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A PIACI ES A KOLTSEG+ ARKEPZES EGYES PROBLEMAINAK
LEHETSEGES MEGOLDASA

BOZSIK SANDOR

Egyetemi docens, Miskolci Egyetem, Pénziigyi Intézeti Tanszék,
3515 Miskolc-Egyetemvaros; pzbozsi@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

A megfeleld arképzés jellemzden nem a vallalati kontroller, hanem a marketing feladata. A kontroller
feleléssége azonban az arazasban mégis magas, hiszen a koltségallokacio az 6 feladata. Az alabbi iras a
koltség+ és a piaci arképzés egy-egy gyakorlati problémajara ajanl megoldast. Amellett érvel, hogy a
tokelekotést ne az amortizacios koltség, hanem a koltség-egyenértékes modszer alkalmazasdval épitsiik
be az 6nkoltség-szamitasunkba, mivel igy a tulajdonos hozamelvarasa is pontosabban beépiilhet a kolt-
ségeink koze. A piaci arképzés pedig tele van szubjektiv elemekkel. A cikkben targyalt eset egy forma-
lizalt modszert kinal kiillonb6z6é miiszaki paraméterekkel rendelkez6 termékek esetében a megfeleld pi-
aci ar kialakitasara.

1. BEVEZETES

Koltség+ arazas esetében arainkat a koltségek feldl épitjiik fel. Meghatarozzuk a termékiink
Onkoltségét, és erre szamitjuk réd azt a fedezeti hanyadot (altaldban a kozvetlen koltségeink adott
szdzalékaban meghatarozva), ami fedezi a fel nem osztott kdltségeinket és profitelvarasunkat.
A piaci 4rképzés ezzel szemben a versenytarsaink termékeinek arabol indul ki. Osszehasonlit-
juk termékeink fizikai paramétereit, a vallalkozasunk markaerejét mas vallalkozasokkal, és en-
nek ismeretében az dsszehasonlito arazas modszerével alakitjuk ki termékeink arat.

A piaci és a koltség+ arképzés altalanos esetben nem egymas alternativai, hanem egymas
kiegészitoi. A koltség+ arazas esetében azt biztositjuk, hogy termékeinket nem fogjuk veszte-
séggel értékesiteni, hiszen a koltség+ arazas alapfeltétele a termék onkdltségének alapos isme-
rete. A piaci arképzéssel termékeinket a versenytarsaink termékaraihoz pozicionaljuk, igy nem
fogunk tilsagosan magas arral a piacra Iépni (ha a koltségeink tilsagosan magasak a piaci arhoz
képest), de nem fogjuk elszalasztani az extraprofit lehetdségét sem (ha koltségeink valamilyen
versenyelOny miatt versenytarsainknal alacsonyabbak). A helyes megoldas tehat az, ha mind-
kettdt alkalmazzuk. Ha a koltség+ ar joval nagyobb a piaci arképzés alapjan kialakitott arnal,
akkor javitanunk kell termelésiink hatékonysagat, és/vagy at kell gondolnunk, hogy a megfeleld
koltségallokaciés modszert alkalmazzuk, és/vagy célszerli felhagynunk a termék gyartasaval.
Ha a koltség+ar a piaci arnél alacsonyabb, akkor mindent meg kell tenniink a termelési kapaci-
tas bovitése érdekében, hogy minél nagyobb nyereséggel hasznaljuk ki a kedvezd piaci helyze-
tet (NAGLE et al., 2010).

Mindkét modszer alkalmazasara bemutatok egy példat, ami a kétfajta arképzési mod egy-
egy problémajara ad egy lehetséges megoldast.

A koltség+ arazas esetében azt mutatom be, hogyan lehet a koltség+ arazasba beépiteni a
targyi eszkozeink értékét és a targyi eszkozoktdl elvart megtériilést. Az eszkozlekotést eldszor
inflacio- és tarsasagi adomentes kornyezetben nézziik meg (ekkor a szamitas nagyon egyszert,
¢s bemutatja a modszer 1ényegét), majd feloldjuk a két feltételezést.
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A piaci ar esetében a probléma egyszerti homogén tomegtermékek esetében, de nagyon ne-
hézz¢ valhat, ha a versenytars termékek mindségi paramétereiben eltérést tapasztalunk. A piaci
arképzés altalam bemutatott modszere esetében feltételezziik, hogy a termék vasarloit elsdsor-
ban a termékek miiszaki paraméterei érdeklik, és csak masodsorban a gyarté markaereje. Ez a
helyzet jellemzden a vallalkozasok szamara értékesitett munkagépek esetében. Ha a termékek
miszaki paramétereit mennyiségi skalan ki tudjuk fejezni, akkor az 0j termékiink helyes arat
formalizalt mddszerrel is meghatarozhatjuk.

Nézziik meg el6szor a példat a koltség+ arazasra!

2. KOLTSEG+ ARAZAS

A koltség+ arazas esetében a fo gondot az okozza, hogy az 6sszes koltséget Ft/darab dimenziéra
kell hozni. Az indirekt koltségek felosztasat jelen targy keretében nem targyaljuk, az nkolt-
ségszamitas kérdései koziil most csak a tokekoltségek miikodési koltséggé konvertalasanak
problémajat emeljiik ki.

A termékek eléallitdsa ugyanis nemcsak anyag- és munkabérkoltséggel jar, de a termékek
termelése eszkozallomanyt is lekot, és a lekotott eszkozok tokekoltségét is figyelembe szeret-
nénk venni az 6nkoltség meghatdrozasanal. Az eszk6zok amortizcidja ugyanis pénziigyi érte-
lemben nem tartalmazza a lekotott toke Gsszes koltségét. Az eszkdzoket ugyanis olyan forra-
sokbol valdsitja meg a vallalat, melynek nyu;téi (hitelezdk és tulajdonosok) hozamot véarnak el
a befektetésiiktol. A koltség+ arban ennek az elvart hozamnak is tiikkr6zddnie kell (SUVEGES,
2014).

Ennek a modszertani megoldasa az, hogy kvazi bérleti dijja alakitjuk a beruhazasi kiadéaso-
kat. Azt az éves Osszeget szamoljuk ki, amelyet az eszkdzoknek ki kell termelniiik ahhoz, hogy
a gép amortizacidja és a befektetéstdl elvart hozam megtériiljon. Ezt a bérleti dijat koltség-
egyenértékesnek nevezziik (SZORADI, 2004). Ha megvan az éves bérleti dij, az éves termeléssel
elosztjuk és megkapjuk a termékegységre esd eszkozraforditast. Ehhez kell adni a termék el6-
allitasanak direkt és raosztott fix koltségeit, €s megkapjuk a termék onkoltségét.

Abban az esetben, ha a gyartott termékek darabszdma évrdl évre valtozik, az egyszerii an-
nuitas képlete helyett a ndvekvd tagl annuitas képletét hasznaljuk.

A szamolas menetét két példan keresztiil mutatjuk be. Az elsd példa esetében egyenletes
termelést tételeziink fel, és eltekintiink a tarsasag adofizetéstdl. A masik példa esetében felold-
juk az elébbi feltételezéseket.

1) Példa — Eszkozlekotés figyelembevétele az onkoltségszamitdasban

A ,,Bodza” terméket gyarto gépsor kapacitasa 200 ezer darab évente. A gyarto gépsor brutto
értéke 100 millio forint, netto értéke 71 millio forint, amortizacios kulcsa 14,5%. A termék még
ot évig lesz eladhato valtozatlan darabszam mellett. A gépsor piaci értéke 50 millio forint. Egy
termék egységnyi valtozo kéltsége jelenleg 100 Ft/db, rdaosztott fix kéltsége 50 Ft/db, a ,, Bodza™
terméknél elvart fedezeti hanyad, tekintettel a kifuto voltara, csak 20%. A vallalati befekteté-
sektol elvart realhozam 15%. Szamolja ki a ,, Bodza” termék fajlagos onkoltségét és iranyarat!

Megoldas

El6észor kiszamoljuk a koltség-egyenértékest. Ehhez a gép piaci értékét (ami a tovabbi termék-
gyartas felaldozott hasznaként foghaté fel) osztjuk az annuitasfaktorral’ (Ross et al., 2006).

_ @+
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Képlettel és behelyettesitve:

e _ Co _SOO00EFt_SO000EFT _ .. .
M AF..  AFsisy, 335 /ev

A koltség-egyenértékest osztjuk az éves termelési tervvel. Ekkor kapjuk a termékegységre eso
koltség-egyenértékest.

Koltség — egyenértékes 14 920 E FT

Fajlagos koltség — egyenértékes = Termelasi torv =500 ezerdb 74,6 Ft/db
Harmadik 1épésként kiszamoljuk a termék onkoltségét.
Termék 6nkoltsége = valtozé koltség + raosztott fix koltség +
fajlagos koltség — egyenértékes = 100 (l;—; + 50 (I;—; + 74,6(11:—}2 = 224,6 Ft/db

A termék iranyaranak kiszamolasahoz a fajlagos onkoltséget megnoveljiik 20%-Kal.
Iranyar = onkoltség = (1 + fedezeti hanyad) = 224,6 Ft/db = (1 + 0,2) = 269,5 Ft/db

2 Példa — Eszkozlekotés figyelembevétele az onkoltségszamitasban — figyelembe véve a
tarsasagi ado és az évenként valtozo termelési volumen hatdsat

Most megoldjuk az el6z6 példat, de feltételezziik, hogy a vallalati tarsasagi adokulcs 20%, és a
termelés — tekintettel a termék kifutd voltara — minden évben az el6z6 évhez képest 20%-kal
csokken.

A tarsasagi adofizetés miatt figyelembe kell venni azt, hogy az amortizacid elszamolasa
csOkkenti a vallalat tarsasagi adoalapjat és ezért a kifizetett add nagysagat. Ez az eszkozlekotést
csokkenti. Ellenben, ha a cég nem termel tovabb, eladhatja az eszkozt, ami — tekintettel a magas
konyv szerinti értékre — veszteséget okoz, €s ezért a vallalat adot takaritana meg. Az ad6zas
utani tékelekotés meértékét a kovetkezoképpen lehet meghatarozni:

Adébzas utani tékelekotés =
Piaci érték + (Konyv szerinti érték — Piaci érték — Tovabbi amortizacié jelenértéke)
* Tarsasagi adokulcs

A tovabbi amortizécio jelenértékének kiszamolasat az alabbi tablazat tartalmazza (feltételez-
ziik, hogy az amortizacié végén a maradvanyérték elhanyagolhato.) A 15%-os elvart hozammal
diszkontaltunk.

Kbényv szerinti érték 71,0 56,5 42,0 27,5 13,0 0,0
Amortizacio 14,500 14,500 14,500 14,500 | 13,000
Diszkontfaktor 1,000 0,870 0,756 0,658 0,572 0,497
Amortizacio jelenértéke 12,609 10,964 9,534 8,290 6,463
Halmozott jelenérték 12,609 23,573 33,107 41,397 | 47,860

Adatok milli6 forintban



Behelyettesitve a képletbe:
Adoézas utani tékelekotés = 50 000 + (71 000 — 50 000 — 47 860) * 20% = 50 000 — 26 860 *
20% =44 628 EFT

Az adozas utani tokelekotést a fenti képlet atrendezésével mashogy is felirhatjuk:
Ado6zas utani tékelekotés = ad6zas utani piaci érték + eladas miatti adémegtakaritas
= piaci érték * (1 — tarsasagi adokulcs)
+ (konyv szerinti érték — amortizacio jelenértéke) = tarsasagi adokulcs
= 50000 *80% + (71 000 — 47 860) * 20% = 40 000 + 4628
=44 628 EFT

A tokelekotés meghatarozasa utan azt vessziik figyelembe, hogy az egyes években folyamato-
san csokken a termelés. Azt szeretnénk, hogy az éves koltség-egyenértékesek is folyamatosan
20%-kal csokkenjenek, hogy az egyes években a termékekre terhelt fajlagos tOkekoltség ne
valtozzék. Ezért az annuitas-faktor helyett a ndvekvo tagu annuitasfaktor képletét alkalmazzuk.
A ndvekvo tagu annuitds esetében a pénzaram-sorozat tagjai mértani sorozatot alkotnak, mely-
nek kvociense g.

1+g

g _ L= (1 + r)
AFS . =

: r—g
ahol n — az évjaradék (annuitas) id6tartama, r — az évjaradéktol elvart hozam, g — az évjaradék
novekedési rataja. Teljesiilnie kell annak az egyenlétlenségnek, hogy r > g.
A névekvd tagi annuitasfaktor” képletével szamoljuk ki a kdltség-egyenértékes nagysagat. Eb-
ben a konkrét esetben a novekedés (csokkenés) mértéke —20%.

g Co 44 628 EFT 44 628 EFT
KEp =—5 = — = = 539 =19350EFT
AF, . 1— ( 1-0,2 ) )
1+0,15
0,15+ 0,2

A tovabbiakban a szdmolds menete ugyanaz, mint az el6z6 példaban.

Koltség — egyenértékes 19 350 E FT
Termelési terv "~ 200 ezer db

Fajlagos koltség — egyenértékes =
= 96,75Ft/db

Ft Ft Ft
Fajlagos koltség — egyenértékes = 100 ib + 50% + 96,75 FT 246,75 Ft/db

Termék onkoltssége = valtozo koltség + raosztott fix koltség +
Iranyar = onkoltség = (1 + fedezeti hanyad) = 246,75 Ft/db = (1 + 0,2)
= 296,10 Ft/db

1+g\"
1_ A
A ndvekvo tagl annuitasfaktor képlete: AF,fr = M
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Lathato, hogy az ar az el6z0 példahoz képest emelkedett. Ennek oka az, hogy az d&rnak meg kell
tériteni a tarsasagi adot. Tovabba a darabszam csokken, €s ezért az egy termékre juto fajlagos
tokekoltség novekszik.

3. PIACI OSSZEHASONLITO ARAZAS

A piaci alapu arazas meglehetdsen konnyt, ha a piacon versengd termékek és szolgaltatasok
mindségileg egynemiek, ¢és a vevok dontését sem befolyadsoljak a termékaron kiviil egyéb
szempontok (pl. markahtiség, specidlis igények). Ez az eset példaul a szant6foldi ndvények
(btza, kukorica) vagy alacsony feldolgozottsagu kohaszati termékek esetében (MUSINSZKI,
2013).

A termékek tilnyomo tobbsége azonban nem ilyen. Gondoljunk csak a személyautok vagy
a szamitogépek piacara. Ha a termékek differencialtak és a vevok sem csak az arat veszik fi-
gyelembe a fogyasztoi dontésnél, a piaci 6sszehasonlito arazas bonyolultabb feladat lesz.

Az 0sszehasonlitd arazas egyik lehetséges megoldésa a koltség-haszon arazas. A fogyasztod
szempontjabol vizsgaljuk a terméket, és megprobaljuk megragadni és mennyiségileg kifejezni,
milyen hasznossaggal bir a termékiink a fogyaszto szamara. A fogyasztoi érték szamszeriisitése
érdekében most pontozni fogjuk az egyes termékeket. A pontozashoz eldszér meghatarozzuk
azokat a szempontokat, amiket a vevd a vasarlasi dontésénél az aron kiviil mérlegel. A dontési
szempontokhoz pontszamokat rendeliink, amelyek kifejezik az adott szempont 6sszhasznossa-
gon beliili fontossagat. Kivalasztunk néhany, a piacon 1évo, 0sszehasonlitasi alapul szolgalo
terméket, és beszerezziik a dontési szempontokhoz tartozoé értékiiket (KRISTOF, 2008).

Az egyes szempontokon beliil ugy osztjuk ki a pontokat, hogy az a termék kapja a maximalis
pontszamot, aminek a legjobb az értéke. A tobbi termék a szempont szerinti pontszdmbol olyan
aranyban részesiil, amilyen aranyban teljesiti a legjobb termék paraméterét. Képlettel:

P = v
' max(Vy, Vy, Vs, .. V)

ahol Vi— az i-dik termék paraméterértéke, Pmax — az adott szempontra adhaté maximalis pont-
szam, max(V1, Va,... Vi) — az adott szempont szerint legjobb termék paraméterértéke. A pont-
szamok kiosztasara természetesen mas algoritmus is elképzelhetd, a fenti képlet feltételezi,
hogy a fogyasztoi hasznossag a paraméterértékekkel egyenes aranyban valtozik.

Ha meghataroztuk minden szempont esetében az egyes termékekre kiosztott pontszdmokat,
a pontszamokat termékenként 6sszegezziik. Ez a pontszam jelképezi a termék hasznossagat a
vevl szamara. Ha elosztjuk az egyes termékek arat ezzel a hasznossagi értékkel, akkor kapjuk
a termékek versenyképességét. A vevok szamara nyilvan az a jo, ha ez az érték minél kisebb.

A fenti modellt arazésra is fel lehet hasznalni. Ha tobb, mar a piacon 1évo termék ar/érték
aranyat kiszamoljuk, és ismerjiik a mi termékiink hasznossagi értékét, a rivalis termékek atlagos
ar/érték aranyaval megszorozva a mi termékiink hasznossagi értékét, megkaphatjuk a mi ter-
mékiink irdnyarat. Ha igy itéljiikk meg, hogy a markaerdnk erdsebb a versenytarsainkénal, ettdl
az iranyartol felfelé tértink el. Ha ugy gondoljuk, versenypozicionk versenytarsainkénal gyen-
gébb, az iranyarnal olcsobban adjuk termékiinket.

Az alabbi példa a fenti arazdsi modell mitkodését szemlélteti:

(3)  Példa — Osszehasonlito arazds

e rer

mékek miiszaki jellemzoi és arai a kovetkezok:
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Jellemzok Termékek
Vallala- KT/30 ST/30

tunk ter-
méke

Munkateljesitmény m3/6ra 15-30 20-50 15-25 10-15
Max. asasi mélység m 25 2,5 15 1,8
Max. asasi szélesség cm 80 80 100 60
Motor teljesitménye LE 180 210 150 120
Indithatésag™ 4 5 3 4
Biztonsagos munkavégzés* 5 4 4 5
Nett6 eladasi ar E Ft/db 49000 43000 30000

*Qsztalyzat, ami 1-t61 5-ig terjedhet

A vevok dontési szempontjainak jelentoségét az alabbi pontszameloszlas mutatja:

Tényezé Pont-
szam
Munkateljesitmény m3/6ra 15
Max. asasi mélység m 20
Max. asasi szélesség cm 10
Motor teljesitménye LE 20
Indithatosag* 15
Biztonsagos munkavégzés* 20
Osszesen 100

Szamolja ki a mi termékiink tervezett iranyarat, ha markaerésségiink dtlagos, és a fogyasztasi
érték az egyes paraméterek linearis fiiggvénye!

Megoldas

Mivel a munkateljesitmény az elsé paraméter esetében -tol/-ig hatarok kozott van, a szamolas-
hoz a két hatarérték atlagaval fogunk szamolni. Az egyes termékek pontszamait az alabbi tab-
lazat tartalmazza.

Jellemzdk Termékek pontszamai
Véllalatunk KT/30 ST/30 PJ/25
terméke
Munkateljesitmény m3/6ra 9,6 15,0 8,6 7,5
Max. asasi mélység m 20,0 20,0 12,0 14,4
Max. asasi szélesség cm 8,0 8,0 10,0 6,0
Motor teljesitménye LE 17,1 20,0 14,3 11,4
Indithatésag* 12,0 15,0 9,0 12,0
Biztonsagos munkavégzés* 20,0 16,0 16,0 20,0
Osszes pontszam 86,8 94,0 69,9 71,3

Annak érdekében, hogy jobban érthetévé valjon, hogyan jottek ki az egyes értékek, valasszuk
ki a jobb fels6 és a bal also értéket.
A munkateljesitmény-értékek kozépértékei a kovetkezok:
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Jellemzok Termékek

Vallalatunk KT/30 ST/30 PJ/25
terméke

Munkateljesitmény kozépér- 22,5 35 20 17,5
téke

Munkateljesitmény

Vallalatunk termékének kapott pontszama = * pontszam

22,5 15=9,6
= E3 =
35 '

Munkateljesitmény maximuma

Biztonsag

5
APJ/25 gép biztonsagi pontja = * pontszam = T * 20 = 20

Biztonsag maximuma

Ezutan kiszamoljuk a versenytars gépek ar/érték aranyait, majd az értékeket atlagoljuk.

