929 4.1% 0.1% 4,0%
men kiugré magas adat mellett. Emiatt |,y kg 1077 ) 1079 0.3% 0.0% 0.3%
az 4brdzolasi technikdk (hisztogram,
dobozabra, szar-levél dbra) nem igazan A_HLKNT 3 670 4 367 1.2% 0.1% L1%
szemléletesek, ezért eltekintek azok A_RLK 54 607 111 54718 17.2% 1,8% 16,9%
bemutatdsatél. Az extrémen magas |A_RLK:HK | 5567 8 5575 1.8% 0,1% 1,7%
értékek az 4tlagot erdteljesen felfelé | A_RLK:SZ 5445 17 5462 1,7% 0,3% 1,7%
torzitjdk, igy az adatok leirdsa jobban | A RLK:NT | 37953 73 38026 | 11,9% 12% | 117%
jellemezhetS az 5%-os trimmelt atlag- [, 5 9627 17 9 644 3.0% 0.3% 3.0%
gal, amely az atlagnak csak a negyede, —

<z . A_OHKSZ 15977 53 16 030 5,0% 0,9% 4,9%
vagy a medidnnal, amely az atlagnak
csupédn a tizenhatoda. Az atlag helyett  Forrds: Az AB: TAO adatbdzis alapjdn sajdt szdmitds és szerkesztés
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Az adatok azt mutatjak, hogy a teljes eladdsodottsa-
gi probléma f6ként a kisebb vdllalkozdsokndl jelentke-
zik. A korrekci6 hatdsara jelent6sen megnétt a 100%-o0s
kotelezettségarannyal rendelkezé vallalkozdsok szdma.

A mérlegf6osszeghez viszonyitott relativ kotelezett-
ségmutatok — a korrekcidkkal kiegészitve — mar jobban

CIKKEK, TANULMANYOK

eloszlas) taldlkozunk. A véllalatok méretbeli kettéva-
laszt4sdban itt mar kisebbek a kiilonbségek az eloszlast
leir6 statisztikai adatokban.

A kutatds célja a kisebb és nagyobb vallalkozdsok
kozti kiilonbségtétel a hitelezdi kotelezettség ardnya
szempontjabol. Az adatokat a 9. tdbldzat szemlélteti.

9. tdbldzat

A kotelezettségkategoridk aranyanak kozépértékei

Kotelezettségaranyok
Atlaga Trimmelt dtlaga (5%) Medignja

Kisebb Nagyobb Eltérés Kisebb Nagyobb Eltérés Kisebb Nagyobb Eltérés
A_HLK 10,9% 10,1% -0,8% 6,6% 7.4% 0,7 % 0,0% 1,0% 1,0%
A_HLK BH 1,8% 3,7% 1,9% 0,0% 1,7% 1,7% 0,0% 0,0% 0,0%
A_HLK_NT 5,8% 7,7% 1,9% 2,4% 5,2% 2,8% 0,0% 0,3% 0,3%
A_RLK 45,9% 44,4% -1,5% 45,4% 43,7% -1,8% 38,6% 41,5% 2,9%
A_RLK_NT 36,8% 37,9% 1,0% 35,4% 36,7% 1,3% 24,7% 33,3% 8,6%
A_RLK_HK 5,4% 7,7% 2,3% 1,8% 5,6% 3,8% 0,0% 0,1% 0,1%
A_RLK_SZ 10,8% 16,9% 6,1% 7,2% 14,7% 7,4% 0,4% 10,6% 10,2%
A_OHK 11,0% 15,3% 4,3% 7,0% 12,8% 5,8% 0,0% 6,1% 6,1%
A_OHKSZ 21,3% 32,1% 10,8 % 18,1% 30,6% 12,5% 3,3% 27,1% 23,8%