KT/30 = 49000 _ 521,3;ST30 = #3000 _ 615,5; PJ25 = 30000 _ 420,6
/30 = 94,0 T 699 i Pl2s = 71,3
) ) (521,3 + 615,5 + 420,6)
A pontszamok atlaga = 3 =519,1

Vallalatunk termékének irdnyara = 519,1 * 86,8 = 45 053 E FT

Az iranyar kiszamitasakor természetesen mas okoskodast is valaszthatunk. Készitsiik el a ter-
mékek ar-érték térképét. Vegyiink fel egy koordinata-rendszert, amelynek fiiggéleges tenge-
lyén a termék ara, vizszintes tengelyén a termék hasznossagi értéke szerepel. A harom verseny-
tars termék elhelyezkedését az alabbi dbra mutatja:

55 000,0

50 000,0 + KT/30

Vallalatunk

40 000,0

, terméke
Ar

35 000,0

30 000,0  Pif25

25000,0

20000,0 T T T T T T T 1

60,0 65,0 70,0 75,0 80,0 85,0 90,0 95,0 100,0
Hasznossagi pont

1. dbra: A versenytars harom termék elhelyezkedése az ar-érték térképen
(Forras: Sajat munka)
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Az abran lathato fiiggdleges vonal mutatja, hogy hova kell elhelyezni a mi termékiinket. A
térképen az is lathatd, hogy az ST/30 félrearazott. Hasznossagi értéke kisebb, ara nagyobb, mint
a PJ/25-6s terméké. Ha bizunk hasznossagi értéket méré modelliinkben, gondolkodhatunk ugy
IS, hogy kihagyjuk az ST/30-as terméket a szamitasunkbdl, hogy ne torzitsa el a mi arazasunkat.
Ha az arunkat a két relevans terméket 6sszekotd vonal €s a mi termékiink hasznossagi értékét
jelzd vonal metszOpontjaban szeretnénk bearazni, akkor a kdvetkezd képlettel dolgozhatunk:

Fels6 ar — Alsé ar

Iranyar = Als6 ar + g — Als6 erték

* (Mi értékiink — Alsé érték)

30 000 + 49009 — 50900 (86,8 —71,3) = 42954 EFT
= * - =
94,0 - 71,3 ’ ’

A kapott iranyar kisebb, mivel kihagytuk a szamitasbol a modelliink szerint draga gépet.
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A MAGYAR NEM-PENZUGYI JELENTESEK AZ EU ELVARASAI TUKREBEN
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OSSZEFOGLALAS

Az elmult években végbemend valtozasok elengedhetetlenné tették a vallalatok fenntarthatosagi telje-
sitményének mérését és kozzétételét. Mig ez utdbbi a korabbi években onkéntes alapon miikddhetett,
2017-t61 mar unios eldiras szintjén fog jogerdre emelkedni. Az érintett vallalatoknak éppen ezért fel kell

......

azonban szamos hattérrendszer sziikséges, ugymint a jol kidolgozott 6kokontrolling rendszer, valamint
a beszamolast segitd irAnymutatasok. Ez utobbi a Globalis Jelentéstételi Kezdeményezés (GRI) révén
mar adott, azonban a magyar nem-pénziigyi jelentéseket (2014) megvizsgalva mégis jelentds hianyos-
sdgokat tarhatunk fel. Azonban nem csupan a meglévd beszamolok formai és tartalmi fejlesztése sziik-
séges, hanem a jelentést tévo vallalatok korének bdvitése is, amennyiben eleget akarunk tenni az EU
elvarasainak.

1. BEVEZETES

Az ezredfordul6 6ta folyamatosan n6 az igény a vallalatok nem-pénziigyi teljesitményének is-
merete irant, mely igény a nem-pénziigyi beszdmolok szdmanak fokozatos ndvekedésében is
megmutatkozik. Ezen beszamolok Osszeallitasa a korabbi évek gyakorlatdban 6nkéntes alapon
miikodott, azonban az Eurdpai Unid 2017-t61 kotelezd érvényli eldirdsokat fogalmazott meg
erre vonatkozdan. Az elvarasoknak vald megfelelés szamos magyarorszagi vallalatnak nehéz-
séget okozhat, tobb okbdl is.

A vallalatok teljes korli €s szinvonalas informacioszolgaltatasdhoz sziikséges a jol szervezett
lomban. Ezek kozos jellemzdje alapjan a Kontrolling komplexitasat kiemelve elmondhatjuk,
hogy a vezetés egy olyan alrendszerérdl van sz, mely 6sszehangolja a tervezés, elszamolas,
ellendrzés, elemzés, és informacidszolgaltatas folyamatat. Rendszere felelésségi elveken ala-
pul, és a kornyezet valtozéasait figyelembe véve tamogatja a vallalati célok elérését
(MusziINszkl, 2012; MUSINSzKI-PAL, 2010).

A Kontrolling egy specialis valfaja az 6kokontrolling rendszer, mely egy Osszetett tervezési,
adatgy(ijtési, mérési, értékelési €s informaciofeldolgozasi-szolgaltatasi struktira. Segitségével
hatékonyabba valik a véllalati szerepvallalds a fenntarthatdo miitkdés tekintetében. Egyik leg-
fontosabb eldnye, hogy Osszekapcsolja a kdrnyezeti, szocialis és gazdasagi teljesitményt, igy
segitve a vallalat gazdasdgos fenntarthat6 fejlodését. Tamogatja a vezetdi dontéshozatalt, hogy
azok a beruhdzasok, programok és termelési folyamatok keriiljenek megvaldsitasra, amelyek
mind a vallalati profitot, mind az 6kohatékonysagot novelik. Az 6kokontrollig tehat egy olyan
szisztéma, amely nélkiilozhetetlen azon vallalatok ¢€letébdl, melyek tevékenysége jelentds be-
folyassal bir a kornyezetre (SCHALTEGGER—STURM, 1993; STURM—MULLER, 2000).

Mivel egy vallalat tevékenységet nem lehet ,,szeletek™ alapjan értékelni, valamilyen mod-
szerrel teljes, atlathato, atfogd képet kell arrdl adni. Ennek egyik leginkébb elterjedt eszkoze a
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koradbban emlitett nem-pénziigyi, mas széval fenntarthatdsagi jelentés, mely a kdrnyezetvéde-
lemre vonatkoz6 adatok mellett bemutatja a cég gazdasagi, tarsadalmi szerepvallalasat is. A
fenntarthatosagi jelentés tehat olyan egyedi és Osszesitett adatk6zlés, amely a szervezet egy
meghatarozott iddszakra vonatkozo6 teljesitményét méltdnyosan és kiegyensulyozottan mutatja
be (Global Reporting Initiative).

Mint lathat6, az informativ, valos adattartalommal bir6 jelentések dsszeallitdsdhoz jol mii-
kodo hattérrendszerre van sziikség, mely sok vallalat esetében nem all rendelkezésre. Tovabbi
nehézséget okoz, hogy az elvarasoknak valdé megfeleléshez alkalmazhat6 irdanymutatasokra van
sziikség, melyet az EU egyeldre nem bocsatott rendelkezésre. Segitséget nyujthatnak azonban
a Globalis Jelentéstételi Kezdeményezés (GRI) altal kidolgozott iranymutatasok, melyek leg-
ujabb generacidja olyan ajanlasokat fogalmaz meg, mely alapjan osszeallitott jelentések az EU
vonatkozo direktivajdban megfogalmazottakkal 6sszhangban van.

A tovabbiakban ezt a két rendszert kivanom réviden bemutatni, és erre alapozva értékelni a
2014-ben nyilvanossa tett magyar fenntarthatosagi jelentések helyzetét.

2. ANYAG ES MODSZER

A magyar fenntarthatosagi jelentések vizsgalatdhoz elengedhetetlen ismerni a rajuk vonatkozé
EU-eldirasokat, melynek fobb pontjait a kovetezékben ismertetem. Mivel azonban ezen elva-
rasokhoz jelenleg nem tarsulnak az Osszedllitast eldsegitd ajanlasok, igy korabbi kutatdsaim
soran igyekeztem a meglévé rendszerek koziil egy olyat talalni, mely alapjan elkészitett besza-
molok képesek eleget tenni az EU altal elvartaknak. Elmondhatd, hogy a Globalis Jelentéstételi
Kezdeményezés (GRI) G4 generécids iranymutatasaiban megfogalmazottak teljes mértékben
megfeleltethetdek a vonatkoz6 EU-direktivaban a jelentésektdl megkovetelteknek, igy a besza-
molok elemzése elott sziikséges ezen iranymutatasok attekintése is.

2.1. Eloirasok

Az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjaban 2014. oktober 22-én megjelent 2014/95/EU direktiva3
jelentds valtozasokat hozott a nem-pénziigyi jelentéstétel teriiletén. A legfobb alapintézkedése,
hogy azon vallalatoknak, melyek a hatdlya ald esnek, kdtelezové tette a nem- pénziigyi infor-
maciok beszamolasat a 2017. januar 1-jén kezdodo iizleti évre vagy a 2017. naptari év soran.
A direktiva legfontosabb intézkedéseit az alabbi pontokban foglalom Gssze.

1. A direktiva célja

A legfébb cél, hogy a vallalatok tevékenységéhez, teljesitményéhez kapcsolddo kdrnyezeti és
szocidlis informaciok vilagossa valjanak, mikdzben a fenntarthatdo miikodés alapelvként fogal-
mazodik meg. Mindez azt jelenti, hogy a fenntarthatd globalis gazdasag elérése érdekében a
hosszu tavu profitabilitast a szocialis igazsagossaggal és a kornyezetvédelemmel integralt for-
maban kell megvalositani.

Mindemellett a Bizottsag a szolgaltatott informacioktol reméli a befektetdi és vasarloi biza-
lom novekedését, illetve a fenntarthatosagi kockazatok beazonositasat.

3 AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS 2014/95/EU IRANYELVE (2014. oktober 22.) a 2013/34/EU
iranyelvnek a nem pénziigyi és a sokszintiséggel kapcsolatos informacioknak bizonyos nagyvallalkozasok és
vallalatcsoportok altali kozzététele tekintetében torténd modositasarol.
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2. A direktiva hatdlya

Az iranyelv eldirasai az alabbi harom pontnak megfeleld vallalatokra vonatkozik:
e nagyvallalatnak szamit a 2013/34/EU direktiva 1. fejezet 3. cikk (4) bekezdés szerint,
tehat a mérlegfordulonapjan az aldbbi 3 kritériumbol legalabb kettd értékhatarat tallépi:

o mérlegfoosszeg: 20 000 000 euro;
o nettd arbevétel: 40 000 000 euro;
o atlagos foglalkoztatasi 1étszam a pénziigyi év soran: 250;

e a mérlegfordulonapon az iizleti év atlagos foglalkoztatéasi 1étszama tobb mint 500 f6;

o kozérdeklédésre szamot tartd gazdalkodo egység (PIEs — Public Interest Entities).

3. A beszamolas formadja

Alapvetden a direktiva ugy rendelkezik, hogy a nem-pénziigyi kimutatast a vezetés beszamo-
l6jaba integralva kell megjelentetni.

4. A kimutatas tartalma

A nem-pénziigyi/dsszevont nem pénziigyi kimutatasnak tartalmaznia kell sziikséges mértékben
azokat az informéciokat, amelyek elengedhetetlenek a vallalkozas/vallalatcsoport fejlédése, tel-
jesitménye és tevékenysége hatasainak megértéséhez, legalabb az aldbbi témakorokben: kor-
nyezetvédelmi iigyek, szocialis és foglalkoztatasi kérdések, emberi jogok tiszteletben tartasa,
korrupci6 ellenes kiizdelem ¢és megvesztegetési kérdések. Az Europai Unid iranymutatasokat
kivan adni ezen informdciotartalom bemutatdsira, azonban ezek az irdnymutatasok csak 2016.
december 6-ara varhatoak.

(Az Europai Parlament és a Tanacs 2014/95/EU iranyelve)

2.2. Iranymutatasok

Szamos szervezet és kezdeményezés segiti a vallalatok fenntarthatosagi tevékenységét és annak
beszamoléasat, azonban mind koziil kiemelkedik a Globalis Jelentéstételi Kezdeményezés
(GRI), amely a fenntarthatosag terén miikodo egyik vezetd rendszer. A GRI eszméje a fenntart-
hato globalis gazdasag gondolatan alapul, amely egyesiti a hossza tavl jovedelmezdséget az
etikus viselkedéssel, a tarsadalmi igazsagossaggal és a kornyezet védelmével. Mas szoval, a
vallalatoknak a mikodésiikbe kellene integralni a fenntarthatosagot, €s kontrollalni a teljesit-
ményiik hatasait a kovetkez6 4 szempontbol: gazdasagi, kornyezeti, tarsadalmi és kormanyzasi.
Ezen cél elérése érdekében a GRI kidolgozta a folyamatos fejlesztés alatt allo Fenntarthatdsagi
Jelentéstételi Keretrendszerét, amely 6sszhangban all mas jelentds nemzetkozi kezdeményezé-
sekkel, keretrendszerekkel €s iranyelvekkel. A rendszer segit a vallalatoknak a fenntarthatdsag
szempontjabol 1ényeges informaciok mérésében, elemzésében és beszamolasdban. Eredmé-
nyességét mutatja, hogy tobb ezer, kiilonb6z6 méretii és szektorban tevékenykedd vallalat hasz-
nalja szerte a vilagon.

A Keretrendszer tartalmazza az altalanos iranyelveket (tovabbiakban: Iranyelvek) és az dga-
zati irdnyelveket.

Az Tranyelvek mérettdl, szektortdl és elhelyezkedéstdl fiiggetleniil segit a vallalatoknak
fenntarthatosagi jelentéseik Osszeallitasaban. Az 1. dbra ezen Irdnyelvek fejlédését, valamint
egymasra ¢épiilését mutatja.
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1. abra: A GRI Iranyelvek fejlodése
(Forras: Sajat szerkesztés)

A GRI jelenleg a G3, illetve a G3.1 Iranyelveken alapulo jelentéseket is elfogadja, de a 2015.
december 31. utan kozzétett beszamoloknak ajanlott mar a G4 eldirasait kdvetni.

G3 Iranyelvek
A G3 Iranyelv — melyet 2006-ban vezettek be — az alabbi két részbdl all:

e Jelentéstételi Alapelvek és Utmutatas — arra ad valaszt, hogy hogyan kell beszamolni
(a legfontosabb alapelvek a Iényegesség, az érintettek bevondsa, a fenntarthatdsagi
Osszefliggések és a teljesség);

e Standard Adatkozlés — arra ad valaszt, hogy mirdl kell beszdmolni, mely informacidk
lehetnek relevansak a szervezet és az érintettek szempontjabol. A beszamolasi kotele-
zettség 3 10 teriiletre terjed ki: Stratégia és Profil, Vezetési szemlélet és Iranyelvek, va-
lamint Teljesitményindikatorok (2. abra).

=<

)

S

N — Gazdasagi

= | Munkaiigyi

= gyakorlat

E; 8 Kornyezeti

E | | Emberi jogok

'z —  Tarsadalmi  —

E — Tarsadalom
—| Termékfelelosség

2. abra: A G3 Iranyelv Teljesitményindikatorai
(Forras: Sajat szerkesztés)

G3.1 Irényelvek

A G3.1 Iranyelvet 2011-ben vezették be mint a G3 korszeriisitését és kiegészitését. Az 0j irany-
elvek az emberi jogok, a helyi kozosségeket ért hatasok és a nemek szerinti vizsgalodas teriile-
tén tartalmaznak 0j/kiegészitett indikatorokat.

G4 Irényelvek
A leglijabb generacios (2013) G4 Iranyelv-rendszer a G3, G3.1-hez képest jelents valtozasokat

tartalmaz, melyek koziil a legfontosabbakat emelem Kki.
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1. ,,Osszhan gbhan” kritériumok
A korabbi Alkalmazasi szintek (A, B és C) azt tiikrozték, hogy az adott beszamolé Osszeallita-
sakor mely GRI Keretrendszert milyen mértékben alkalmaztak. Ezeket valtottak fel az ugyne-
vezett ,,Osszhangban” kritériumok, amelyek 2 opciot ajanlanak a véllalatoknak, hogy bizonyit-
hassék beszamoldjuk GRI Iranyelveken alapulasat:

e . Mag” opcid: a beszamolo alapvetd bemutatando elemeit tartalmazza;

e, Atfogd” opciod: a,,Mag” alternativéra épiil, és tovabbi informaciok kozzétételét kove-

teli meg.

2. Lényegesség
A G4 esetében minden a Iényegességrol szol. Eszerint csak a kozponti, 1ényeges kérdésekhez
kapcsolodo, kulesfontossagu teljesitményindikatorokkal kellene foglalkozni a vallatoknak.
e FEl6szor is a szervezetek 0sszegyljtik azokat a jellemzd problémakat, amelyek a besza-
molasi idészakban Iényegesek lesznek.
e A ,Mag” kritérium teljesitéséhez a szervezetnek egy adott, 1ényeges indikatorkatego-
rian beliil legalabb egy relevans teljesitményindikatort be kell mutatnia.
e Az, Atfogd” kritérium eléréséhez a kategoriakon beliil az osszes relevans teljesitmény-
indikatorrdl be kell szdmolnia.

3. Teljesitményindikdtorok (a Specifikus Standard Adatkézlés részeként)

Az alabbi kategoridkhoz kapcsolodo teljesitményindikatorokkal egésziiltek ki az eddigiek:

e iiveghazhatasu gazok kibocsatasanak intenzitdsa;

e az energiahasznalat mértéke a vallalat ellatasi lancéban;

o az ellatasi lanc miikddésének hatdsai a kornyezet, a munkatigyi gyakorlatok, az emberi
jogok ¢és a tarsadalom teriiletére;

e szamos meglévo indikator feliilvizsgélatra kertilt; valamint

e alényegesség, az adott indikatorok és teriiletek relevancidja keriilt a kozéppontba.
(Global Reporting Initiative)

A kovetkezOkben a GRI adatbazisaban hasznalhat6 kiillonb6z0 sziirdk alapjan kategorizalom a
magyar fenntarthatdsagi jelentéseket, az alkalmazott iranymutatasok alapjan vizsgalom adat-
tartalmukat, és feltarom esetleges hianyossagaikat.

3. EREDMENYEK

A GRI adatbazisaban valo keresés kiilonbozd szlir6kon alapul, melyek koziil vizsgalatom soran
a legfontosabb az alkalmazott GRi irdanymutatasok tipusa:

a) GRI-G1; GRI-G2; GRI-G3; GRI-G3.1; GRI-G4: azt jelzi, hogy mely GRI iranyelv ke-
riilt alkalmazasra a beszamold 6sszeallitasa soran;

b) GRI— Referenced: a jelentések kifejezetten utalnak arra, hogy GRI Iranymutatason ala-
pulnak, de nincs informaci6 arrol, hogy melyen;

c) Non-GRI: azok a beszamolok, amelyek a szervezet gazdasagi, kornyezeti, tarsadalmi és
kormanyzasi teljesitményérdl tartalmaznak informacidkat, de nincs arra utalds, hogy
mindez GRI Iranymutatason alapulna.

(GRI Sustainability Disclosure Database- Data Legend, 2012)
2014-ben 31 magyar nem-pénziigyi jelentés keriilt kozzétételre, amelyek tipus szerinti megosz-
lasat a 3. dbra szemlélteti.
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3. dbra: A magyar fenntarthatosagi jelentések tipus szerinti megoszidasa (2014)
(Forras: Sajat szerkesztés GRI Sustainability Disclosure Database alapjan)

Ahogy az abran lathatd, a legtobb jelentés vagy a G3 Iranymutatasai alapjan késziilnek, vagy
nem alapulnak semmilyen GRI irdnyelven. A forméjukat megvizsgélva elmondhato, csak 3 be-
szamold (2 a GRI-G3 tipusbdl és 1 a GRI-G3.1 tipusbol) késziilt integralt formaban, amikor is

pénziigyi és nem-pénziigyi teljesitmény egy jelentés keretein beliil keriil bemutatasra, az alap
gazdasagi informaciok mellett.

A kovetkezdkben az egyes tipusok jellemzoit, hidnyossagait és fejlodési lehetdségeit dsszeg-
zem.

3.1. A ,,Non-GRI” tipusi fenntarthatésagi jelentések

srer

lalatokat, amelyek az EU vonatkoz6 direktivajanak hatdlya ala esnek, és amelyek nem. Ebbdl
lathatova valik, hogy hany vallalatnak lesz koziiliik kotelezd a jovében fenntarthatosagi jelen-
tést készitenie, és mennyi folytathatja ezt a tevékenységet onkéntes alapon, ha kivanja (4. abra).

B az EU-direktiva hatalya
ala tartozo vallalatok
szama

0 az EU-direktiva hatalya
ala nem tartozo
vallalatok szama

4. abra: A ,,Non-GRI” tipusu jelentések csoportositasa (2014)
(Forras: Sajat szerkesztés GRI Sustainability Disclosure Database alapjan)

Tartalom alapjan ezek a beszamolokat két kategoridba soroltam (1. tdblazat). Ennek segitségé-
vel kdnnyebb meghatarozni a jelentések jellegzetességeit, és feltarni a fejlédési lehetdségeiket.
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1. tablazat
A magyar ,,Non-GRI” tipusu jelentések csoportositasa tartalom alapjan (2014)

|| Kornyezetvédelmi nyilatkozat Fenntarthatosagi jelentés

Tartalom

e avezetés nyilatkozata a jelen-

o vallalati attekintés (pénziigyi
adatok hianya)

o egészség- €s biztonsagpolitika
bemutatasa

e részletes adatok a kornyezeti
hatasokrol, a szennyezdanyag-
kibocsatasrol, az energia €s
vizhasznalatrol, a zajszennye-
z¢srol, a veszeélyes hulladékok
kezelésérdl, az input-output
egyensulyrol, stb.

e a kibocsatasok megel6zésének
lehetdségei

e akornyezetvédelmi programok
¢s akcioteriiletek részletes be-
mutatasa

e abiodiverzitas megdrzésének
1épései

e a korabbi programok megvalo-
sitdsanak elmezései

e alkalmazott kdrnyezetiranyi-
tasi rendszerek (pl. EMAS)

a vezetés nyilatkozata a jelentés re-
fenntarthat6sagi keretrendszer
— koz0Osségi szerepvallalas
— vallalati fejlesztések motivalasa
az ellatasi lancban
— kornyezeti terhek csokkentése (pl.
viz-, energia- és anyaghasznalat,
COgz-kibocsatas, hulladékme-
nedzsment, szennyviztisztités, ta-
laj- és természetvédelem stb.)
— etikus iizleti gyakorlat
— emberi jogok tiszteletben tartasa
(pl. diszkriminativ esetek, karrier
elorelépési lehetdségek, munka-
helyi balesetek szdma és sulyos-
saga stb.)
mindségbiztositas
kornyezetvédelmi 1épések a kinalat-
tol az értékesitésig
kornyezetvédelmi programok
helyi gazdaktol valo beszerzés
helyi gazdasagok életszinvonalanak
javitasa
dolgozdk megoszlasa nemek alapjan
dolgozdok megbecsiilése
méltanyossag a munkahelyen
lehetdségek a ndk szamara
a fenntarthat6 novekedés gondolata
fenntarthatosagi terv: a vallalati mé-
ret novekedésétdl fiiggetleniil a kor-
nyezeti karok csokkentése és a pozi-
tiv tarsadalmi hatasok novelése

(Forras: Sajat szerkesztés)

Lathatd, hogy a Kornyezetvédelmi nyilatkozatok a fenntarthatosag csupan kornyezeti oldalara
fokuszalnak. Hidnyoznak a véllalat gazdasagi és tarsadalmi teljesitményeinek bemutatasai,
akarcsak a vallalati stratégiara és a vezetdség fenntarthatdosaghoz kapcsolddo nézeteire vonat-
kozo informacidok. Mindez neheziti a véllalati teljesitmény egészének atlatasat.

A Fenntarthatosagi jelentések mar joval komplexebb képet adnak a vallalatok tevékenysé-
geirdl és hatasair6l. Bizonyos jelentésekben szinte a G3 Iranymutatas 6sszes eleme fellelhetd,
azonban sokszor a szerkezet nem atlathato, és ezért az egyes tényezok kozotti kapcsolatok nem
tarhatoak fel.
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Ezen vallalatok szdmara az els6 és legfontosabb 1épés elérni a G3 iranyelveknek vald megfele-
1¢ési szintet a vizsgalati és célteriiletek kibdvitése révén.

3.2. A G3, G3.1 és G4 tipusu fenntarthatosagi jelentések

Azon magyar vallalatok, melyek a G3, G3.1 vagy G4 Iranyelvekkel 6sszhangban készitenek
nem-pénziigyi beszamolot, mind az EU vonatkozo6 direktivdjanak hatalya alé esnek. A jovore
nézve mindez pozitiv képet eldlegez meg, hiszen a kivant G4-es szint elérése megalapozott.

A G3 és G3.1 mindsitésii beszamolok megfelelnek a nevezett Iranymutatasokban foglaltaknak
(ajelentések végén talalhatunk egy in. GRI hivatkozasi listat: mely irdnymutatdsoknak sikertilt
megfelelnie a vallalatnak). Az egyes beszamolok kozotti kiilonbség az eltérd Megfelelési Szin-
tekbol adodik.
A Megfelelési Szintek a kdvetkezdek lehetnek:
e A B, C: ez tiikrozi, hogy mely GRI Keretrendszer milyen mértékben keriilt alkalma-
zasra a beszamoldban (5. abra).
o A+, B+, C+: akkor kap +-jelet a Megfelelési Szint, ha a jelentés megfeleldsége kiilso
fél altal biztositott.
(Sustainability Disclosure Database — Data Legend, 2012)

LA L

Profil Kozzététele: Profil Kozzététele: Profil Kozzététele:
alapinformaciok alapelvek, B szinttel
Vezetéségi igfor;qéciék megegyezo
Szemléletek kbzzétételea Vezetoségi
Kozzététele: nem legfelsgbb iyl Szemléletek
kotelelez6 testiiletrdl stb. Kozzététele:
S e Vezetdségi minden indikétor-
ingféiiiil;zllgn%in. Sz"em’lé!etek kategodrian beliil
10 indikator Kozzétetele: Teljesitmény-
(legalabb egy a mmdel} 1'r}d1katc.).r- indikatorok:
kovetkezokbol: kategorian beldl lényegesség
tarsadalom, Teljesitmény- kritérium:
gazdasag, indikatorok: min. beszamolés az
kornyezet) 20 indikator indikatorokrol, és
(gazdasag, magyarazat adasa az

kornyezet, emberi

jogok, munkaerd,
tarsadalom,

termékfelelésség)

elmulasztasukrol

5. abra: A G3 és G3.1 Iranymutatasok Megfelelési Szintjei

(Forras: Sajat szerkesztés)

Ahogyan az 6. abran lathat6, a legtobb riport nem éri el a legmagasabb Megfelelési Szintet,
mely a vallalatokat tovabbi fejlesztésekre és célkitlizésekre sarkallhatja. Nevezetesen, hogy a
jelentésekben 1évo kiilonb6zo hianyossagok potlasa révén elérhetéveé valjon az A+ szint vagy
még inkabb a G4 Iranymutatasoknak valo megfelelés: pl. a 1ényegességi kritérium alkalmazasa,
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az ellatasi lanc részletezése, a G3.1 Iranymutatasok 11j indikatorainak alkalmazésa (G3 riportok
fejlesztése esetén) stb.

12/ 1

< 10 -

g

S 8- c
$ 6 B
Q

s 4 B+
K

2 92 A+
0

G3 G3.1

jelentések tipusai

6. abra: A magyar G3 és G3.1 tipusu jelentések Megfelelési Szintjei (2014)
(Forras: Sajat szerkesztés GRI Sustainability Disclosure Database alapjan)

2014-ben csupan 3 vallalakozas vette figyelembe fenntarthatosagi jelentése Osszeallitasa soran
a G4 iranyelveket, mely nem tekinthetd kedvezd kiindulasi pontnak az EU-direktivanak valo
megfelelés soran.

Mindharom beszamold esetén meg kell jegyezni, hogy a G4 rendszer alacsonyabb szintii

»Mag” kritériumat teljesitik: a szervezet egy adott, [ényeges indikatorkategorian beliil legalabb
egy relevans teljesitményindikatort bemutat, azonban nem az 6sszest. Azonban ez nem tekint-
hetd hatranynak: minden, a véllalat tevékenységéhez kapcsolodo jelentds teriilet bemutatdsra
kertil, a 1ényegesség alapelvét szem elott tartva.
Erdekes, hogy ezek a jelentések ugy képesek teljes, atfogd képet adni a szervezet egészérdl,
hogy nem integralt formaban késziiltek. Elmondhatd, hogy amennyiben ezek a fiiggetlen jelen-
tések tartalmazzdk a sziikséges mértékill, gazdasagi vonatkozasu informaciokat, akkor sokkal
konnyebben leszlirhetdek beldliik a 1ényegi informaciok, mint az integralt jelentésekbdl.

4. KOVETKEZTETESEK, JAVASLATOK

A 2014/95/EU Direktiva bevezetése eldtérbe hozta a nem-pénziigyi jelentések vizsgalatanak
témakorét. Korabbi kutatasaim alapjan az mar ismert, hogy a GRI-G4 Iranymutatasok alapjan
készitett beszamolok megfelelnek az EU elvarasainak, azonban ezen beszdmolok formai és tar-
talmi elemzésére korabban nem kertilt sor.

A mostani elemzések soran az alabbi képet kaptuk a magyar fenntarthatdsagi jelentésekrol:
szdmos vallalat mar 6nkéntes alapon felfedezte a fenntarthatosag kérdésének fontossagat, azon-
ban a beszamolasok ¢és a kozolt eredmények eltérd szinvonaluak. Két jelentds csoport képezhetd
a jelentést tevo vallalatok korében: azok, amelyek riportjaikat a GRI irdnyelvek alkalmazésa
nélkiil készitik; és azok, amelyek alkalmazzak az iranymutatasokat (bar eltérd szinten). Mindkét
csoport esetén jelentds fejlesztések elvégzése igényelt.

A GRI-t nem alkalmazodk kore szamos jelentés fenntarthatosagi tiggyel foglalkozik, azonban
beszamoldjukbol hidnyzik az Osszehasonlithatd és vilagos struktura, valamint sok esetben a
fenntarthat6sag csupan 1-2 teriilete kertil vizsgalat ala.
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A masik csoport bar alkalmazza a GRI ajanlasokat, azonban legtobb esetben csupan a G3
iranymutatasok figyelembevétele a jellemzd. Ezek a jelentések kivald alapot nyujtanak, azon-
ban szamos kulcskiegészités €s kiterjesztés sziikséges ahhoz, hogy elérjék a kivant mindségi
informacionyujtast, pl. a Iényegességre vald fokuszalas (mely indikatorok fontosak, melyek
nem, és miért), az ellatasi lanc hatasainak elemzése, a munkaiigyi gyakorlatok elemzése nemek
alapjan, a helyi kozosségek figyelembevétele stb.

Jelenleg csupan 3 szervezet: a CIB Bank, a Telenor Hungary és a Jabil Circuit Magyarorszag
(GRI Sustainability Disclosure Database) fenntarthatosagi jelentése késziil a G4 Iranymutata-
sokkal egyetértésben, amely jelentds problémakat vethet fel 2017-t61. Ugyanis, a most dnkéntes
alapon jelentést készitOk nagytobbsége az EU vonatkozo direktivajanak hatalya ala esik, azon-
ban a jelenleg készitett beszamolok jelentds része nem felel meg maradéktalanul az EU elvara-
sainak. Ezért minél hamarabb meg kell kezdeni a jelentések szinvonaldnak fejlesztését a G4
Iranymutatasok figyelembevételével. Tovabb sulyosbitja a helyzetet, ha megvizsgaljuk, hogy
hany magyarorszagi bejegyzésti vallalatra fog vonatkozni az EU elvarasa: csak a Budapesti
Ertéktdzsdén jegyzett vallalatok szama meghaladja a 60-at. Eppen ezért sziikséges a vallalatok
figyelmének felhivésa a kdzelgd beszamolési kotelezettségre, és 0sztonzésiik a sikeres vallalati
gyakorlat kidolgozasara, valamint a GRI Keretrendszerek magas szintli alkalmazasara.
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A VISEGRADI ORSZAGOK GAZDASAGI TELJESITMENYENEK
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3515 Miskolc-Egyetemvaros; stgpren@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

A tanulmany els6 fele Magyarorszag gazdasagi teljesitményének alakulasat vizsgalja a tobbi visegradi
orszag teljesitményének tiikrében. Az elemzés kizel sem teljes kori, a fobb gazdasagi mutatokra terjed
ki, azonban ezekbdl is lathato, hogy az orszag fokozatosan elvesztette korabbi vezetd szerepét a régio-
ban. A cikk masodik részében rovid (k6zép-) tavu eldrejelzés késziil az egy fore jutdé GDP esetében, a
harmonikus résztrendek modszerével. Habar a ndvekedés tovabbra is jellemzd, az eredmények alapjan
elmondhatd, hogy a regionalis versenyképesség fenntartasa érdekében tovabbi 1épésekre lesz sziikség.

1. BEVEZETES

A meghataroz6 vilaggazdasagi régiok idordl idére valtoznak, atalakulnak. Az egyik, gazdasa-
gilag és politikailag meghatarozé térség az Eurdpai Unio. Az EU azonban kiilonbozik a tobbi
gazdasagi centrumtol, hiszen nem egyetlen orszag alkotja, hanem tobb, egymassal szoros gaz-
dasagi kapcsolatban 4ll6 nemzet. Az Unidn beliil ezen nemzetek egyéb, kisebb csoportokat al-
kotnak, ilyen példaul a Visegradi négyek csoportja is.

A visegradi négyek torténelmi alapon kapcsolodnak, tagjai: Csehorszag, Lengyelorszag,
Magyarorszag és Szlovakia. A név, melyet 1991-ben valasztottak maguknak, a korabbi, 1335-
ben Visegradon tartott kiralyi csticstalalkozora utal. A tomoriilés célja a szoros egylittmitkodés
volt az eurdpai integracidval kapcsolatban, azonban a k6z6s munka nem ért véget az Unidhoz
valo csatlakozassal (http://www.visegrad.hu/visegradi-negyek).

A cikkben a visegradi négyek kiilonb6z0, gazdasagi szempontu elemzése késziil el. A szoros
egyiittmiikdés miatt feltételezhetd, hogy az orszagok hasonld gazdasagi palyat jartak be, azon-
ban az egyéni sajatossagok nagymértékben befolyasolhattdk a fejlodést. Az elemzés foként az
OECD adatbazisan alapul, az elemzés id6tavja a kiilonb6z6 mutatok esetében valtozik. Ez azért
alakul igy, mert a kiilonb6z6 tipusu adatok nem egységes 1dészakokra vonatkoznak. Mivel tobb
teriiletet is érint a vizsgalat, inkabb egy atfogd kép bemutatasa a cél, nem pedig egy részletes,
nagy terjedelmii analizis. A tanulmany nem csupan a rendszervaltozas utani idoszak gazdasagi
elemzését tartalmazza, hanem eldrejelzéseket is bemutat.

2. A VISEGRADI NEGYEK GAZDASAGI FEJLETTSEGE

A gazdasagi elemzések soran célszerti tobb mutatoszam alapjan elvégezni az 6sszehasonlitdso-
kat, hiszen az egyes mérdszamok mas-mas oldalrol kozelitik meg a gazdasagi fejlettség kérdé-
sét. Ennek megfelelden jelen tanulmany is tobb oldalrdl vizsgalja a fejlettség kérdését.

2.1. GDP

Az egyik legéltalanosabban alkalmazott mutatoszdm a GDP (Gross Domestic Product). Habar
tobb hianyossaga is van (szdmos jovedelemtipust és fontos tényezdt nem vesz figyelembe, vagy
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nehezen mérhetd adatokat tartalmaz), hasznalata az elemzések soran elterjedt
(http://www.imf.org/). Mivel a visegradi orszagok népességszama kiilonb6z0, ezért az egy fore
jutdo GDP-adatok megfelelobbek, lehetdvé teszik a gazdasagi teljesitmények 0sszehasonlitasat.
Az 1. abra alapjan ugy tlinik, hogy egy novekvo trend érvényesiil a GDP-adatokban. Mind a
négy orszag folyamatos novekedést produkalt, melyet szinte csak a 2008-as globalis pénziigyi
valsag szakitott meg.

Az orszagok egymashoz vald viszonya azonban jelentdsen valtozott. Csehorszag elonye le-
csokkent, bar még mindig a legmagasabb értéket mutatja. Magyarorszag azonban sajnos lesza-
kadni latszik, korabbi relativ kedvezd helyét fokozatosan elvesztette, mar nemcsak Szlovékia,
hanem a sokkal alacsonyabb szintrdl indul6é Lengyelorszag is megelézte, igy sereghajto lett a
visegradi orszagok kozott.

35000
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25000 —
pd -
20000 / Csehorszag

e Magyarorsza
15000 - Z, syaroIas
Lengyelorszag
10000 ——— Szlovakia
5000
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1. abra: Az egy fore juto GDP alakulasa a visegradi négyek esetében (USD, PPP)
(Forras: Sajat szerkesztés http://stats.oecd.org alapjan)

2.2. HDI

Fontos, hogy ne csak a GDP alapjan vonjunk le kdvetkeztetéseket az egyes orszagok gazdasagi
fejlettségére vonatkozoan, ezért a HDI (Human Development Index) alapjan is megtortént az
Osszehasonlitds. A HDI egy Osszetett mutatoszdm, mely nemcsak gazdasagi komponenseket
tartalmaz, hanem kiilonboz6 fejlettségi mutatokat is (pl. kornyezeti, tarsadalmi mutatok)
(http://hdr.undp.org).

A 2. abra a kiilonboz6 orszagok HDI-értekét tartalmazza. Viszonyitasi alapként a mutato
szerint legfejlettebb orszag, Norvégia adatai is bemutatasra kertilnek.

Az abran lathatd, hogy csaktigy, mint a GDP esetében, itt is tapasztalhat6 egy novekedés. Ez
azonban a norvég szinthez képest még jelentds lemaradast mutat. Erdemes megfigyelni, hogy
mig a 2000-es években Magyarorszag jol teljesitett, €s sikeriilt is megeldzni Szlovakiat ¢s Len-
gyelorszagot, mara ismét leszakadt, és csakigy, mint a GDP esetében, jelenleg is az utolsd
helyen szerepel a visegradi orszadgok koziil. Ez versenyképességi szempontbol hatranyt jelent,
hiszen a regiondlis lemaradés veszélye fenyegeti az orszagot.
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2. abra: HDI-index értéke Norvégiaban és a visegradi orszagokban
(Forras: Sajat szerkesztés http://hdr.undp.org/en/data alapjan)

A helyezéseket megvizsgalva hasonlo kovetkeztetésre jutunk.

1. tablazat
A visegradi négyek HDI-index szerinti helyezése 2000-ben és 2014-ben
HDI-helyezés — 2000 HDI-helyezés — 2014
Csehorszag 34 28
Magyarorszag 43 43
Lengyelorszag 44 35
Szlovakia 40 37

(Forras: Sajat szerkesztés http://hdr.undp.org/ alapjan)

A tablazatbol lathato, hogy mig Csehorszag, Lengyelorszag és Szlovékia javitott a helyezésén,
addig Magyarorszag erre nem volt képes. Természetesen volt véltozas a helyezésekben az el-
mult 15 évben, de 6sszességében nem sikertilt elore 1épni.

Az elemzések alapjan elmondhat6, hogy a visegradi orszagok a rendszervaltozas ota sikeresen
léptek eldre és gazdasagilag fejlodtek, de nem egyenlé mértékben. Magyarorszag a kezdeti si-
kerek ellenére folyamatosan veszit versenyképességébol, mely komoly kihivast jelent a jovore
vonatkozoan. Mivel a legfrissebb gazdasagi adatok még nem alltak rendelkezésre a tanulmany
készitése soran, ezért a jelenlegi tendencidk csak korlatozottan érvényesiilnek. Az utoébbi 1-2
évben a gazdasag ndvekedési palyan haladt, a valsag negativ hatdsa lassan megsziinhet, ami

crer

3. AZ ORSZAGOK FIZETESI MERLEGE, KULFOLDI BEFEKTETESEK NAGYSAGA

Egy gazdasag teljesitményének értékelésekor érdemes az eddig targyalt mutatokon, jellemz6-
kon kiviil egyéb szempontokat is megvizsgalni. A fenntarthatdsagra, versenyképessége, nem-
zetkozi helyzetre vonatkozdan jo indikator lehet a folyo fizetési mérleg, az dllamadossag, vala-
mint a kdzvetlen kiilfoldi tdkebefektetések alakulédsa.
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3.1. Folyo fizetési mérleg

Minden gazdasag szamara meghatarozo a fizetési mérleg alakulasa, hiszen ez nagyban befo-
lyasolja a devizatartalékok szintjét. Az OECD adatbazisa alapjan (melyben szezonalisan igazi-
tott adatok talalhatoak a fizetési mérleg egyenstlyara vonatkozoan) az alabbi tendenciak felraj-
zolasara volt lehetdség:
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3. dbra: A fizetési merleg alakuldsa a visegradi orszagokban (millio USD)
(Forras: Sajat szerkesztés http://stats.oecd.org alapjan)

Az 3. dbra alapjan lathat6, hogy altalaban negativ fizetési mérlegrdl beszélhetiink az elmult 20
évben a visegradi orszagokban. A 2008-as valsagig — a lengyel adatoktol eltekintve — kiegyen-
stlyozott mérlegrol beszélhetiink, a valsag hatdsara azonban mindegyik orszag eredménye rom-
lott. Kifejezetten rossz helyzetbe kertilt Lengyelorszag, mely mérlege eleve nagyobb ingadozast
mutatott, a valsag hatasara pedig még inkabb negativ értéket vett fel. Csehorszag nagyobb ki-
ugrasok nélkiil vészelte at az utobbi éveket. Magyarorszag €s Szlovakia pedig sikeresen javitott
az egyensulyon, és az adatok jelenleg mar aktivumot mutatnak.

3.2. Allamadéssag

A fizetési mérleggel szorosan 0sszefligg az allamaddssag alakuldsa. Mivel mindegyik altalam
vizsgalt orszag tagja az Europai Unionak, ezért az dllamadossagra €s az dllamhaztartasi hianyra
vonatkozoan specialis hatarértékeket is be kell tartaniuk, mely tobb-kevesebb sikerrel meg is
valosul. A maastrichti kritériumok vonatkozoé értékei: 60%, illetve 3%. (https://www.ksh.hu/).

Az abrabol lathato, hogy a csatlakozés idejére mindegyik orszag sikeresen teljesitette a kri-
tériumot, 60% alatt volt az allamaddssag szintje. Utana volt némi ndvekedés, kiilonosen a 2008-
as valsadg miatt, azonban csupdn egy nemzet, Magyarorszag lépte tal a kritikus szintet. Ez tobb
szempontbol is veszélyes lehet. Egyrészt ez még tovabb rontja a versenyképesség alakulasat a
région beliil, masrészt pedig kiilonb6z6 unids szankciokat vonhat maga utan, mely tovabb ne-
heziti a fejléddési palya megfeleld irdnyban tartasat.
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4. abra: Allamadéssag alakuldsa a visegradi orszdgokban (%)
(Forras: Sajat szerkesztés http://stats.oecd.org alapjan)

3.3. FDI

A versenyképesség egyik szemléletes mutatoja a kdozvetlen nemzetkdzi miikodotoke-aramlasok
alakulasa. Az FDI (Foreign Direct Investment) alapjan lathato, hogy mennyi kiilf6ldi toke ér-
kezik az egyes gazdasagokba (http://www.oecd.org/).

Az 5. dbra a kozelmult FDI-adatait mutatja a visegradi orszagok esetében.
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5. dbra: A visegrddi orszagokba dramlo FDI (USD)
(Forras: Sajat szerkesztés http://data.worldbank.org/ adatai alapjan)

Magyarorszag a 2008-as valsagot megeldzden kifejezetten kedvezd pozicidban volt az FDI-
aramlasokat tekintve, nagy tobbletet mutatott. Ennek egyik oka lehet a nagy autdipari beruha-
zasok elinditasa, bdvitése. A valsag kovetkezményeként azonban nagy csékkenés lathat. Mig
Csehorszag és Szlovakia esetében nem beszélhetiink tokekivonasrol, Lengyelorszdgban pedig
csak az utobbi 2-3 évben fordult at negativba a tékearamlas, addig Magyarorszagon 2009-2011
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kozott végig (erdsen) negativ értékeket lathatunk. Egy dtmeneti ideig ismét pozitiv értékeket
tapasztaltunk, azonban azota Gjra tékekivonas tortént.