Forrds: Az AB: TAO adatbdzis alapjdn sajdt szdmitds és szerkesztés

P

elemezhetSk az el6zGekben bemutatott abszolit kote-
lezettségértékekhez képest. Az dbrazoldsi lehet&ség
kismértékben javult, de a hisztogram, a dobozdbra és
a szdar-levél dbra az esetek tobbségében még most sem
elég latvanyos az értelmezhet&séghez. A mutatdk O és
100% kozotti lekorlatozasabol adéddan itt mar nincs a
sz8lsbséges értékeknek akkora torzité hatdsa, azonban
az atlag helyett itt is célszerd a tobbi kozépértéket is
megvizsgélni. Az esetek tobbségében még mindig bal-
oldali aszimmetrikus az eloszlds, de mar jéval kisebb
mértékben. Az atlaghoz jéval kdzelebb van az 5%-os
trimmelt 4tlag (tobbségében az 4tlag kétharmada koriil,
de a rovid lejaratd kotelezettségeknél majdnem meg-
egyeznek) és a medidn is (hozzavetSlegesen az atlag
otode). A ferde eloszlasbol adéddan az M-Esztimatorok
itt is kisebb értékeket adnak az 4tlagnél, de mar nem
annyira nagy az eltérés, mint az abszolut kotelezettség-
értékek esetében. A relativ értéknél a szords is jelen-
tésen csokkent, van ahol mar kevesebb, mint az atlag.
A balra ferde eloszlas mindegyik esetben megmaradt,
de mér kisebb a mérték, azonban a csicsossag 2+1 ka-
tegéridban mar mds képet mutat: a rovid lejaratd ko-
telezettségeknél (A_RLK) és a nem tulajdonosi révid
lejaratu kotelezettségeknél (A_RLK: NT) mindkét val-
lalatméretnél, valamint az A_OHKSZ mutaténal, de
csak a nagyvallalatokndl. Ezekben az esetekben a nor-
mal eloszldsndl kisebb csicsossdgi értékkel (laposabb

VEZETESTUDOMANY

Amennyiben az atlaggal jellemezziik a kotelezett-
ségek ardnyat, akkor a kilencbdl hét kategdridra igaz,
hogy a nagyobb villalkozasoknél nagyobb a kotelezett-
ségek relativ ardnya, csak két esetben, a hosszu lejarati
kotelezettségeknél (A_HLK) és a rovid lejaratd kotele-
zettségeknél (R_HLK) van nagyobb atlaga a kisebb val-
lalkozasoknak. Azonban, ha az 5%-os trimmelt 4tlagot
vizsgéljuk, ott csak a hosszt lejdratd kotelezettségeknél
(A_HLK) fordul el§ a kisebb véllalkozasok nagyobb ra-
tdja, mig a medidn esetében mar egyik kotelezettségér-
telmezésben sincs ilyen eset, viszont a beruhdzasi hitel
(A_HLK: BH) medidnja megegyezik a két csoportban,
de csak azért, mert viszonylag kevés vallalkozas ren-
delkezik ilyen kotelezettséggel, aminek kovetkeztében
mindkét medidn értéke nulla. Mindhdrom mutaténal
(4tlag, trimmelt 4tlag, medidn) a két csoport kozott a
legnagyobb kiilonbség a tdgan értelmezett hitelez6i ko-
telezettségnél (A_OHKSZ) fordul el&, majd ezt koveti
a szallit6i kotelezettség (A_RLK: SZ) és a sziliken értel-
mezett hitelezsi kotelezettség (A_OHK).

A kotelezettségaranyokban a kisebb és a nagyobb
véllalkozdsok kozépértékei alapjan tobbségében a na-
gyobb véllalkozdsoknal magasabb az érték. A kovetkezb
Iépésben azt vizsgiltam, hogy az eltérés szignifikdns-e a
minta alapjdn. Az elemzés e szakaszat mér csak a sz(i-
kebben és a tdgabban értelmezett hitelez6i kotelezettsé-
gekre (A_OHK és A_OHKSZ) terjesztettem ki.
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A feltételezést varianciaeclemzéssel teszteltem,
amelynek feltétele a fiiggd valtozé normdl eloszla-
sa (ellenérzés példaul pontfelhS-diagrammal) és a
varianciahomogenitds (ellen6rzés Levene-teszttel).
»Ugyanakkor a fenti feltételekkel kapcsolatban ki-
hangsilyozando, hogy az F proba igen robusztus,
ami azt jelenti, hogy egy-egy feltétel (pl. normalitds,
varianciahomogenitds) nem teljesiilése nem gyakorol
lényeges befolydst a probdval elkévethetd elsd- és md-
sodfajii hiba elkovetési valdsziniségére, vagyis nem
rontja el a kovetkeztetések érvényességét, nem noveli
meg jelentdsen a hibds dontések szdmdt. ™!