Az eredmények alapjan elmondhato, hogy Magyarorszag helyzete a visegradi orszdgok kozott
kedvezébtlen, tobb mutatd alapjan is csokkend tendenciat mutat a versenyképesség alakulasa.
Mivel a magyar gazdasag meglehetdsen nyitott, ezért kiilonosen fontos lenne a nemzetkozi,
azon beliil is a regiondlis versenyeldny kiépitése és megtartasa.

4. A VISEGRADI NEGYEK GAZDASAGI TELJESITMENYENEK ELOREJELZESE

Egy orszag gazdasagi teljesitményének eldrejelzése mindig nehéz, hiszen szamos befolyasolo
tényez0 1étezik. Elvileg a lehetdség adott a magyarazovaltozok felderitésére, pl. a tobbvaltozos
linearis regresszids modell segitségével, amely egy széles korben hasznalt, hatékony elemzési
eszkoz lehet olyan esetekben, amikor valamely jelenségnek tobb mas jelenségtdl valo egyidejii
fliggdségét szeretnénk vizsgalni (VARGA-SZILAGYI, 2011). Gondot okoz azonban, hogy sok
esetben a magyardz6 valtozok nehezen szdmszerlsithetdek (pl. politikai dontések) vagy nem
elérhetdek, valamint a tobbvaltozos regresszio elérejelzési modszerként nem megfeleld.

A tanulméany nem is kisérli meg egy ,,tokéletes”, komplex elérejelzés elkészitését, helyette
az egy fore juté GDP esetén végez rovid és kozéptavu becslést. A alkalmazott technika a har-
monikus résztrendek modszere, mely esetében 5 évenként keriiltek meghatarozasra a résztren-
dek, 1995-t61 2014-ig, minden vizsgalt orszag esetében kiilon. A mddszer révidebb tava elére-
jelzésekre kivaloan megfelel, a valtozo sulyozas pedig lehetévé teszi, hogy az idében kozelebb
allo adatok nagyobb szerepet kapjanak az elérejelzés soran. A mddszer 1ényege, hogy 5 éven-
ként ,,csusz6” modon linedris trendeket képziink, majd ezeket atlagolva kapjuk meg az eldre-
jelzés alapjat szolgald adatsort. Ezutan a kapott adatokat stlyozzuk, mégpedig olyan modon,
hogy a sulyok Gsszege 1-et adjon, és az idében hozzank kdzelebb allo kapja a nagyobb szerepet.
Az elemzés végére kapunk egy értéket, melyet a tényadatokhoz hozzaadva elkészithetjiik az
elorejelzést (BESENYEI-DOMAN, 2011).

Az eldrejelzés soran kapott eredményeket a 6. abra tartalmazza.
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6. abra: A visegradi orszagok egy fore juto GDP-je (1995-2018)
(Forras: Sajat szerkesztés)
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Az eldrejelzés szerint a ndvekvo trend tovabbra is megmarad, azonban Magyarorszag nove-
kedési iiteme elmarad a tobbi vizsgalt orszag fejlddési litemétdl, mely végiil ahhoz vezet, hogy
a 4 orszag koziil az utolsé helyre keriil.

Szlovékia gazdasagi fejlodése kiemelkedd. A kezdeti években még viszonylag hatul helyez-
kedett el a rangsorban, azonban 2018-ra varhatéan mar megkozeliti Csehorszagot, majd ameny-
nyiben a trendek nem valtoznak, az azt kovetd néhany évben meg is eldzi a jelenlegi vezetot.
Annak ellenére, hogy Lengyelorszag indult a ,,leghatranyosabb” poziciobol, 2018-ra mar képes
lesz megeldzni hazankat, amennyiben a jelenlegi trendek érvényesiilnek tovabbra is.

Mivel a vizsgalt adatsorom az egy fore juté GDP, ezért a 2008-as globalis pénziigyi valsag
jelentds visszafogd hatdsa kevésbé érzddik. Fontos tovabba megjegyezni, hogy a tényadatok
csupan 2014-ig alltak rendelkezésre, a hivatalos 2015-0s adatok még nem voltak elérhetéek az
elemzés elkészitésekor. Jelenleg a magyar gazdasagi mutatok kedvezd képet mutatnak, és el6-
fordulhat, hogy a korabbi trendekhez képest egy dinamikusabb novekedési palyara keriil az
orszag. Mivel a hazai teljesitményt a tobbi visegradi orszag teljesitményéhez képest értékeltiik,
meghatarozo a jovobeli tendenciak vizsgalatanal az is, hogy a masik 3 orszag hogyan teljesit.

5. KOVETKEZTETESEK

A tanulmany célja az volt, hogy betekintést nyujtson a visegradi orszagok eddigi és ez utani
gazdasagi helyzetébe. Magyarorszag kezdetben még erds pozicidkkal rendelkezett, azonban
idében elvesztette regionalis vezetd szerepét, majd folyamatosan leszakadt. Csehorszag és
Szlovéakia mar szamos mutato esetében megeldzi hazankat, és amennyiben a trendek nem val-
toznak, ez Lengyelorszag esetében is megtorténhet.

Kis, nyitott gazdasagként kiilondsen fontos, hogy a versenyképesség megmaradjon, tovabb-
fejlédjon. Ahhoz, hogy ez megtorténjen, a gazdasagi fejlodés nagyobb ilitemére van sziikség.
Nem elég ugyanis az, ha novekszik az orszag egy fore juto GDP-je, amennyiben a tobbi ver-
senytars is tovabb fejlddik. Dinamikusabban bdviilésre van sziikség azért, hogy a korabbi ve-
zetd szerepet visszaszerezze Magyarorszag. Ehhez gazdasagi €s politikai beavatkozasok sziik-
ségesek, melyek novelik az orszag megbizhatosagat és versenyképességét.

A feladat nehéz, de kelld koriiltekintéssel megvaldsithato.

KOSZONETNYILVANITAS

Koszonom a Pallas Athéné Domus Scientiae Alapitvany szakmai és anyagi tdmogatasat, mely
eldsegitette a tanulmany megsziiletését.
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GAZDASAGI VALSAG ES SZIGORODO SZABALYOZAS: VALTOZASOK
A MAGYAR BANKSZEKTOR LIKVIDITASMENEDZSMENTJEBEN
2007 ES 2014 KOZOTT

GROF PAL

Tanarsegéd, Miskolci Egyetem, Pénziigyi Intézeti Tanszék,
3515 Miskolc-Egyetemvaros; stgrof@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

A 2008-ban kirobbant gazdasagi valsag a bankok, hitelintézetek miikodésének szamos gyenge pontjara
vilagitott ra. Bar a valsag el6tti idoszakra is jellemzo volt a szabalyozoi kdrnyezet atalakitdsa, szigori-
tasa, a korabbi reformok nem voltak elegendéek ahhoz, hogy a recesszid elkeriilhetd legyen.

A gazdasagi valsag kdvetkeztében kialakult helyzet mutatott ra a hitelintézeteknél torténd likviditas-
kezelési szabalyozas szigoritasanak sziikségességére is, hiszen tobb bank is az elégtelen likviditasme-
nedzsment miatt jutott csédbe, vagy kertilt cs6d kozeli helyzetbe. A likviditas kérdésének ilyenforman
torténd kozéppontba keriilését jol jelzi, hogy a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag legujabb ajanlasaiban
(Bazel I11.) mar nem csupéan a toke, de a likviditas szabalyozasa is helyet kap.

A tanulmanyomban megkiséreltem a magyar bankszektor 2007 és 2014 kozotti likviditasi helyzetét
elemezni a feliigyeleti hatosagok altal kozzétett adatok alapjan. Kiilonos figyelmet forditottam a likvi-
ditasi tartalékok valtozasanak elemzésére és az egyes mérlegsorok, illetve a beszamolo egyéb adataibol
képzett likviditasi mutatdészamok kiértékelésére. A vizsgalat folyaman kapott eredmények alapjan tgy
gondolom, a hazai bankszektorban a vizsgalt iddszak alatt végbemend folyamatok pozitiv iranyuak, a
likviditasi helyzet a korabbihoz képest jonak itélhetd.

1. BEVEZETES

A mai értelemben vett bankok esetében elmondhato, hogy fontos szerepet tdltenek be a modern
gazdasagban, hiszen pénziigyi kozvetitdi tevékenységiik folytatasa végett — amikor is az ideig-
lenesen pénzfelesleggel rendelkezd, szufficites gazdasagi szereploktdl 6sszegylijtott forrasokat
az ideiglenesen pénzhianyos, deficites szereploknek kolesonzik ki (Bozsik, 2001) — a gazdasag
egyfajta motorjaiként tartjak 6ket szamon, ugyanis a gazdasagi fejlédésben kulcsszerepet jatszo
beruhdzéasok nélkiiliik csak igen nehezen jénnének létre.* Ezen kiviil meghatérozo szerepiik van
a fizetési forgalom lebonyolitasaban is.

A korébban emlitett indokok miatt is rendkiviil fontos a gazdasag szamara, hogy a bank-
rendszer stabil 1abakon alljon, hiszen ha a bankok, a bankrendszer miikkodésében valamifajta
komolyabb probléma Iép fel, ennek kéaros mellékhatasait minden bizonnyal a gazdasag legtobb
szerepldje meg fogja tapasztalni.

Ezen koztudomasu tények ismeretében nehéz lenne elvitatni a banki szabalyozas fontossa-
gat, illetdleg annak alland6 aktualitasat, féleg olyan id6kben, mint manapsag, amikor egy gaz-
dasagi valsag utani ,,zavaros” helyzet rendezésére Gjabb és Gjabb bankszabalyozasi elemek ke-
riilnek bevezetésre.

4 Ez legfoképpen azon orszagokrol mondhato el, amelyek — Magyarorszaghoz hasonldan — kontinentalis (tipust)

pénziigyi rendszerrel rendelkeznek.
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Jelen tanulmanynak viszont nem az 0j szabalyozas részletes bemutatasa az elsddleges célja.
Inkabb a banki szabalyozas, illetve a banki miikddés érintdleges attekintése mellett probalja
megvizsgalni azokat a folyamatokat, amelyek a magyar bankok likviditasi helyzetében kovet-
keztek be a gazdasagi valsag kirobbanasanak és az 0j eurdpai szintii szabalyozdi csomag beve-
zetésének hatasara.

A tanulmény abbdl a feltételezésbol indul ki, hogy a magyar bankok menedzsmentje meg-
tette a megfeleld 1épéseket az elvarhatd, kedvezo likviditasi helyzet kialakitasanak eléréséért,
¢s hogy a magyar bankrendszer likviditasi helyzete (éppen ezért) jonak itélhet. Emellett a ta-
nulmany azt is feltételezi, hogy a jelenben lejatsz6do folyamatok garanciat jelentenek arra vo-
natkozoan is, hogy a magyar bankok, a bankrendszer likviditdsa a jovében is az elvart, megfe-
leld ,,képet” mutassa. Ezen feltevések bizonyitasara a magyar bankrendszerre vonatkoz6, annak
likviditasi helyzetét leginkabb jellemzé mutatészamok megképzését és azok elemzését (mint
modszertant) hivom segitségiil. Az alapadatok legfobb forrasa a magyar bankok altal, a min-
denkori feliigyeleti hatosag részére beszolgaltatott adatok alapjan felallitott, napjainkban a Ma-
gyar Nemzeti Bank altal kozzétett hazai hitelintézeti rendszerrel kapcsolatos adatbazis. Az
elemzést a valsag elotti utolsd békeévtol kezdddden s a legutolséd olyan évvel bezarolag végzem
el, amelyikrdl a vizsgalat lefolytatdsanak idején év végi, auditalt adatok allnak rendelkezésre.
Tehat az elemzett id6szak igy 2007-t6l 2014-ig terjedt, s a vizsgalat nem az egész hitelintézeti
szektorra vonatkozik, csupan a bankként miik6do hitelintézeteket érinti.

2. A BANKI MUKODES ES A SZABALYOZAS ELMELETI HATTERENEK ATTEKINTESE

A bankok miikddése nagy eltéréseket mutat a gazdasag mas szegmensében tevékenykedo val-
lalatok miikodéséhez képest, viszont vannak olyan teriiletek is, melyek esetén hasonlitanak méas
profitorientalt vallalkozasokhoz. Utdbbi esetre példaként hozhato fel a miikodés hosszl tava
célja. Altalanossagban elmondhat6, hogy egy ,,vallalat célja a vallalat tulajdonosainak vagyon-
maximalizalasa” (BOzSIK—SUVEGES—SZEMAN, 2013: 47.). Nincs ez masképp a bankok esetében
sem, amik ezen torekvéseiket a vagyonuk novelése, azaz a sajat tokéjiik piaci értékének maxi-
malizaldsa révén probaljak elérni. A vagyon ndvekedése abban az esetben valosulhat meg, ha
a bankok nyereségesen gazdalkodnak (évrdl évre nyereségre tesznek szert), vagy masképpen
mondva, jovedelmez6 a miikodésiik. Tehat, hogy ha a bankok bevételei meghaladjak a rafordi-
tasaikat, az eredményiik pozitiv lesz, és ez a pozitiv eredmény a sajat tokét fogja ndvelni.>
Mindebbdl nyilvanvalo valik a jovedelmezdség fontossaga, viszont meg kell jegyezni, hogy ez
nem lehet egyediili alapelve a bankok miikodésének. Nagyon fontos a bankok esetén a likviditas
¢s a biztonsag fogalma, illet6leg ezek érvényesitése is, ami altalaban gatat szab a nyereség (kor-
latlan) novekedésére valo torekvésnek. A bankok miikodésének 4ltalanosan elfogadott harom
alapelve a jovedelmezdség, a likviditds és a biztonsdg — melyekre gyakran hivatkoznak gy,
mint a bankmiikodés ,,blivos haromszége” — kdlcsonhatasban vannak egymadssal. Az egyes
alapelvek érvényesitése kozott részben egyiranyt, részben ellentétes irdnyt kapcsolat lehet
(mint ahogy azt az 1. abra is jol szemlélteti), ezért érvényesitésiik gyakran konfliktusba keriilhet
egymassal (ILLES, 2004).

5 El6fordulhat persze, hogy a nyereséget a bank tulajdonosai osztalék formajéban kiveszik a bankbol, s igy pro-

baljak érvényre juttatni vagyongyarapodasi elvarasaikat, de ez mit sem valtoztat azon a — gondolatmenet szem-
pontjabol fontos — tényen, hogy a mitkodésnek jovedelmezdének kell lenni.
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JovedelmezGbség

Likviditas Biztonsag

1. abra: A bankmiikodés alapelvei és a koztiik lévo kapcsolat
(Forras: ILLES Ivanné: Bankmenedzsment. Perfekt Kiado, Budapest, 2004, 31.)

De mit is jelent az a két — részletesen még nem targyalt — fogalom a bankok ,,biivés haromszo-
gében”, melyek az eléz6ekben mar megemlitésre keriiltek? Kezdjiik a biztonsaggal! A bizton-
sadgos miikddés (mas néven a tartos fizetOképesség, szolvencia) azt jelenti, hogy a bank elégsé-
ges tokével rendelkezik a nem vart veszteségek fedezésére, ami technikailag (szamviteli tekin-
tetben) annyit tesz, hogy az eszkdzok piaci értéke meghaladja a kovetelések piaci értékét, azaz
a bank sajat tokéje pozitiv. Egy szolvens bank tehat nem veszélyezteti a betétesei és hitelezdi
pénzét, mivel ha a korabban emlitett nem vart veszteségek bekdvetkeznek, azokat a sajat toké-
jébol (pontosabban a szavatolo t6kéjébol) és nem kiilsé forrasaibol fedezi (ILLES, 2004).

A likviditas fogalma tobbféleképpen is értelmezhetd, magyarazhatd. Ha a likviditast — a jo-
vedelmezdséghez és a szolvenciahoz hasonléan — tulajdonsagnak tekintjiik, és ebben a kontex-
tusban vizsgaljuk, elmondhatjuk: kétfé¢le megkdzelités 1étezik. Az elsO esetben, ha egy eszkoz
likviditasrol besz¢liink, maga a fogalom — nagyon leegyszertsitve — pénzz¢é tehetéséget, pénzzé
valthatdsagot jelent. Ellenben ha egy gazdasagi szerepld likviditasat vizsgaljuk, arra vagyunk
kivancsiak, hogy az adott szerepl6 fizetoképes-e, tehat hogy képes-e azonnal esedékes kotele-
zettségeinek eleget tenni (azaz rendelkezik-e elég likvid eszkozzel ahhoz, hogy addséagait ren-
dezni tudja). Ha egy bank likviditasar6l van szo, természetesen az utdbbi eshetdséget vizsgal-
juk.

A jovedelmez6ség és a biztonsag kozott ellentétes kapcsolat van, ami azt jelenti, hogy az
egyik novelése a masik csokkenését vonja maga utan. Szintén ellentétes iranyu kapcsolat all
fent a jovedelmezOség €s a likviditas kozott. (A likviditas és a biztonsag kozott 1€vo kapcesolat
semlegesnek mondhaté, tehat ezen két tényezd kozott nem all fent érdekkonfliktus.) Eppen ezen
hatdsok miatt oly nehéz megtaldlni az egyensulyt e harom tényezd kozott, s ezzel elérni, hogy
a bankok a kiilonbozd elvarasokat egyidejiileg teljesitve is megfeleléen miikodjenek, hiszen
barmely tényez6 figyelmen kiviil hagyasa esetén valsagos helyzet alakulhat ki.

A legutobbi gazdaséagi valsag kitérésének okai a 2007-es évben tortént eseményekre vezet-
hetdk vissza. ,,A krizis elmélyiilésének egyik legkritikusabb tényezdje a likviditas megsziinése
volt. Mar 2007 augusztusaban sulyos likviditasi probléméak mutatkoztak a bankkozi piacon,
majd 2008 szeptemberében ez a piac teljesen 6sszeomlott. Egymas utan mentek csdédbe korab-
ban erdsnek hitt bankok, panik és teljes bizonytalansag uralkodott. A bankok nem mertek egy-
masnak hitelezni, hiszen nem tudték, ki lesz a kdvetkezd »aldozat«. A bizalmi alapon miikodo
bankkozi piac teljesen megbénult, stilyos likviditasi valsag alakult ki, ami ujabb bankok csédjét
okozta, tovabb mélyitve ezzel a bizalmi krizist.” (RADNAI-VONNAK, 2009: 248.)

A Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag els6 elndoke mar a bizottsag elsd iilésén hangsulyozta, a
szervezet célja, hogy segitsen biztositani a bankok fizetOképességének és likviditasanak fenn-
tartasat. A valsdgot megel6zden leginkabb csak a szolvenciara helyezddott a hangsuly, viszont
a 2008-ban kezd6do valsag kapcsan vilagossa valt az, hogy a bankok nem kezelték megfeleld
modon a likviditasi kockazataikat, illetve nem mérték fel megfelelden a rendszerszintii likvidi-
tasi kockéazatok kialakuldsanak valoszintiségét. Az akkori torténések nyilvanvaldva tették, hogy
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csupan a tékemegfelelésre koncentrald szabalyozas nem elegendd, hiszen szdmos bank annak
ellenére ment csddbe vagy keriilt cs6d kdzeli helyzetbe, hogy a tokeellatottsaguk megfeleld volt
(CsIkOS—SzOMORJALI, 2014).

Tehat mivel a hazai és az unids szabalyozasok a bazeli ajanlasokon alapszanak, azokban
kordbban nem volt jellemz6 a likviditas kvantitativ szabalyozasa. Ez természetesen nem azt
jelenti, hogy a szabalyozok ¢és a feliigyeleti hatosagok egyaltalan nem foglalkoztak a hitelinté-
zetek likviditasi helyzetével, viszont ,,a szabalyozoi kovetelmények csak nagyon minimalisak
voltak, és egyaltalan nem voltak harmonizalva a tagallamok k6zott” (SEREGDI, 2014: 109.).
Viszont a 2014-t61 életbe 1ép6 uj Eurdpai Unids szabalyozas, ami a Bazel IlI-as ajanlasokon
alapul, mar kvantitativ eléirdsokat is tartalmaz a likviditasszabalyozas terliletén. Az 0j szaba-
lyozasi csomag két részbdl tevodik Gssze; egyrészt all az ugynevezett irdnyelvbol (CRD 1V.),
amely a korabbi gyakorlathoz hasonl6an tagallami implementéaciot igényel, masrészt all az ugy-
nevezett rendeletbdl (CRR), amely kdzvetlentil hatdlyos minden tagallamban. A likviditasi sza-
balyokat az utobbi dokumentum tartalmazza, tehat a benne meghatarozott két kotelezden telje-
sitendd likviditasi mutaté minden unids tagallamban ugyanolyan modon hatarozodik meg, ko-
zottiik hajszalnyi eltérés sem lehetséges.

Az elsé mutato a Liquidity Coverage Ratio (LCR, azaz a rovid tavu likviditasfedezeti rata),
amely megalkotasanak célja, hogy az eléirt érték teljesitése altal a hitelintézeteknek legyen ele-
gendd jo mindségii likvid eszkdze egy 30 napos erds stressz tulélésére. A mutato a kdvetkezd
képlet segitségével szamszertsithetd:

Likvid eszkozok

LCR =
Netté kumulalt pénzkiaramlas a kévetkezé 30 napban

A masik mutatd, a Net Stable Funding Ratio (NSFR, azaz a nett6 stabil finanszirozasi rata)
mar egy hosszabb, 1 éves idotavra vonatkoz6 ardnyszam. A mutat6 az intézmények eszkozol-
dali kockazatossagahoz mért megfeleld stabil forrasdllomany biztositasara szolgal, annak érde-
kében, hogy egy egyéves id6szakra elegendo stabil forras alljon rendelkezésre. Képlete:

Rendelkezésre allo stabil forras
NSFR =

Sziikséges stabil forras

A tovabbiakban a tanulmanyban csak az LCR-mutatoval foglalkozok kissé bévebben, mivel
az NSFR-mutat6 bevezetésére csak 2018-ban kertil sor, s a hozza tartozé szabalyozas kialaki-
tasa még nem fejezddott be teljesen. Az LCR-mutatot viszont 2015-t61 kezdve alkalmazzak
Eurdpa szerte. A mutatora vonatkozé minimumkovetelmény a 100%-os érték lesz, de ez az
értek az unios orszagokban csak a 2018-as esztend6tdl alkalmazandd. A minimumkovetelményt
2015-t81 kezd6dden 60%-r0l évenként, szakaszosan emelik 100%-ra. Hazankban ettdl kissé el-
térd modon 2016. aprilis 1-jétél mar 100% lesz a bankoktol elvart érték a mutatd vonatkozasa-
ban, hiszen a Magyar Nemzeti Bank — kihasznalva azt a jogszabalyok adta lehetéséggel, hogy
az egyes nemzeti hatdsagok a maximalis szint gyorsabb bevezetésérdl is donthetnek — 2015
szeptemberének végén rendelet forméjaban szabalyozta ezt.

3. A MAGYAR BANKSZEKTOR LIKVIDITASI HELYZETENEK ELEMZESE

Sajnos a jegybanki adatbdzis szerkezete nem teszi lehetdvé a letolthetd adatokbdl a magyar
bankszektorra vonatkozé LCR-mutatd kiszamitasat, és mivel a korabbi idészakban nem szam-
szerlsitették ezen ratat, ezzel kapcsolatos kozzétett informaciok sem allnak rendelkezésre a
vizsgalt periddus tekintetében. Viszont az LCR-en kiviil is szdmos olyan eszkdz 1étezik, amely
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segitségével egyrészrdl vélemény formalhato a hazai bankszektor likviditasi helyzetérdl, mas-
részrol a likviditasi kovetelményeknek vald jovobeni megfelelésre is kdvetkeztetni lehet.

3.1. A szamitandé likviditasi mutatok korének meghatarozasa

A bankok a likviditasmenedzselésiik soran harom stratégiat kovethetnek (ILLES, 2004):
— Felhalmozott vagy készleten tartott likviditds: A likviditasi igény kielégitése a felhal-
mozott likvid eszk6zok pénzre valtasaval torténik.
— Vasarolt likviditas: A bankok a likviditasi hiany megsziintetésére a pénzpiacrol vesznek
fel hitelt, illetve szereznek forrasokat.
— Kombindlt likviditaskezelés: Az el6zo kettd stratégia elegye.

Ha egy pillantast vetliink az LCR-mutat6 el6zéekben megadott képletére, lathatd, hogy a neve-
zOben a nettd6 kumulalt pénzkidramlads fogalma szerepel. A szabalyozas ennek Osszegét a ko-
vetkezOképpen szamszertisiti:

Netté kumulalt pénzkiaramlas a kovetkez6 30 napban =
= Pénzkidramlas — min[Pénzbedramlas; Pénzkiaramlas * 75%]|

Lathato, hogy a figyelembe vehetd bearamlasok 0sszegét a kiaramlasok 75%-aban maximalta
a szabalyozas. Ezaltal (is) vilagossa valik a szabalyoz6 szandéka, hogy a bankok inkabb a likvid
eszk6zok tartalékolasaval, azokbdl valo puffer képzésével, mintsem a likviditas- bedramléas no-
velése altal tartsdk fent likviditadsukat. (A likviditasi puffert az LCR-mutatd szdmlaldjaban 1€vo
likvid eszkdz kategoria jelenti, amely tartalmazza szabalyozas altal a leglikvidebbnek tartott
eszkozoket — példaul bankjegyeket és érméket, kozponti bankkal szembeni kitettségeket, al-
lampapirokat — 100%-os sullyal, illetdleg még néhany kevésbé likvid eszkozt — kotvények,
részvények —, azokat viszont nem teljes értékiikon figyelembe véve.) Tehdt a mutatonak vald
nulményban is tobbnyire olyan, a bankok éves beszamolojanak adataibol képzett mutatokat
szamszerisitek, amik leginkabb ezen tartalékok megképzését, allomanyanak valtozasat vizs-
galjak, s ezaltal kovetkeztetni engednek az LCR-mutatoval kapcsolatos kérdésekben is.

3.2. Eszkozoldali likviditasi mutatok

A bankszektor dsszevont mérlegének elemzése soran az elsd 1€pés az eszkdzoldal atfogdobb
vizsgalata, hiszen ezen adatokbol deriil majd fény a bankszektor likvideszkdzokkel vald ella-
tottsagara, az egyes likviditasi tartalékok mennyiségére. A 2. dbran az egyes eszkdzkategoriak
mérlegf60sszeghez viszonyitott aranya lathatd megkozelitdleg olyan szerkezetben, olyan kate-
goridkra bontva, ahogy azt a bankoknak a feliigyeleti hatosaghoz valo bejelentési kotelezettsége
1s megkivanja. Mint lathato, a vizsgalt iddszakban a legnagyobb aranyt az eszk6zok kozott a
hitelek képviselik, ami ugyebar egyaltalan nem meglepd, mivelhogy a bankok {6 tevékenysége
a hitelezés. A hitelek mennyiségében a valsag kitorését kovetden egyfajta csokkend tendencia
figyelhetd meg, s az is kijelenthetd, hogy leginkabb a hitelek , karara” valosult meg a hitelvi-
szonyt megtestesito értékpapirok ,,térnyerése” a bankok mérlegében. A folyamatot az magya-
razza, hogy a hitelek a banki portf6lion beliil nem tekinthetdk a leglikvidebb eszkdzoknek, ép-
pen ezért a bankok a valsag hatasara, likviditasuk megdrzése végett a sokkal inkabb likvidebb
értékpapirokat preferaltak, s leépitették az amugy is (mindségi szempontbdl) felhigult hitelal-
lomanyukat. A hitelek részaranya a 2008-as 68,12%-os szintr6l 2014-re 49,17%-ra esett vissza.
Ha a hitelek 6sszegének abszolut és nem (a mérlegfédsszeghez viszonyitott) relativ mértékét
nézziik, elmondhato, hogy a 2008-as esztend6tdl — amikor a hitelek alloméanya a legmagasabb
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szintet érte el a vizsgalt id6szakon beliil —a 2014-es év végéig egy 6592 milliard forintos, vagyis
33,17%-0s csdokkenés mutathato ki. Erdemes szot ejteni az utols6 elemzett évben bekdvetkezett
valtozasokrdl is. A kordbban emlitett novekedés, amely a hitelviszonyt megtestesitd értékpapi-
rok részardnyaban (és egyébirant azzal parhuzamosan az allomanyaban is) mutatkozott, a visz-
széajara fordult, ugyanakkor nagymértékben novekedett a jegybanki és bankkozi betétek allo-
manya. E jelenség azzal magyarazhato, hogy a jegybanki iranyado instrumentum 2014. augusz-
tus 1-jét kovetden a kéthetes MNB-kotvény helyett a kéthetes MNB-betét lett. Ezen technikai
jellegli modositas miatt a bankok monetaris hatosagnal elhelyezett kotelezd tartalékaikat a ki-
mutatasok mas részén kellett ezenttl szerepeltetniiik, viszont megitélésem szerint ez a valtozas
a likviditasi helyzetre meghatarozo befolyast nem gyakorol.
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2. abra: A magyar bankszektor eszkozszerkezete
(Forras: Sajat szerkesztés a Magyar Nemzeti Bank adatai alapjan)

Mint ahogy az el6z6 bekezdés is utal ra, a hitelek visszaszoritdsaval parhuzamosan a bankok
elkezdték kiépiteni likviditasi tartalékaikat. Ez a 2013-as évig leginkabb a masodlagos likvidi-
tasi tartalék (az allam és a jegybank altal kibocsatott rovid lejarath értékpapirok) dllomanyanak
emelkedésben érhet6 tetten, majd 2014-t61 — a jegybanki iranyad6 instrumentum valtozasanak
okdn — inkébb az elsddleges likviditasi tartalék (készpénzallomany ¢€s a jegybanknal, illetve
mas bankoknal fennallo kovetelések) novekedése az, ami mutatja mindezt. Amig az elsddleges
likviditasi tartalék értéke a vizsgalt idészak jelentds részében 2000 milliard forint koriil inga-
dozott, s az utols6 elemzett évben ugrott hirtelen 6602 milliard forint f61¢, addig a bankrendszer
szintjén mért masodlagos likviditési tartalék értéke inkabb a 2014 el6tti iddszakban ndvekedett,
s utana csokkent jelentdsen. Viszont ha a két tartalékot egyiittesen vizsgaljuk, megallapithato,
hogy 6sszegiik (egy aprobb 2010-ben bekdvetkezett visszaesés kivételével) folyamatos nove-
kedést mutatott. A bankok likviditasi tartaléka a 2007. évi 4651 milliard forintrol 7 év alatt
10 252 milliard forintra, 120,43%-kal emelkedett, és ezzel mar a bankok eszkdzalloményanak
a 37,95%-at tette ki.
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3. abra: A likviditasi tartalékok valtozasa a magyar bankszektorban (millio Ft)
(Forras: Sajat szerkesztés a Magyar Nemzeti Bank adatai alapjan)

Az adatbazisbol lesziirt — és részben mar a korabbiakban is emlitett — eszkozkategoridk segit-
ségével 0sszeallithatova valt néhany olyan likviditasi mutato, melyek a bankok esetében enged-
nek kovetkeztetéseket levonni a likviditasi helyzetre vonatkozdan. Ezen mutatok vizsgalt 1d6-
szak alatti értékeit az 1. tablazat tartalmazza. Ez elsddleges likviditasi rata a leglikvidebb esz-
kozok (pénztar €s elszamolasi szamldk) ardnyat mutatja az 0sszes eszkdzhoz képest. A rata
értéke — hasonloképpen az elsddleges likviditasi tartalék abszolut értékéhez — ingadozast mutat
a vizsgalt idészak alatt, és sajnalatos modon a 2007-es 3,33%-os értéket mar nem éri el a ko-
vetkezO években. Viszont bizakodasra adhat okot az a tény, hogy 2014-ben a mutatd értéke
ismét 3% folé emelkedett, amire az elemzett peridduson beliil az elsd év kivételével nem volt
példa. A likvid értékpapirok ardnya mutatd (ami a nevébdl is addéddan a likvid értékpapirok
értékét méri a mérlegfédsszeghez) értékének valtozdsa a masodlagos likviditasi tartalék abszo-
lut értékének valtozasdhoz kothetd, vagyis abbol levezethetd. A 2007 és 2013 kozotti noveke-
dés azért mondhato kedvezdnek, mivel dsszességében tekintve ndvekedett a bankok likvidesz-
kozokkel valo ellatottsaga. S habar ez nem a leglikvidebb eszk6zok altal kovetkezett be, de
jovedelmezdség szempontjabol kedvezdbb helyzetet jelent annal, mintha példaul készpénzt tar-
tananak a bankok. A 2013. évi 24,37%-o0s értékrol a 2014-es esztenddre 13,51%-ra csokkent a
rata értéke. Ez 6nmagaban kedvezétlen valtozast jelentene, de a folyamatok Gsszességét te-
kintve mégsem érinti nagyon kedvezdtleniil a bankok likviditasi helyzetét, mivel tudvalevo az
IS, hogy a jegybanki tartalékokat ezen eszkdzkategoriabol (az értékpapirok koziil) egy masik,
szintén magas likviditast eszkozkategoriaba (a betétek koze€) csoportositottak at. A talan leg-
gyakrabban hasznalt mutatd — a likviditasi rata, amely a likvid eszk6zok (azaz a likviditasi tar-
talék) aranyat mutatja a mérlegféosszegen beliil — értéke a kordbban emlitett folyamatokbol is
kovetkezden, nagyaranyu novekedést mutat, s ez kedvezd valtozésokra utal a bankok likviditasi
helyzetére vonatkozoan. Szintén pozitiv folyamatként értelmezhetd a kapacitési rata értékének
— ami azt mutatja meg, hogy mekkora a hitelek €s lizingek sulya a mérlegf6osszegen beliil —
csokkenése, hiszen ezen kevésbé likvid eszk6zok magas aranya a kedvezdtlen likviditasi kor-
nyezetben (mint amilyet pl. a gazdasagi valsag hozott magaval) nem feltétlentil pozitiv. Féleg
azért 1s kedvezOtlen ilyen esetekben a magas hitelalloméany, mert a valsag ugyanugy az ligyfe-
leket is érinti, akik koziil sokan nem tudjék torleszteni hiteleiket, megnd a rossz hitelek aranya,
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s a bankok jovedelmezésége romlik. Ezen kiviil természetesen a likviditas is romlik, hiszen a
bearaml6 pénzek mennyisége csokken.

1. tablazat

A magyar bankszektor eszkozoldali likviditdsmutatoi

Mutaté megnevezése 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Elsédleges likviditasi rata 3,33%| 2,08%| 1,85%| 2,04%| 2,13%| 2,92%| 2,44%| 3,16%
Likvid értékpapirok ardanya | 9,31% | 11,60% | 16,96% | 15,19% | 15,75% | 21,56% | 24,37%| 13,51%
Likviditési rata 19,08% | 18,41% | 24,40% | 22,01% | 23,99% | 28,79% | 32,24%| 37,95%
Kapacitas rata 67,44% | 68,12% | 62,75% | 64,20% | 60,74% | 55,68% | 53,69% | 49,17%

(Forras: Sajat szerkesztés a Magyar Nemzeti Bank adatai alapjan)

3.3. Forrasoldali likviditasi mutaték

100%

90% ,1 l l l l l l [ Egyéb forrdsok

0, 41
80% M Sajat téke

70% -
M Céltartalék
60% -
50% - Sajat kibocsatasu, hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok
40% -
H Felvett hitelek
30%
20% - B Monetaris pénzigyi
intézményektdl szarmazo betétek
0, |
10% m Betétek
0% -

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

4. abra: A magyar bankszektor forrasszerkezete
(Forras: Sajat szerkesztés a Magyar Nemzeti Bank adatai alapjan)

A bankszektor 6sszevont mérlegének forrasoldali vizsgalatat is érdemes szerkezeti elemzéssel
kezdeni. Az egyes kategdriak mérlegféosszegen beliili szdzalékos ardnyat mutatja a 4. abra. A
bankszektor legtobb forrasat a betétgyljtési tevékenysége altal szerzi, hiszen a két legnagyobb
kategoria a forrasoldalon a ,,betétek™ és a ,,monetéris pénziigyi intézményektdl szarmazod beté-
tek” kategoridja. Elmondhatd, hogy a vizsgalt id6szak alatt mindkét betétkategoria abszolut
értéke hullamzast mutat, de Osszességében a nem monetaris pénziigyi intézetektdl szdrmazod
betétek kezdeti, 2007-es értéke 10 476 milliard forintrdl 13 735 milliard forintra emelkedett, a
monetaris pénziigyi intézményektdl szarmazo betétek értéke pedig 4025 milliard forintrél 3066
milliard forintra csokkent. Ezen betétek dontd tobbsége rovid lejaratu. Eppen ezért az, hogy
aranyuk Osszességében egy kissé emelkedett az Gsszes forrason beliil, nem a legkedvezdbb a
likviditas szempontjabdl, mivel hogy megvan a kockazata annak, hogyha nem sikeriil meguji-
tani ezen forrasokat, hamarabb kivonhatjak &ket, minthogy a beldliik finanszirozott eszkoz
megtériilne. S6t a betétek altalaban az el6tt is felmondhatok, mielStt a futamidejiik lejarna. Ep-
pen ilyen szempontbdl szoktak a kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat sokkal
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»tervezhetdbb” forrdsnak nevezni. A bankszektorban a vizsgalt idoszak alatt ezen kategoria ér-
téke mind relativ, mind abszolut értékben csokkent. A sajat toke mint forras stabil forrasnak
tekinthetd, hiszen ezt nem vonhatjak ki konnytiszerrel a bankokbol. Pozitiv folyamatnak nevez-
hetd, hogy az emlitett kategoria értéke a vizsgalt idészak alatt — az utolso, 2014-es évet kivéve
—novekedést mutatott, bar ez inkabb a kiilféldi anyabankok tékeinjekcidjanak kdszonhetd, mert
a 2010-es évtol a hazai bankok veszteségesen miikodtek.

A nemzeti bank altal kdzzétett adatokbdl ezen alfejezetben két gyakrabban hasznalt likvidi-
tasi mutatd szamszerlsithetd. Az elsd a betétosszetétel-arany, amelyet akkor kapunk, ha a latra
sz0106 betétek allomanyat a lekotott betétek allomanyaval osztjuk. A mutato értékében 2009-ig
bezarolag egy enyhe csokkenés, majd 2009-t61 folyamatos novekedés figyelhetd meg. A leko-
tott betétek aranyanak csokkenése a latra szo16 betétekhez képest negativ folyamatként értékel-
hetd, hiszen ez azt jelenti, hogy a bankok betétesei egyre kevésbé gondoljak ugy, hogy ezeket
a forrasokat (azaz sajat pénziiket) hosszabb tavon is a bankok rendelkezésére bocsajtjak, hosz-
szabb tavu, stabilabb forrast biztositva nekik ezzel. Bar érdemes megjegyezni, hogy ezen fo-
lyamatot a rendelkezésre allo adatok alapjan nem tudjuk teljes mértékben helyesen megitélni.
Tudvalevd ugyanis, hogy a latra sz616 betétek bizonyos része is stabil forrasként viselkedik, s
ezen — a bankok altal egyébként mért/mérhetd — ardnyszam ismerete nélkiil, csupan a mutatod
értekébdl messzemend kovetkeztetéseket levonni félrevezetd lehet.

A masik mutatd — a piaci kitettség mutatd — a pénzpiaci forrasok (ami leginkabb rovid lejarata
bankkozi forrasokat jelent) ardnyat mutatja az dsszes kiilsd forrason beliil. A mutaté értéke a
2007-es 15,82%-os értékrdl a kovetkezd évre 12,77%-ra esett vissza, s ezek utan 2013-ig csak
kisebb mértékii csokkenés mutatkozott (igy, hogy 2011-ben a mutato értéke még emelkedett
is). A vizsgalt idészakban a 2013-as év végén érte el a mutat6 a legalacsonyabb, 12,52%-0s
mértéket. A folyamatok jol magyarazhatok a valsag kitérése utani eseményekkel, amikor is a
bankkozi piac likviditasa beszikiilt, hiszen a bizalmi valsag itt is (er6sen) éreztette hatasat. Ez
természetesen kedvezdtlen a bankok szempontjabol, hisz a bankkdzi piac felé valo fordulas
olyan lehetdséget nyujt, ami jelentsen leegyszertsitheti a bankok likviditdsanak menedzselé-
sét. A bankok 2007 és 2013 kozott tehat egyre kevésbé tudtak igénybe venni a piaci forrasokat,
amit a mutatd szamlalojanak csokkenése mutatott. Viszont a 2014-es esztenddben a pénzpiaci
forrasok allomanyanak (nagymértékil) novekedése miatt a mutatd a 14,31%-os szintet érte el.

2. tablazat
A magyar bankszektor forrasoldali likviditdsmutatoi
Mutaté megnevezése 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Betétosszetétel-arany 36,59% | 27,77% | 26,03% | 33,73% | 34,63% | 37,87% | 54,15% | 78,18%
Pénzpiaci kitettség 15,82% | 12,77%| 12,73%| 12,62% | 13,82% | 12,59% | 12,52% | 14,31%

(Forras: Sajat szerkesztés a Magyar Nemzeti Bank adatai alapjan)

3.4. Fedezettségi mutatok

A fedezettségi mutatok esetében a mérleg ellentétes oldalan taldlhato ,tételeket” hasonlitunk
Ossze egymassal. Ezen mutatok értékébdl mar arra is valaszt kaphatunk, hogy egy forrasoldali
kategoria milyen mértékben tud fedezetet nyQjtani egy — valamilyen szempontbol hasonld vagy
hozza mérhetd — eszkdzkategoriara.

Az egyik legjellemzdébb fedezettségi mutatd — ami a bankrendszerben a likviditasi kockdzat
felépiilését jelzi — a hitel/betét arany, amely az elnevezésbdl kdvetkezden az ligyfélhitelek allo-
manyat hasonlitja az ligyfélbetétek dllomanyahoz. A mutatdé nemzetkozi Osszehasonlitasban is
viszonylag magas értéket mutatott az elemzett periodus elején. Féleg a 2008-as 162,72%-0s
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érték nevezhetd kedvezotlennek, viszont a 2010 utan bekovetkez6 fokozatos csokkenésbol a
likviditasi fesziiltségek mérséklodésére lehet kdvetkeztetni. A valsag eldtti idoszak likviditas-
bdsége a hitelezés felfutasat is magaval hozta, s a magyar bankrendszer hitelalloménya igen
magas szintet ért el. A betétek allomanya ennél joval alacsonyabb volt — mint ahogy a mutatd
értékei is utalnak ra a vizsgalt id6szak els6 felében —, igy az is kikovetkeztethetd, hogy a hitelek
egy viszonylag nagy részére piaci forrasok nyujtottak a fedezetet, ami rendkiviil veszélyes lehet
a bankok likviditasi helyzetét nézve, ha piacok likviditasa jelentdsen csokken, mint ahogy az a
legutobb kirobbant valsag alakalmaval is tortént. Az MNB munkatarsainak véleménye alapjan
a mutato jovobeli elvart szintje 100% lehet, hiszen ilyenkor csdkkenne a bankrendszer sériilé-
kenysége (FABIAN—VONNAK, 2014), igy az a tény, hogy az utols6 vizsgalt évben a rata értéke a
96,71%-0s szintre esett vissza, jelentds pozitivumként értékelhetd.