Ahogy arra mar az eloszlasukat leiré el6z8 részekbdl
is kovetkeztetni lehetett, a normalitas feltétele mindkét
mutatd esetében sériil. Ezt mutatja a normalitdsteszt
(Koglomorov-Smirnov), az eloszlast szemléltet§ abrak
(hisztogram, dobozébra, szar-levél dbra) és az Osszeha-
sonlité dbrdk (Normal Q-Q plot és Detrended Normal
Q-Q plot) is.

A varianciaelemzés leir6 statisztikdjabol lathat6 (/0.
tabldzat), hogy az atlag koriili 95%-os konfidencia-in-
tervallumok nem fedik 4t egymast, igy megallapithato,
hogy ezen a szinten a nagyobb vallalkozdsokndl maga-
sabb a sztikebb és a tdgabb értelmezésben megjelend
hitelez6i kotelezettségek ardnya.

10. tdbldzat
A hitelezdi kotelezettségaranyok
konfidencia-intervalluma

Csoport A_OHK A_OHKSZ
Kisebb (1) 10,95% 11,12% 21,18% 21,39%
Nagyobb (2) | 14,83% 15,86% 31,47% 32,77%

Forrds: Az AB: TAO adatbdzis alapjdn sajdt szdmitds és szerkesztés

A szérashomogenitas ellendrzése a Levene-teszttel
torténhet, amely mindkét mutat6 esetében elfogadja a
nullhipotézist, azaz a sz6rdsok nem egyenlSk a két cso-
portban, tehat nem teljesiil a szérdshomogenitds sem.

Annak ellenére, hogy sem a normalitds, sem a
szordshomogenitds nem teljesiil, mégis elvégezhe-
t6 a varianciaelemzés az emlitett F proba robusztus-
sdgabdl adéddan. Az F proba értékei alapjan magas
szignifikanciaszinten elutasithat6 a nullhipotézis, vagyis
az atlagok egyezGsége, igy megallapithatd, hogy a két
csoport dtlaga szignifikdnsan kiilonbozik egymastol.

Osszefoglalas

A kutatas a hasznossidg oldalar6l kozeliti meg a témat,
s azt vizsgélja, hogy a szabdlyozds 0sszhangban van-e
a hazai alkalmazott gyakorlattal. A pénziigyi helyzet-
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tel Osszefiiggd informacidk az érdekhordozdk koziil
els6dlegesen a hitelez6k™ szamara fontosak. Igy ezen

22 2

informaciok el6allitdsa csak akkor mindsiil hasznos-
nak, ha egyaltalan megjelenik olyan érdekhordozé, aki
igényli azt.

A szamviteli torvény a méret alapjdn tesz kiilonbsé-
get a cash flow-kimutatds készitési kotelezettségében,
ezért az elemzésben a véllalati sokasdgot ez alapjan ket-
tébontva vizsgaltam a hitelez&i kotelezettségek megje-
lenését. A varianciaelemzés azt mutatja, hogy a kisebb
véllalkozasokndl szignifikdnsan kisebb ardnyban jele-
nik meg a hitelez6 mint érdekhordoz6, 6sszehasonlitva
a nagyobb cégekkel. Ezt f6ként az egyes kotelezettség-
aranyok medidnja igazolta vissza: sziikebben értelmez-
ve a hitelez6i kotelezettségeket, a kisebb vallalkozasok
tobb mint felénél nem is jelenik meg ilyen kotelezett-
ség; mig tdgabban értelmezve is jelentGsen alacsonyabb
ardnyban, mint a nagyobb cégeknél. Ez alapjan a méret

2. 2

szerint torténd megkiilonboztetés indokoltnak tdnik,
azonban tovéabbi vizsgdlat keretében lehetne még ele-
mezni, hogy az értékhatdrok j6 helyen vannak-e ebbdl
a szempontbdl, esetleg sziikség lenne-e egyéb tényezSk
(példaul a hitelezdi kotelezettségek ardnyanak) bevona-

P

sdra az elGirdsokra vonatkozo kiilonbségtételnél.
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