A pénzpiaci fedezettség mutaté a likvid eszkozoket a pénzpiaci forrasokhoz viszonyitja. Mi-
velhogy a pénzpiaci forrdsokhoz vald hozzaférés a valsag kirobbanasat kovetden nehézkessé
valt, ennek koszonhetéen adlloméanyuk a vizsgalt idoszak alatt 0sszességében visszaesést muta-
tott (bar a 2014-es €s a korabbi, 2011-es év esetében is figyelhetd meg ndvekedés). Ezen folya-
matokrdl a korabbiakban mar részletesebben is volt sz6, mint ahogy utaltunk a mutatd szamla-
16jaba 1évo likvid eszk6zok alloményéanak novekedésére is. Ezek hatasabol tevddik 6ssze, hogy
a mutat6 értéke a vizsgalt iddszak egészét nézve — habar kisebb id6kozi visszaesésekkel, de —
132,61%-161 299,41%-ra emelkedett. Tekintve azt, hogy igazan komoly likviditasi sebezheto-
séget a mutatd 100% alatti értéke jelezne, elmondhatd, hogy ezen mutaté a bankrendszer likvi-
ditasanak kedvezd allapotat és annak folyamatos javulasat jelzi.

Szintén eldnyds képet festenek a bankrendszer likviditdsi helyzetének valtozasarol a likvid
eszkozok/idegen forrdsok mutatd vizsgalt iddszakon beliili értékei. Igaz, a 2007-es évrdl a
2008-as évre a mutatd értéke 5 szazalékponttal esett vissza, de 2008-t6] kezdddden toretlen
emelkedést mutat, s az értéke 15,02%-16l 2014-re 42,84%-ra novekedett. Ezzel az 6sszes ide-
gen forrast — melyeket visszafizetési kotelezettség terhel — egyre nagyobb aranyban tudjak a
bankok leglikvidebb eszkozeikkel lefedezni (s igy egyre kevésbé okozna problémat nekik, ha
ezen forrasokat hirtelen kivonnak télik).

3. tdblazat
A magyar bankszektor fedezettségi mutatoi
Mutaté megnevezése 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Hitel/betét arany 152,98% | 162,72% | 152,43% | 155,79% | 143,74% | 118,76% | 110,37% | 96,71%
Pénzpiaci fedezettség 132,61% | 157,22% | 210,68% | 191,40% | 190,44% | 254,48% | 289,28% | 299,41%
Likvid eszkozok/idegen
forrasok 20,98% | 15,02% | 16,76% | 24,15% | 26,33% | 32,03% | 36,21% | 42,85%

(Forras: Sajat szerkesztés a Magyar Nemzeti Bank adatai alapjan)

4. KONKLUZIO

Osszességében elmondhaté, hogy a vizsgilt adatok és mutatok alapjan a 2007-t1 2014-ig tart6
1d6szakban a magyar bankszektor likviditasi helyzete javul6 tendenciat mutatott. Az eszkdzol-
dali mutatészamok koziil egyediiliként csak az elsddleges likviditasi rata az, amelynek 2014-es
érteke kedvezOtlenebb a 2007-es érteékhez viszonyitva. Mindez olyan szempontbdl talan nem
nyabb a vizsgalt id0szak elején mérthez képest, viszont kedvezd, hogy a mutato értéke a kezdeti
csokkenés utan az elemzett periddus végére mar majdnem elérte a kiindulési szintet. Emellett
ezen iddszak alatt még mentek végbe olyan folyamatok is, amelyek az elsddleges likviditasi
rata id6kdzi alacsony értékeinek negativ megitélését ellensulyozni tudtak.

A hitelek allomanyanak leépitése és ezzel parhuzamosan a masodlagos, majd 2014-t6l az el-
sOdleges likviditasi tartalék feltdltése likviditasi szempontbol pozitivnak tekinthetd. Bar tobb
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mint valoszinii, hogy a hitelektdl a likvidebb eszk6zok felé torténd eltolodas (a bankok mérle-
gében) nem teljes mértékben csak a bankok sajat dontéseinek eredményeként alakult ki, nagy
szerepet jatszhatott a folyamatban az is, hogy az tigyfelek hitelfelvételi hajlandosaga a vizsgalt
iddszak alatt jocskan visszaesett. Ezen folyamat lejatszodasanak okai persze teljesen lényegte-
lenek szamunkra, amennyiben csak azt vessziik figyelembe, hogy ezzel is javult a bankok lik-
viditasi helyzete, s vélhetéen az LCR-mutaté minimumkovetelményének vald megfelelés ezal-
tal csak konnyebben teljesiil. (Ezen eszk6z0k az LCR szamlaldjaban szerepld likviditasi puf-
ferben olyan likvid eszkdzként vehetok szamitasba, amelyek értéke 100%-ban figyelembe ve-
hetd.)

A forrasoldal vizsgalata soran megallapitottuk, hogy a lekotott betétek allomanya csokkent,
mig a latra sz616 betétek alloméanya novekedett. Megjegyezhetjiik, hogy az LCR-mutatéd szem-
pontjabodl kedvezo folyamatnak az nevezhetd, ha a bank betétei egyre hosszabb tavuak, egyre
stabilabbak, hiszen a mutatd nevezdjében ez egyre kevesebb likviditaskiaramlast eredményez-
het, igy javitva a mutato értékét. Viszont arra is utaltunk, hogy nem tudjuk megéllapitani teljes
pontossaggal a bankok stabil forrasainak mennyiségét, mivel arra vonatkozoan nincsenek ada-
taink, hogy pl. a latra sz6l6 betétek mekkora része tekinthetd stabilnak. Ezen kiviil sajnos a
forrasok lejarati szerkezetére vonatkozdan sincsenek rendelkezésre all6 informaciok, ezért nem
jelenthetd ki teljes bizonyossaggal, hogy a lezajlé folyamatok rossz hatassal voltak a likvidi-
tasra.

Az LCR-mutatot — a nevébdl fakadodan is — a tanulményban elemzett mutatok harmadik cso-
portjaba lehetne sorolni, hiszen szamitasat tekintve elmondhatjuk, hogy ezen mutatok allnak
hozza a legkdzelebb. Eppen ezen okbol 6romteli, hogy a fedezeti tipusi mutatok mindegyike a
likviditasi helyzet javulasat jelezte.

Ez elobb emlitett eredmények tekintetében bizonyitottnak latom a tanulmany alapveto felté-
telezését, miszerint a magyar bankrendszer likviditasi helyzete jonak tekinthet6. A menedzs-
ment a valsag kitdrése utan is megtette a megfeleld 1épéseket a megfeleld likviditasi helyzet
elérése érdekében. Ez leginkdbb annak tiikkrében mondhat6 el, hogy a vizsgalt mutatok tobbsé-
gének értéke kedvezd, és a korabbi allapothoz képest javulast mutatott. A kdzeljovoben ezen
folyamatok folytatddasat varom azokra a tényekre alapozva, hogy a mér bevezetett likviditasi
mutatoval szemben tdmasztott minimumkovetelmény hamarosan nagymértékben emelkedik,
tehat a bankok nem elégedhetnek meg azzal, ha kordbban teljesitették az elvart szintet ezen rata
tekintetében, hiszen a szabalyoknak valé megfelelés ujabb ,,erdfeszitésekre” sarkallja Sket. igy
varhatoan tovabb folytatodik a bankrendszerben a likviditasi tartalékok novelése. Amennyiben
a korabban kimutatott tendenciak folytatddnak, valdsziniisitheté az is, hogy a CRD IV. és a
CRR altal mar bevezetett és a jovoben életbelépd magasabb minimumfeltételeknek is eleget
tudnak majd tenni a magyar bankok.

Természetesen nem lehet elfeledkezni arrdl sem, hogy a szabalyozoi kdrnyezet napjainkban
zajlo és késobbi valtozasa még gordithet akadalyokat a bankok likviditdismenedzsmentje elé.
(Példaként emlithetd a jegybanki irdnyado instrumentum 0jboli megvaltozésa a vizsgalt perio-
dus utan, illetve a nemzeti feliigyeleti hatosagok altal kiadando iranymutatasok megjelenése.)
Viszont ezek mar egy masik iddszakra vonatkozo, késébbi tanulmany megirasdhoz szolgaltat-
hatnak majd kitiing témat...
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Tanarsegéd, Miskolci Egyetem, Uzleti Statisztika és Eldrejelzési Intézeti Tanszek,
3515 Miskolc-Egyetemvaros; stcsera@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

Napjainkban a gazdasag kiilonb6z6 szegmenseire jellemzd problémak nem keriilik el az egészségiigyi
szektor szerepl6it sem. A koérhazak nem rendelkeznek elegendd forrassal, hogy betegeik igényeit meg-
felelden kielégitsék. A meglévo forrasok csak arra elegenddk, hogy egy minimalis szinten fenntartsak a
rendszert. Sokféle nézdponttal talalkozhatunk manapsag, mire mennyit kdltsiink, és mindezt ki milyen
formaban finanszirozza. Jelen tanulmanyban nem az opciokat szeretném felvazolni, hanem egy attekin-
tést kivanok adni az egészségiigyet kevésbé ismerdk szamara, hogy milyen modszereket alkalmaztak és
alkalmaznak jelenleg a magyar egészségiigy aktiv fekvObeteg-ellatasi szintjén.

1. BEVEZETES

Allandé téma az egészségiigyet illetben, hogy elegendd forrashoz jut-e az egészségiigyi ellato-
rendszer.

Magyarorszagon a rendszervaltas utan 7% koriil alakultak az egészségiigyi kiadasok a GDP
szazalékaban kifejezve, mig az ezredforduld utan egy 8% kortili értékre nott, de ez még mindig
elmarad a fejlett eurdpai orszagokéhoz képest, ahogy az 1. tablazatban is lathato.

1. tablazat
Az egészségiigyi Osszkiaddsok a GDP szdzalékaban

1980 1990 1995 2000 2005 2010 2011
Ausztrélia 6,1 6,8 7,3 8,1 8,5 8,9 -
Ausztria 7,5 8,4 9,6 10,0 10,4 11,0 10,8
Belgium 6,3 7,2 7,6 8,1 10,0 10,5 10,5
Kanada 7,0 8,9 9,0 8,8 9,8 11,4 11,2
Chile — - 5,2 6,4 6,6 7,4 7,5
Csehorszag — 4,4 6,7 6,3 6,9 7,4 7,5
Dénia 8,9 8,3 8,1 8,7 9,8 11,1 10,9
Esztorszag — — — 5,3 5,0 6,3 5,9
Finnorszag 6,3 7,7 7,8 7,2 8,4 9,0 9,0
Franciaorszag 7,0 8,4 10,4 10,1 11,0 11,7 11,6
Németorszag 8,4 8,3 10,1 10,4 10,8 11,5 11,3
Gérdgorszag 5,9 6,7 8,7 8,0 9,7 9,5 9,1
Magyarorszag — 7,1 7,3 7,2 8,4 8,0 7,9
Izland 6,3 7,8 8,2 9,5 9,4 9,3 9,0
irorszag 8,1 6,0 6,6 6,1 7,6 9,3 8,9
Izrael 7,7 7,1 7,6 7,5 7,9 7,7 7,7
Olaszorszag — 7,7 7,1 7,9 8,7 9,4 9,2
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http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bHUN%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bISL%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bIRL%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bISR%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bITA%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en

1980 1990 1995 2000 2005 2010 2011
Japan 6,4 5,8 6,8 7,6 8,2 9,6 -
Korea 3,6 3,9 3,7 4,3 5,6 7,3 7,4
Luxemburg 5,2 5,4 5,6 7,5 7,9 7,2 6,6
Mexiké - 4.4 51 5,1 5,9 6,2 -
Hollandia 7,4 8,0 8,3 8,0 10,9 12,1 11,9
Uj-zéland 5,8 6,8 7,1 7,6 8,4 10,2 10,3
Norvégia 7,0 7,6 7,9 8,4 9,0 9,4 9,3
Lengyelorszag — 4,8 55 55 6,2 7,0 6,9
Portugalia 51 5,7 7,5 9,3 10,4 10,8 10,2
Szlovakia - - 5,8 5,5 7,0 9,0 7,9
Szlovénia — — 7,5 8,3 8,4 8,9 8,9
Spanyolorszag 5,3 6,5 7,4 7,2 8,3 9,6 9,3
Svédorszag 8,9 8,2 8,0 8,2 9,1 9,5 9,5
Svéijc 7,2 8,0 9,3 9,9 10,9 10,9 11,0
Torokorszag 2,4 2,7 2,5 4,9 5,4 — —
Egyesiilt Kiralysag 5,6 5,8 6,8 7,0 8,3 9,6 9,4
Egyesiilt Allamok 9,0 12,4 13,7 13,7 15,8 17,7 17,7
OECD34 6,6 6,9 7,5 7,8 8,7 9,4 9,3

(Forras: OECD Egészségiigyi adatok)

2. EGESZSEGUGYI ELLATORENDSZEREK

A rendszervaltas ota tobb reformintézkedési terv is sziiletett. TObbé-kevésbé végrehajtva, tobb-
kevesebb sikerrel. De a Iényeg nem valtozott, az egészségiigyrdl szolo 1997. évi XLVIL. tor-
vény (Eiitv.) 7. §-a szerint minden betegnek joga van az egészségi allapota altal indokolt, meg-
felel6 egészségiigyi ellatashoz. Az ellatd rendszernek biztositania kell a lakossag szamara a
megfeleld egészségiigyi szolgaltatdsokat, ugyanakkor a tarsadalombiztositas altal rendelkezé-
stikre 4ll6 forrasokat a lehetd leghatékonyabban kell felhasznalniuk a szolgéltatasok soran.

Az egészségligyi rendszereket szerte a vildgon tobbféle szempont szerint lehet csoportosi-
tani. Az egyes modszerek alkalmazésat az adott orszag egészségiigyi rendszere, torténelmi ha-
gyomanyai ¢és egészségpolitikai célkitlizései hatdrozzdk meg.

Peé¢ldaul vizsgalhatjuk az egészségiigyi rendszereket, hogy milyen forrdsokbdl biztositjak hozza
a fedezetet. Megkiilonboztetiink:

e Beveridge-modell. Centralizalt allami egészségiigyi szolgalat. A klasszikus koltségve-
tési rendszerekhez hasonloan bazisalapti intézményfinanszirozason alapul. J6 példa ra
a brit modell. Kozponti szerve a National Health Service (NHS) — nemzeti egészség-
iigyi szolgélat. A forrasokat adokbol biztositjak.

e Bismarcki tarsadalombiztositasi elven mikodo modell. Bismarck, német kancellarhoz
kapcsolhatd a tarsadalombiztositas 1étrejotte. Szolidaritas elvii, jarulékokbdl biztosit-
jék a forrasokat. A rendszer Iényege, hogy minden jarulékfizetésre képes allampolgar
kotelezden, jovedelmének megadott %-os aranydban fizeti a tdrsadalombiztositasi ja-
rulékot, és csaknem minden allampolgar részesiil egészségiigyi szolgaltatasban. A né-
met €s francia nyelvteriileten talalunk ra példat, és Magyarorszagon.

e USA modell (Medicare, Medicaid rendszer). Piaci elven, egyéni ongondoskodason
alapuld rendszer. Maganszolgaltatok és magéanbiztositok alkotjak az ellatasi és finan-
szirozasi oldalt, de allami kontrollal. A biztositas nem mindenkinek kotelezo, és az
esetek egy részében a befizetés nem jovedelem, hanem kockazataranyos (KINCSES,
1992).
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http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bJPN%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
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http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bLUX%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bMEX%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bNLD%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bNZL%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bNOR%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
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http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bPRT%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bSVK%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bSVN%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bESP%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bSWE%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bCHE%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bTUR%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bGBR%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en
http://dotstat.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=SHA&Coords=%5bCOU%5d.%5bUSA%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en

Ez a csoportositas kozismert, ugyanakkor vizsgalhatjuk a finanszirozasi formékat a finansziro-
zas elve alapjan is:
a) koltségmegtéritési elven
b) forraselosztason alapulo
e cldiranyzat ( input)
o kapacitas
o feladatfinanszirozas
e teljesitményelvii (output)
o elvart teljesitmény (normativ) alapjan: (fejkvota, HBCS, egyéb)
o nyujtott szolgaltatasok (tételes finanszirozas) alapjan: (pontrendszer, ta-
rifarendszer)

A koltségmegtéritési elv az egészségiigyben nem miikddik. A forraselosztason alapuld megkii-
16nboztetésnek van jelentésége. Az egy helyre keriilt formak kozott is van kiilonbség a kocka-
zatviselés szempontjabol. Az 1. abra a kockazatmegosztast mutatja az egyes finanszirozasi for-
mak esetén.
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1. dbra: Kockazatmegosztas (risk-sharing) az egyes finanszirozds
formadk esetén Magyarorszagon
(Forras: Boncz: IME, 2004)

Az abra is mutatja, szinte mindegyik finanszirozasi forma megtalalhat6 jelenleg is Magyaror-
szagon.

3. AZELLATORENDSZER ES ANNAK FINANSZIROZASA MAGYARORSZAGON

Magyarorszagon a rendszervaltozast megeldzden a globalis koltségvetési elv érvényesiilt az
egészségligy finanszirozdsadban. Ez ugyan a kockézatviselést a szolgaltatd irdnyaban tolta el.
Az intézmények pénzellatasa egy torténelmileg kialakult ,,bazis” alapjan tortént, fiiggetlentil
attol, hogy hany beteget és milyen modon lattak el. A bazistdl csak 1j, tobbletfeladat vallalasa-
val lehetett eltérni. Az 1) feladatokért egy kijarasos rendszer alakult ki, ami az informalis al-
kukrdl szolt.

Majd a rendszervaltas utan reformfolyamatok eredményeként jott 1étre a teljesitményelvii
finanszirozas, vagyis a pénz a beteget kovesse elv érvényesiilése.
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Az Egészségbiztositasi Alap éves koltségvetése kozel 1880 milliard Ft. A 2014-es koltségvetési
eléiranyzatokban az Egészségbiztositasi Alap kozel 70%-at tették ki a természetbeni ellatasok.
Az Egészségbiztositasi Alap természetbeni ellatasi formai koziil a legnagyobb tételt a gyogyito
megel6z0 ellatasok jelentik.

Tovabb vizsgélva a természetbeni ellatasokat, szembe6tld a gyogyitd-megeldzo ellatasokra
forditott 0sszeg, ami meghaladja a 72%-ot (2. abra).

A természetbeni ellatasok megoszlasa, 2014

2% § 27
“ B Gyogyito megel6z6 ellatas

B Gyogyszertamogatas

I Gyogyaszati segédeszkoz
tdmogatas

M Egyéb (gyogyfirdd, anyatej,
utazasi koltségtérités)

2. abra: A természetbeni ellatisok megoszidsa 2014-ben
(Forras: Sajat szerkesztés a 2013. évi CCXXX. térvény alapjan)

Az Egészségbiztositasi Alap egészéhez viszonyitva 49,7%. Ez 1ényegesen nem valtozik évrdl
évre. 2003-ban is 49,5%-a volt (Illyés, 2003).
A 3. abra mutatja, milyen teriiletek tartoznak a koltségvetésben ezen kiadasok kozé.

M - Haziorvosi, haziorvosi
20698,2; 2%  ugyeleti ellatas

10 000,0; 1% eletl e i i
B - Véddndi szolgaltatas, anya-,
24 446,8; 3% gyermek- és ifjusagvédelem
6046,9; M- Fogaszatiellatas
1% e e 7z .
M - Betegszallitas és orvosi
3171,1; 3% rendelvényd halottszallitas
/ B - M(ivesekezelés

M - Otthoni szakdpolds

B - MUikodési koltségeldleg
‘8,3; 3%

M - CélelGiranyzatok
21118,5; 2% ® - Mentés

B - Laboratériumi ellatas

m - Osszevont szakellatds

e

Gydgyité megel6z6 ellatasok fajtanként

millié Ft-ban ill. %-ban, 2014 ¥ - Gydgyitd-megel6z6 ellatas
céltartalék

3. abra: Gyogyité megeldzé ellatdsok fajtai millio Ft-ban, ill. %-ban
(Forras: Sajat szerkesztés a 2013. évi CCXXX. torvény alapjan)
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A legnagyobb tételt (66%) az Osszevont szakellatas jelenti, mely magéba foglalja mind a
fekvébeteg-, mind a jardbeteg-szakellatast. Beleértve ebbe mind az aktiv, mind a krénikus el-
latasokat. A masodik legmagasabb érték, messze elmaradva a szakellatastol, a haziorvosi és
haziorvosi ligyeleti ellatas kiadasai. Ez a gyogyit6-megeldzo ellatasok 11%-a. A céleldiranyzat
8%-os értéke a harmadik legmagasabb érték. Az Gsszes tobbi teriilet egynehany %-ban része-
sedik. Példaul a fogaszati ellatdsokra mindosszesen 24 milliard forintot szan a kdltségvetés,
mely 3%-a a gyogyito-megel6z6 ellatasoknak.

A magyar egészségiigyi rendszerben a legalso ellatasi formak, a paciensekhez legkdzelebb
eso szint az alapellatas. Idetartozik a haziorvosi szolgalat, a hdziorvosi ligyelet, a fogaszat, a
védondi szolgalat, csak hogy a legfontosabbakat emlitsiik. Az alapellatas szintjén kapudr funk-
ciot kell(ene) betdlteni az orvosoknak, egészségiigyi dolgozoknak. Csak azok a paciensek ke-
riljenek magasabb szinti ellatasra, akinek jogos az igénye. Ez volt a szdndéka mindegyik re-
formnak. A politikai érdekek €s a paciensek, emberek rossz szokésai egyiittes hatdsa nem hozta
meg az elvart eredményt, még mindig sokan kihagyva az ellatorendszer alsobb szintjeit, keresik
fel a szakellatasokat.

A jardbeteg-szakellatas és gondozodi tevékenység szintjén a diagnosztika felhasznalasaval,
illetve magasabb szakorvosi tudés segitségével latjak el a betegeket. Akinek pedig fekvébeteg
szakorvosi ellatasra van sziiksége, err6l a jardbetegszintrdl 1éphet tovabb. A progresszivitas
elve érvényesiil ezaltal. Az 4. abra kordiagramja a 2014-es tényleges kiaddsokat tartalmazza.

Hsz. ligy.;
Hsz.; 86 905 571; 9% 10 137 700; 1%

Védéné;
19526 871; 2%

Spec.fin.;
85 044 895; 9%

Fogaszat;
26 241 733; 3%

Betegszall.;

Krdénikus fb:; 6117 591; 1%

64 008 595; 7%

Miuivese;
23171 100; 2%

’

8%

Aktiv fb.;
363 456 410; 38%

_— Mentés; 29 238 300;
3%
Labor.;
21066 447; 2%

Jarébet.;
105 820979; 11%

CT; 17 271 237; 2%

4. abra: A gyogyito-megelozo ellatasok tényleges adatai 2014-re vonatkozoan,
millio Ft-ban, valamint megoszlasa %-ban
(Forras: Sajat szerkesztés OEP-adatok alapjan)
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A 3-as abraval ellentétben, ebben mar a szakellatasok is szé&t vannak bontva. Jol lathato a kor-
hazi ellatas sulypontja.

1993-tdl, a teljesitményelvii finanszirozas bevezetésétol kezdve az OEP és a korhazak részérdl
igényként mertilt fel, hogy mérhetdek legyenek a korhazak teljesitményei a kiilonb6zo ellatasi
tertileteken.

4. AKTiV FEKVOBETEG-ELLATAS

A fekvobeteg-szakellatas két részre oszthatd, aktiv és kronikus ellatasra. Az 5. abra jol mutatja,
hogy az aktiv ellatas teszi ki az 0sszevont szakellatas legnagyobb részét.

Aktiv ellatadsnak az az ellatdas mindsiil, amelynek célja az egészségi allapot mieldbbi
helyreallitdsa. Az ellatds idOtartama, illetve befejezése tobbnyire tervezhetd, és az esetek
tobbségében rovid idotartama.

Az ellatas finanszirozéasa 1993. jalius 1-je elott a globalis koltségvetés elve alapjan tortént.
A korhazak folyamatos miikddésiikre meghatarozott éves koltségvetést kaptak, melynek
nagysagat idorol idore feliilvizsgaltak, de a régi értékbdl indultak ki (bazisfinanszirozas). Ezt a
modszert az aktiv fekvObeteg-ellatasban 1993. julius 1-t6]1 fokozatosan teljesitményfinan-
szirozas valtotta fel, mely 1998. februar ota tekinthetd teljesnek (normativ finanszirozas).
Lényege, hogy a betegek szamatol és a nyujtott ellatas bonyolultsagatol fiigg a korhaz bevétele.
A hasonlé klinikai tulajdonsdgokkal rendelkezd €s hasonld kezelést €s apolast igényld
betegségeket osztadlyozva olyan csoportok képezhetdk, amelyek ellatidsai varhatdan hasonlo
raforditasokkal jarnak, ezek az ugynevezett homogén betegségcsoportok (HBCS). A rendszert
az USA-bdl adaptaltuk. A DRG-t (Diagnosis Related Groups) a Yale Egyetemen fejlesztették
ki eredetileg mindségellendrzési és statisztikai célokkal. Az USA 1983 o6ta a 65 éven feliiliek
egészségiigyl ellatasat nyujtd6 MEDICARE ¢és a szegények ellatdsat biztosit6 MEDICAID
finanszirozasi rendszerében alkalmazza.

Magyarorszagon 1987-t61 tobb éven keresztiil 37 korhaz részvételével mintegy 500 ezer
apolasi eseménynek, az orszagos betegforgalom mintegy 40%-anak részletes adatgytjtése és
adatfeldolgozasa altal lettek meghatarozva a HBCS-k és a hozza tartozo jellemzo értékek. A
HBCS-k mindegyike rendelkezik egy eldzetes, empirikus elemzd eljaras soran meghatarozott,
majd folyamatosan karbantartott silyszammal, amely az atlaghoz viszonyitva kifejezi az adott
HBCS-be sorolt dpolasi esetek relativ teljesitményértékét, illetve relativ eréforrasigényét. Egy-
egy intézmény teljesitmény-elszdmolasat az elvégzett €s lejelentett HBCS-k Osszes sulyszama
adja, amelyhez orszagos, egységesen meghatarozott forintérték kapcsolodik.

Az egyes betegségek HBCS-be besorolasanal figyelembe veszik a betegség focsoportot,
majd ezt még mddosithatjék elsédlegesen kisérdbetegségek, a beteg tovabbi sorsa, az 0jsziilott
testsulya, kora stb., masodlagosan pedig olyan beavatkozasok, mely alapjan a fédiagnozissal
egylitt egyértelmiien mutatja a magasabb szintii ellatést.

Minden HBCS-hez a sulyszam mellett tartoznak még elére meghatarozott jellemzdék, mint
példaul az als6 és fels6 hatarnap, amely az adott betegségcsoport ellatasa soran elfogadott
minimalis és maximalis apolasi 1d6t jelenti. Szintén egy jellemzd érték a normativ dpolasi 1do,
ami az also és felsé hatarnap kozott helyezkedik el, és az orszdgos atlag alapjan keriil
meghatarozasra.

Az also ¢és felso hatdrnapnak nagy jelentdsége van a finanszirozasban. Ha egy adott HBCS-
be sorolt beteg nem tdlt bent a korhdzban minimum annyi napot, amennyit a kddrendszer az
adott HBCS-hez feltiintet als6 hatarnapként, akkor a feltiintetett HBCS-nek is csak az aranyos
részét veszik figyelembe a finanszirozasnal. Egy normativ hatarnapra jut6 sulyszam szorozva
a bent toltott napok szamaval. Ezt rovid apolasi esetnek nevezik. Az alabbi példa mutatja az
emlitett informaciodkat.
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HBCS megnevezése: Tiid6gyulladas 18 év alatt

F6csoport: 04M
HBCS: 142C
Also hatarnap: 3 nap
Fels6 hatarnap: 25 nap
Normativ nap: 8 nap
Stlyszam: 1,19089
Miitéti sulyszam: 0,00214

Ugyanigy van jelent6sége a felsd hatarnapnak is. Ha egy betegnél akar sz6védmény miatt, de
kifutnak a fels6 hatarnapbol, hossza apolasi napot fog finanszirozni az OEP, mely a kronikus
napidij (jelenleg 5600 Ft/nap) 75%-a, kivéve az intenziv osztalyokat, ahol ez az szorzotényezd
400%. Ez az Osszeg egy aktiv osztalyon fekvo betegnek a finanszirozasara kevés, vagyis a
koérhazaknak torekedni kell a hosszu apolasi eseteknek az elkertilésére.

Egy masik fontos szabaly, hogy két korhazi apolas — akar mas osztalyok, intézmények —
kozott el kell telnie bizonyos iddnek, kiillonben 6sszevont ellatasként kezeli majd az OEP, és
csak a magasabb sulyszdmu HBCS kezelését fogja finanszirozni.

Ezek a szabalyok a legfontosabbak, de ezen kiviil szdmos, részletekbe mend szabaly van,
ami az intézmények finanszirozasat meghatarozza.

Az alapdij 1998. aprilistdl lett egységes az orszagban, 56 250 Ft/sulyszam. Ettdl kezdve lassu
emelkedés tapasztalhato. Az OEP honlapjan 2000-td] talalni adatokat, melyeket az 5.4bra
szemléltet.
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5. dbra: Az aktiv korhazi ellatas orszagos alapdijanak alakulasa 2000-tol
(Forras: Sajat szerkesztés OEP-adatok alapjan)

2010 novemberétdl 150 000 Ft/stilyszam, mind a mai napig. Ez mindenki szerint nagyon kevés.
A fogyasztoi arindex 2000-hez képest 2015-re 211,9%. Ez alapjan legalabb 160 000 Ft-nak
kellene lennie az alapdijnak napjainkban. De ha elérhet6 lenne egy kifejezetten egészségligyi
intézményekre szadmitott arindex, nagy valoszinliséggel nagyobb értéket kapnank, mivel a
fogyasztoi arindex kosaraban a korhazakra nem vonatkozé termékek is megtalalhatok, ellenben
hianyoznak az egészségiigyi vasarolt szolgaltatasok, gyogyszerek.
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6. abra: Az egészsiigyi intézmények HBCS oOssz-sulyszam értékének alakulasa
2000. januar és 2015. november kozott
(Forras: Sajat szerkesztés OEP-adatok alapjan)

Szembet(ing visszaesés lathato 2009 aprilisatol oktoberig a teljesitményben. Ez csak
latszolagos, mivel ezekben a honapokban ezen feliil volt még egy lebegd dijjal finanszirozott
stulyszam-érték is. Ha ezt is hozzavessziik, akkor koriilbeliil azon a szinten volt a teljesitmény
abban az évben is, mint az utana kovetkez6 honapokban.

Harom kiemelt évet tekintve megvizsgaltam a legjellemzdbb aktiv fekvObeteg-ellatasra
vonatkoz6 mutatdkat. Ezt mutatja a 2. tablazat.

2. tablazat
Kiemelt években az aktiv fekvébeteg-ellatasra vonatkozo adatok

Mutatok 2003 2009 2014
Korhazi agyak atlagos

szama 80 331 71 386 69 614
Osztalyokrol elbocsatott

betegek szama 2749072 2528 345 2 412 508
Apolas atlagos idétar-

tama (nap) 8,36 7,84 7,88
Agykihasznilis (%) 79,4 77,8 76,3
Egynapos ellatasi esetek

szama 45118 129 469 224 942
Ossz HBCS 2678 384,44 | 1964 849,58 2 306 954,00
Lebegd finanszirozdsi

HBCS 400 834,00

Mindosszes HBCS 2678 384,44 | 2 365 683,58 2 306 954,00

(Forras: Sajat szerkesztés OEP-adatokbol)

A tablazat jol szemlélteti, miként csokkent 13,4%-kal a korhazi agyak szama 2003-r61 2014-re,
de ezzel parhuzamosan csokkent az elbocsatott betegek szdma is, kdzel azonos mértékben,
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12,2%-kal. Es sajnos csokkent az agykihasznaltsig és a sulyszamérték is (13,9%-kal).
Ugyanakkor pozitivumként foghato fel, hogy kozel hasonldan az dgyak szdmahoz csokkent a
teljesitmény is. Noha csokkenést latunk az atlagos apolasi id6 nagysagaban, ez az egyetlen
pozitiv tendencia.

A finaszirozasi ¢és ellatasi rendszer atalakitdsanak, reformaldsanak kovetkezménye, hogy
majdnem Otszordsére ndtt az egynapos ellatasi esetek szdma. Ezek 0sztonzésével kivanja az
egészsségiigyi politika a felesleges fekvobeteg-ellatast csokkenteni. A jelenlegi HBCS-
rendszer arra 6sztonzi a korhazakat, hogy legalabb harom napra fektessék be a beteget, hogy a
maximalis sulyszamot megkapjak ra, még akkor is, ha elég lenne rovidebb idejii ellatas.
Ezeknek az ellatasoknak a kivaltasat szolgalja az egynapos sebészeti ellatas tamogatésa.

5. INPUT-OUTPUT FINANSZIROZAS OSSZEHASONLITASA

A magyar egészségiigyi rendszer finanszirozdsaban mérfoldko volt 1993. jalius 1-je. Ekkor tért
at a rendszer az eldiranyzat finanszirozasrdl a teljesitményelvii, mas néven output finansziro-
zasra, ami 1993 jualius 1-je oOta jellemzi a magyar fekvObeteg- és jarobeteg-ellatd egészségiigyi
intézmények finanszirozasat. A 3. tablazatban megprobaltam osszefoglalni a két {6 finansziro-
zasi forma eldnyeit és hatranyait.

Néhany hatranyként felsorolt tétel az output finanszirozasnal inkabb az input finanszirozas
kovetkezménye, és mint adott helyzetet kell kezelnie a teljesitményelvii finanszirozésnak.
2003-ban szoba kertilt, mas europai orszagokhoz hasonloan, a jaro- és fekvobeteg-szakellatas-
ban egy fix elem, az ugynevezett rendelkezésre allasi dij bevezetése, mely a bazisfinanszirozas
felé tett 1épés lett volna, de ez altalanosan nem valosult meg, csak a slirgdsségi osztalyok ese-

tében.

3. tablazat

Az egészségiigyi finanszirozasi formak eldnyei, hatranyai

Finanszirozas formaja

Elényok

Hatranyok

input (bazis) finansziro-
zas

konnyen tervezhetd

o forras volumene nem, vagy csak
nehezen befolyésolhato,

e hatalmi és pénziigyi fiiggdség,

e szubjektiv alku jellemzi,

o senkit nem érdekelt, mit teljesit az
intézmény,

e halapénz-rendszer,

output (teljesitményelvii)
finanszirozas

kozgazdasagilag hatékonyabb,
koltségtakarékossagra, racionalis
dontésekre 6sztonodz, koltségérzé-
kenység,

a gazdalkodasban a tartalékok felta-
rasra keriiltek,

piacgazdasagra jellemz6 er6forras-
allokacio,

a pénz koveti a beteget elve,
rovidiilt az atlagos korhazi tartézko-
dasi id6 (aktiv agyak esetében 1990:
9,9 nap, mig 2002: 6,9 nap) (KIN-
CSES, 2004)

kis mértékben, de nétt az dgykihasz-
nalas is (aktiv:1990: 74,9%, 2002:
77,8%, kronikus: 1990: 84,6%,
2002: 86,3%) (KINCSES, 2004)

o teljesitmény mérésének probléma-
jat meg kell oldani,

o lgyeskedés” a teljesitményelsza-
molasban, kddolasban (teljesit-
mény-hajszolasa)

e egyszerl esetek minél nagyobb
aranyu felvétele, sulyosabb esetek-
t6l valdo menekiilés (ha lehet)

e alacsony teljesitménydijak a forra-
sok szlikdssége miatt,

e kodrendszer, beavatkozasi id6 fo-
lyamatos karbantartasa sziikséges,

e megmaradt biirokratikus hagyoma-
nyok kéros gyakorlata,

¢ aranytalan strukturalis helyzet,

e amortizacios tétel nincs beépitve a
teljesitménydijba

(Forras: Sajat szerkesztés)
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6. ZARO GONDOLATOK

Ma az egészségiligy nagyon sulyos problémaja, hogy ardnytalan strukturdju az egészségiigyi
rendszer. A szocializmusbol megorokolt aranytalanul magas korhazi 4gyszam adottsag. Oriasi
ellenérzést valt ki egy-egy aktiv osztaly megsziintetése a lakossag korében, annak ellenére is,
ha az gazdasagilag indokolt. Jo példa volt erre Miskolc, ahol egy megyei korhdz mellett még
harom varosi korhaz miikodott, sok-sok aktiv aggyal. A reformoknak koszonhetéen végbement
egy racionalizalas.

Mais nézOpontbol nem szabad elfeledkezni arrdl a tényrdl, hogy a magyar tarsadalom is
oregszik, hasonldan a tobbi fejlett orszagéhoz képest. Egyre nagyobb stuly nehezedik az
egészségiigyi ellatd rendszerre, de nem elsésorban az aktiv fekvObeteg-szakellatas
vonatkozasaban, hanem sokkal inkabb a kronikus osztalyok, azon beliil is foként az apolési
osztalyok irant n6tt meg az igény.

Nehézséget okoz a korabbi rendszerbdl orokolt rossz lakossagi beidegzdodések
megsziintetetése. A rendszervaltas el6tti korzeti orvosi rendszer azt a hibat hordozta magaban,
hogy a betegek sokszor a korzeti orvost kikeriilve, halapénz fejében, rogton a fekvobeteg-
ellatast keresték fel problémaikkal. Nem érvényesiilt a progresszivitas elve az ellatas soran. A
beteg legtobbszor meg sem probalt megoldast taldlni problémajara a korzeti orvosnadl, illetve a
jarébeteg-szakellatd intézményekben. Ez a gyakorlat a mai napig is megtalalhato a
betegellatasban.

Mind a 2006-0s, mind a 2010-es reformtorekvések f6 célja az volt, politikai oldaltol
fliggetlentil, hogy az indokolatlanul magas korhazi 4gyszamokat racionalizdljdk és a
progresszivitas megvalositasat 0sztondzzEk a rendszerben. Ehhez pedig rendelkezésre alljon a
megfeleld forras. A teljesitményelvii finanszirozasndl jobbat jelenleg nem tudnak, de annak
finomhangolasara még valdszintileg sziikség lesz, ahogy tortént az elmult 15 évben is, a 22 éves
mikodését tekintve.

Korébbi vizsgalatom targyat képezte az egészségligyi amortizacio elszdmolasanak hidnya.
Az a tény, hogy milyen régen megoldatlan az egészségiigyben az amortizacio koltségének
visszapotlasa. Ez nem oldodott meg a teljesitményelvii finanszirozas bevezetésével sem.

Véleményem szerint az imént vazolt két tényezd, a progresszivitas eldtérbe helyezése és az
agyszam-racionalizalas mellett, az amortizacidos koltségek visszapodtlasa a legfontosabb
korrigalando tétele a jelenlegi egészségligyi finanszirozasnak.
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SZAMVITELI INFORMACIOK AZ ADOZAS SZOLGALATABAN

KANTOR BELA

Egyetemi docens, Miskolci Egyetem, Szamvitel Intézeti Tanszék,
3515 Miskolc-Egyetemvaros; stkbela@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

Az addzassal kapcsolatos jogszabalyok valtozasa egyre inkabb az adminisztracios terhek csokkentését
és ezzel egyidejlileg az elektronikus informécio szolgaltatasok egyre szélesebb kdrben valo elterjeszté-
sét szolgaljak. Nem titkolt célja a torvényalkotoknak, hogy az elektronikus adatszolgaltatidsok és beval-
lasok mellett az addzokkal, tigyfelekkel kapcsolatos kommunikacié tekintetében is az elektronikus fe-
lilletet hasznalva, e-mailben torténd ligyintézésre torekszenek a jovoben.

Nyilvan ezen addzasi szdndék kihatassal van a szamviteli adatfeldolgozasra, amely esetében mar
nem igazan képzelhetd el a szamitogépes szoftverek melldzése, azonban a szamviteli informacios rend-
szerek altal eldallitott adatbazisok sok esetben szerteagazo strukturaval vannak ellatva. Ennek ésszeri
racionalizalasa viszont az ad6zéssal kapcsolatos feladatok ellatasdban is oridsi jelentdséggel birhat.

1. BEVEZETES

A gazdalkodok esetében a szamviteli feladatok ellatasat alapvetden két oldalrdl vizsgalhatjuk
attol fiiggden, hogy az ezzel a feladattal megbizott személyt mint munkavallalo, illetve vallal-
kozoként vagy kiilsé vallalkozasként, mint megbizott veszem igénybe. Ennek megfelelden a
kovetkezo két eset lehetséges:

o avadllalaton beliil oldjak meg a konyvelési feladatokat, azaz 6nallé konyveld/konyvelési
osztaly allitja el6 a sziikséges szamviteli informaciokat és késziti el az adobevallasokat,
adatszolgaltatasokat, pénziigyi beszamolot

e avallalaton kiviili, fliggetlen konyveld, konyveld iroda végzi megbizasi szerz6dés vagy
egyeb szerzodéses jogviszony keretében a konyvelési €s bérszamfejtési feladatokat, il-
let6leg a vallalat tevékenységével kapcsolatban felmertilt adatszolgéltatasokat.

Szamviteli feladatok ellatasi mdédja Szamviteli feladatok ellatasi mdodja
(2010) (2014)

H Bels6 kényvelés H Bels6 kényvelés
M Kils6 kényvelés M Kilsé kényvelés

1. abra: Szamviteli feladatok ellatasi modja
(Forras: Sajat szerkesztés)
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A sajat kutatdsomon alapuld 1. dbra jol tiikrozi azt az egyre novekvo tendenciat, amely a szam-
viteli feladatok vallalaton kiviili kiszervezését mutatja, egyre nagyobb mértékben van jelen a
szamviteli outsourcing mint tevékenység a piacon. Az évrdl évre valtozd jogszabalyi kornyezet
kovetése, naprakész informaciok alkalmazasa a szdmviteli és ad6zasi folyamatokban egyre in-
kabb a kiilsé szakemberek igénybevétele felé tolja a gazdalkodok tobbségét, akiknek éppen elég
a mindennapi gazdalkodast figyelemmel kisérni a megfeleld profit elérése érdekében.

A konyveld irodék folyamatos térnyerése nyilvan nem csak Magyarorszagon érhetd tetten,
nincs ez masképp kiilfoldon sem. Ezen konyvelési vallakozasok kvazi olcsosaga miatt egyre
jobban koncentraloédik a szamviteli és ad6zasi informaciok sokasaga kiilonbozé helyi szintii
adatbazisokba, amely a gyakorlatban sok esetben azt is jelenti, hogy egyre kevesebb potencialis
kapcsolattarto kommunikal az adohatosagokkal, ezéltal egyre nagyobb hatékonysaggal miikkod-
het az adobevallasok kezelése, feldolgozasa, illetve a bevallasokban 1€év6 hibak javitasanak a
folyamata mérhetden gyorsabb a kézvetlen kommunikaci6 miatt.

2. ELEKTRONIKUSAN VEGEZHETO, AZ ADOZASSAL KAPCSOLATOS RENDSZEREK

A kozigazgatas és az adoztatas korszertsitésének égisze alatt 2000-t61 kezdddden tébb jogsza-
balyi rendelkezés is sziiletett, amelyek elsdsorban az informacios technolodgia rohamos fejlodé-
sének, az internet vilagméretli kiszélesedésének ¢€s altalanos elterjedésének koszonhették a vi-
szonylag ,,sima” tarsadalmi fogadtatast. Ezen intézkedések koziil kétségteleniil kiemelkedd
fontossagunak mondhato az elektronikus ton torténd bevallas eldirasa, amely mind az adézasi,
mind a szamviteli folyamatokat alapvetden megvaltoztatta, azonban ezen tilmenden mara mar
szinte egymas utan jonnek az ujabb és Gjabb, online modon torténd adatszolgaltatasi modok.

2.1. Addobevallas elektronikusan

2001-t61 kezdédden a néhany szaz legnagyobb ad6z6 gazdalkodo szervezet esetében irtak el
ezen technika alkalmazésat, majd a kotelezettek korébe folyamatosan vontak be nagyobb volu-
menben ad6z6 gazdasagi tarsasagokat. Ezen tilmenden természetesen mindenkinek adva volt
a lehetdség arra, hogy 6nszantabol csatlakozzon az elektronikusan bevalld gazdalkodok egyre
népesebb csoportjdhoz, amelynek eredményeképpen 2006-ban a statisztikak szerint kézel 80
ezren tarsultak. A forradalmi valtozast a 2007-es év tartogatta, ekkor ugyanis bevezetésre kertilt
altalanosan az elektronikus addbevallas. Az ad6zas rendjérdl sz616 2003. évi XCII. térvényben
(a tovabbiakban: Art.) meghatarozott ad6zo1 kornek kizardlag elektronikus uton lehet ado- €s
jarulékbevallasi, valamint adatszolgéltatasi kotelezettségét teljesitenie. A torvény értelmében
ezen kotelezettek a kovetkezok:

e a munkaltato — ideértve a maganszemély munkaltatot is,

e a kifizeto,

o afoglalkoztato — beleértve a kiegészitd tevékenységilinek (nyugdijasnak) nem mindsiild
egyéni vallalkozot,
az allami foglalkoztatési szerv,
az egyhazi jogi személy,
a szocialis szovetkezet,
a szakképz6 iskolai hallgatot tanuloszerzddés alapjan foglalkoztato, valamint
a kiilfoldi munkaltaté magyarorszagi képviseldje.

A kotelezett adozoi kornek a havi ado- és jarulékbevallasban — tobbek kozott — személyre le-
bontott adatok feltiintetésével kell az adohatosaghoz havonta, a targyhonapot kovetd honap 12.
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napjaig elektronikusan bevallast tenni az ado- és tarsadalombiztositasi kotelezettséget eredmé-
nyez6, maganszemély részére teljesitett kifizetésekkel, juttatdsokkal Osszefiiggd valamennyi
adorol — kivéve a kamatjovedelem adorol —, jarulékrol és egyéb adatokrol.

Az Art. szabalyozasabol eredden nem kell jarulékbevallast beadniuk altaldban a magénsze-
mélyeknek, még akkor sem, ha ad6szammal rendelkeznek valamilyen 6nallo tevékenység vég-
zése vagy példaul bérbeadas miatt, illetéleg szintén nem keletkezik ilyen kotelezettsége a ki-
egeészitd tevékenységli, azaz nyugdijas egyéni vallalkozonak sem, mert az 6 ado- és jarulékko-
telezettségét a személyi jovedelemado- vagy evabevallasban kell szerepeltetnie. Rajtuk kiviil
azok a tarsashazak, egész kicsi tarsadalmi szervezetek, alapitvanyok, egyesiiletek mentesiilhet-
nek a jarulékbevallés és ezzel parhuzamosan az elektronikus bevallas alél, amelyek nem allnak
a tb-rendelkezések szerint egy maganszeméllyel sem biztositasi jogviszonyt eredményez6 kap-
csolatban.

Az elektronikusan torténd adobevallds bevezetésénél mindenki tisztdban volt azzal, hogy ez
csak akkor tud megfelelden €s eredményesen miikddni, ha a bevallas elkészitéséhez minden-
fajta technikai és technologiai segitséget megad az adohatdsag az ad6zok részére. Ennek tuda-
taban kezdddtek el a munkalatok egy olyan szoftver kifejlesztésére, amely az adoz6 és az ado-
hatosag k6zott kommunikal, adatot tovabbit, fogad, feldolgoz, és megfeleld titkositasi eljarassal
rendelkezik az eléggé érzékeny és egyben titkosnak is mondhato, adézassal és gazdalkodassal
kapcsolatos adatok cseréjének lebonyolitasara.

Az elektronikus adobevallas elkészitését és annak elkiildését, feltoltését az adohatosag az
erre a célra kifejlesztett szoftver, az ABEV névre keresztelt alkalmazéssal segitette a kezdetek-
ben, amely voltaképpen nem mads, mint az akkoriban Ado- és Pénziigyi Ellendrzé Hivatal
(APEH) elnevezéssel miikodd adohivatal altal rendszeresitett bevallasok, bejelentdlapok és
adatszolgaltatdsok dokumentum tarhéza, viszont tobb mint pusztin elektronikus bevallasi
nyomtatvanyok sokasaga. A rendszer legnagyobb és vitathatatlanul 6ridsi elénye, hogy az alta-
lanos ellendrzési mechanizmusok — mint példaul az adéazonosité jel, az addészam vagy tarsa-
dalombiztositasi szdm automatikus kontrollja — mellett tartalmazza az egyes sorok kozotti belsd
Osszefliggéseket, ezzel eldsegitve a bevallasok helyes kitoltését.

Az ABEV-rendszer nemcsak az elektronikusan elkiildhet6 bevallasokat tartalmazta, hanem
minden, az APEH altal kibocsatott nyomtatvanyt, igy azokat is, amelyeket papirra ki lehetett
nyomtatni, és ugy is be lehetett adni (példaul az 53-as szja-bevallas), és azokat is, amelyeket
egyaltalan nem lehetett elektronikusan beadni (példaul az egyes adatbejelentd lapok).

Az ABEV-rendszer elsddlegesen az APEH szadmara elkiildhetd bevallasokra koncentralt,
azonban a hasznalatabol eredd atiitd sikernek koszonhetden felmeriilt az igény mas ellenérzo
szervezetek részérdl arra, hogy a mar meglévé ABEV-keretrendszer altal biztositott elektroni-
kus trlap kitoltési és bekiildési lehetdségeket mas teriiletre vonatkozodan is kihasznaljak. Ennek
érdekében a program nevét megvaltoztatva ANYK, azaz altaldnos nyomtatvany kitoltd elneve-
zésre atkeresztelve mar nemcsak az APEH, illetve a mai nevén a Nemzeti Ado- és Vamhivatal
(NAV) munkajat segiti a keretrendszer, hanem tobbek kozott az Orszagos Egészségpénztar
(OEP), a Cégbirosag, a Céginformacios Szolgalat, a Birosag (elsésorban a civil szervezetekre
fokuszalva), a Magyar Energetikai és K6zmii-szabalyozasi Hivatal (MEKH), illetdleg az egyes
onkormanyzatok altal rendszeresitett bevallasok, nyomtatvanyok is rendelkezésre allnak, ki-
tolthetdk és elektronikusan bekiildhetok.

Az ANYK-program esetében haromféle telepité csomag létezik:

1. A keretrendszer/program telepitését végzd csomag, amely kezeli a kiilonb6z6é nyomtat-
vanyokat, biztositja a kezelofeliiletet €s az adattovabbitast a megfeleld szervezetek felé.
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2. A nyomtatvanyok telepitését végzd csomagok, amelyek az egyes, az elobbiekben mar
emlitett, informacidkat igényld hatésagok, ellendrzd szervek altal koordinalt és publi-
kalt nyomtatvany-sablonok. A csomag nevében minden esetben szerepel a nyomtatvany
azonositdja a kdnnyebb beazonosithatdsag érdekében.

3. Az egyes bevallasi nyomtatvanyokhoz elkészitett kitoltési itmutatok telepitését végzo
csomagok. A csomag nevében itt is egyértelmi hivatkozas talalhato.

Fontos megjegyezni, hogy a keretrendszer alapvetéen Java programkornyezetben futtathato,
igy a feltelepités €s a hasznalat el6tt a Java program megléte sziikségeltetik. A telepitd csoma-
gok mind .jar kiterjesztésti allomanyok, amelyek a Java rendszer szamara futtathat6 programok.
Természetesen a keretrendszer telepitését kell el6szor elvégezni, utana lehet telepiteni a nyom-
tatvanyokat ¢és a kitoltési itmutatokat.

2.2. Elektronikus szamlazas

A szamvitelrdl szo616 2000. évi C. térvénybe (a tovabbiakban: szamviteli torvény) 2004-ben
1épett be az elektronikus bizonylat fogalma, mely évtdl lehet elektronikus szdmlat is kiallitani.
Ez a szamlazasi mod sem Magyarorszagon, sem Eurdpaban nem tekint hosszt multra vissza,
rdadésul a vart nagy fellendiilés sem kovetkezett be az elmult években. A technikai fejlédés és
az internetes gazdasag fejlédése mar napjainkban is egyes esetekben megkeriilhetetlenné tette
az elektronikus szdmlat, mivel ez jelenti jelenleg az egyetlen eszkozt arra, hogy a csak virtua-
lisan talalkoz¢ iizletfelek eleget tegyenek bizonylatolasi kotelezettségiiknek. Talan nem meg-
lepd, hogy Eurdpa nyugati fele ebben is Magyarorszag eldtt all, bar idehaza is egyre tobben
valasztjak a szamlazas ezen modjat.

Az e-szdmla nem mas, mint az altalanos forgalmi ado6rol szo6l6 2007. évi CXXVIL. térvény-
ben (a tovabbiakban: Afatv.) meghatdrozott tartalommal biré szamla vagy egyszertisitett
szdmla, melyet elektronikus formaban bocsatottak ki, tovabba mely legalabb fokozott bizton-
sagh elektronikus alairassal és idSbélyeggel rendelkezik. Egész pontosan az Afatv. 259. § 5.
pontja ugy fogalmaz: amelyet elektronikus uton bocsatottak ki és fogadtak be. Ennek az oka az,
hogy a torvény az elektronikus szamla kibocsatasanak feltételeként tovabbra is eldirja a szam-
labefogadd beleegyezését (ami nem csak formalis lehet, vagyis megvalosulhat pl. a kapott
szamla kifizetésével torténd hallgatolagos belegyezes révén is), illetve EDI alkalmazasa esetén
a felek eldzetes, irasbeli megallapodasat.

Az elektronikus alairas hitelesen igazolja a szamla kiallitojanak személyét, tovabba biztositja
az elektronikus szamla hitelességét, tartalmanak megvaltoztathatatlansagat, sértetlenségét stb.,
vagyis az id6bélyeggel egyiitt eleget tesz az Afatv. 175. §-ban foglalt kovetelményeknek.
Fontos tudni, hogy az elektronikus szdmla formai, tartalmi és egyéb kovetelményeit meghata-
rozd hazai rendeletek és torvények az eurdpai unios direktiva (2001/115/EK) alapjan késziiltek,
vagyis azzal teljes mértékben harmonizélnak, igy a magyar jogszabalyok alapjan kiallitott e-
szamla megfelel az unios kovetelményeknek is, tehat nincs akadalya annak, hogy nemzetkdzi
szinten is hasznaljuk az elektronikus szdmlazast.

Az e-szamla formatuma:
o txt formatum (text fjl),
e barmilyen mas, igynevezett print fajl formatum, mely nem formdzott szoveget, illetve
karaktereket tartalmaz, tovabba nem talalhatoak a fajlban — a soremelés és az oldalkez-
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det-jelzésen kiviil — utasitasok, és a fajl tartalma (a fajlban szerepld szoveg, illetve ka-
rakterek) egyértelmiien megfeleltethetd a kinyomtatott adatoknak (a fajlban szerepld
karakterek sorozata, tulajdonsaga a papirra térténd kinyomtatassal sem valtozik),

csv fajlformatum,

dbf formatum,

mdb formatum,

xls fajlformétum,

xml fajlformatum.

Fontos kiemelni, hogy az Afatv. alapjan az e-mailben elkiildott és befogadott pdf allomany is
elektronikus szamlanak mindsiil, azonban az ilyen elektronikus szamlak tekintetében az eredet
hitelességét és az adattartalom sértetlenségét alatdmaszto tizleti ellendrzési eljarasnak fokozott
jelentdsége van, azok tekintetében szigort iizleti ellendrzési eljarast kell végezni.

2.3. Online pénztargép

Az e-pénztargépek megjeldlés alatt természetesen az online pénztargépeket kell érteni, amelyre
vonatkozdan a nemzetgazdasagi minisztérium altal kiadott rendelet — 3/2013. (Il. 15.) NGM
rendelet — Gjraszabalyozta a pénztargépek telepitésének és mitkddtetésének szabalyait.

Az online pénztargép gyakorlatilag olyan 1j generacids pénztargép, amely online adatkap-
csolatra képes a Nemzeti Ado- és Vamhivatal szerverével, és a NAV 4ltal meghatarozott ada-
tokat rendszeres gyakorisadggal elkiildi ezen az adatkapcsolaton keresztiil. Ezzel a véletlenszeri
adatlekéréssel kisziirhetOk a pénztargépekkel torténd visszaélések, illetve ezaltal minimalizal-
hat6 a blokk nélkiili értékesitések darabszama.

Az online pénztargépeket adoiigyi ellendrzé egységgel (AEE) kell ellatni, amely a kovetke-
z6knek kell, hogy megfeleljen:

e Folyamatosan gytijtenie kell a kassza hasznalata soran keletkez6 adatokat, és ezeket
normal szovegfajlokban kell tarolnia.

o A NAV-szerver utasitasara el kell kiildenie a tarolt adatokat az adohatosag részére.

e Elettartama soran az AEE memoriaegysége folyamatosan tarol, sohasem torol. Ennek
megfeleléen min. egymillio kiadott bizonylat adatainak eltarolasara alkalmasnak kell
lennie (azaz min. 16 GB tarkapacitassal kell rendelkeznie).

¢ A megtelt vagy meghibdsodott AEE-t csak cserélni lehet, tordlni és gjrafelhasznalni
nem.

Azt hiszem, nem kell hosszasan bemutatni, mi is volt a célja az online pénztargépek bevezeté-
sének, ezzel a gyakorlatban felmeriil szamlaadasi problémat igyekeztek szabalyok k6zé szo-
ritani. Az altalanos bevezetése ota eltelt idészak eredményeit figyelembe véve a hatosdgok po-
zitiv visszajelzéseket publikaltak.

2.4. A konyvvizsgalatot segito digitalis audit

A Magyar Konyvvizsgaloi Kamara kezdeményezésére az 4ltala felallitott bizottsag kialakitotta
a kis- és kozépvallalkozasok konyvvizsgalati tesztelésére és konyvelt adataik archivalasara on-
kéntesen alkalmazhatd adatexport utmutatot. Ennek célja az volt, hogy egységes tartalmi és
strukturalis kovetelmények megfogalmazasaval segitse a kettds konyvviteli programot készitd
¢s értékesitd szervezeteket a konyvvizsgéalatoknal (jogszabalyban eldirt fiiggetlen konyvvizs-
galatoknal és belsd auditoknal) sziikséges fOkonyvi tételsor adatexportjanak elkészitésében. A
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javasolt itmutaté alkalmazasanak a legfobb érdeke, hogy kdlcsonds tizleti €s szakmai elényok-
kel jarhat mind az tigyviteli szoftverfejlesztd-értékesitd szervezetek és tigyfeleik, mind pedig a
konyvvizsgalatok €s a belsd ellendrzések szamara.

A modern adatfeldolgozasi technologidk lehetévé teszik a konyvvizsgalat sordn felmeriild
fizikai korlatok tagitasat, ezzel egyes szempontok szerinti vizsgalatok esetében lehetdség van
akar teljes korii ellendrzések elvégzésére is. A rendszerbe foglalt adatok meghatarozott forma-
tumu digitalis letoltését — az adatok exportalasat — a Magyar Konyvvizsgaldi Kamara hathatés
szerepvallalasanak koszonhetéen egyre tobb tigyviteli, kdnyvviteli program tdmogatja, amely
elsésorban a kozvetlen felhasznalok szempontjainak kivan megfelelni, tehat nem a konyvvizs-
galati szempontok az elsdédlegesek.

Az adatexport az ligyviteli szoftverek olyan szolgaltatdsa, amelyet elore meg nem hatarozott
vizsgalatok céljara programozottan vagy egyedi igényre lehet letolteni az adatbazisokbol. Az
adatok importja — azaz tovabbi felhasznalas céljabol torténd beolvasasa — ebbol fakadoan széles
kort lehet, szolgalhatja az informatikai és a belsd ellendrzések, tovabba a fliggetlen konyvvizs-
galatok céljait is. A konyvvizsgalok az ellendrzési rendszertesztek és az adatok tesztelése soran
hasznosithatjak az exportalt adatokat, a konyvvizsgalati szempontokat tartalmazé programozott
feldolgozast elésegiti az elére definialt adatszerkezetek és formatumok alkalmazasa.

A konkrét vizsgalatok mellett tovabbi elényok adodnak az archivalas digitalizalasa és az
utdlagosan esetleg sziikségessé valod vizsgalatok lefolytatasanal. Az atvett adatok rendszere-
zése, elokészitése informatikai ismeretek és konyvvizsgalati szempontok egyiittes érvényesité-
sén keresztiil vezethet eredményre.

Ezt a fajta adatexportot egyre tobb konyvvizsgalati program képes kezelni, amelynek segit-
ségével a konyvvizsgdlati munkafolyamatok sokkal hatékonyabban tervezhetdk és végrehajt-
hatok, az egyes tesztelési eljardsok alkalmazasaval az esetlegesen felmeriild hibdk nagyobb
aranyban kisziirhetdk, ezaltal a konyvvizsgaldi bizonyossag is novelhetd.

3. JELENLEGI ELEKTRONIKUS ADOZAST TAMOGATO RENDSZEREK FEJLESZTESE

A jelenleg alkalmazott, ad6zéassal 6sszefiiggd rendszerek egy részénél az operacids rendszerek-
tol valo fliggetlenség adott, hiszen a szamlazo programoknal mar egyre tobbet talalkozhatunk
a web alapu szoftverekkel, amelynek az els6 mérdfoldkove a szamlazz.hu altal kinélt rendszer
volt. Ennél az alkalmazéasnal nincs sziikség masra, csak egy webbdngészore, amely minden
operacios rendszerben, platform fiiggetleniil megtalalhatd. Az online elérésii programmal el6-
allitott szdmlékat a Nemzeti Ado és Vamhatdsag altal megkdvetelt Adotigyi Ellendrzési Egy-
ségnek koszonhetden adott struktirdban barmikor lekérhetd, a kotott szerkezet kovetkeztében
konnyen importalhatd barmilyen konyvviteli szoftver altal, illetve természetesen az adohato-
sagi ellendrzést végzo szervezetek altal hasznalt programba is gyorsan, gond nélkiil beilleszt-
hetdk.

Ezen tulmenden talan a legsiirgetdbb kérdés, hogy mikor lesz ugyanilyen operacios rendszer
fiiggetlen a bevallasok kitoltésére és megkiildésére hasznalt Altalanos Nyomtatvany Kitolté
rendszer, mert jelen pillanatban ez csak Java feliileten futtathato, amely Java alkalmazas egyre
inkabb kiszorul az egyes felhasznaléi feliiletekrdl, s6t van olyan rendszer, ahol egyszeriien nem
is foglalkoznak Java alapu szoftverekkel, mint példaul az i0OS vagy az Android platformok.

Az izleti vilagban a mobilitdsnak kdszonhetéen egyre nagyobb hangsulyt kapnak az okos-
telefonok, illetdleg a tablet késziiléekek, amelyeken a Java program és ezzel egyetemben az
ANYK-keretrendszer nem, vagy csak nehézkesen futtathatd. Vannak ugyan olyan megoldasok,
amelyek athidalhatjak ezt a problémat kiilonb6zd segédprogramokon keresztiil, de alapvetden
a mukodést lassitjak és bonyolitjak, mikdzben kiillonb6z6 hozzaférésbdl addédo problémakat is
generalhatnak.
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Hozza kell tennem a teljesség igénye miatt, hogy az ANYK-keretprogram fejlesztése elmélet-
ben mar elkezdddott, lehet olvasni ezzel kapcsolatosan cikkeket, amelyek szerint az adohatdsag
informatikai részlege a probléma megoldasan dolgozik, azonban a jelenlegi fejlesztési iddinter-
vallumokat és a napi szintli informatikai feladatok ellatasanak nagysagat ismerve ugy gondo-
lom, hogy hatdsagi szinten a sziikséges fejlesztések kivitelezésére még jocskan varni kell ugy,
hogy 2017-t61 kezdédden mar az ANYK web alapokon torténd miikodését tobbszor beharan-
goztak.

3.1. Szamviteli informaciok struktirajanak ujragondolasa az ado6zasi feladatok tiikrében

Ami a jelenlegi szamviteli informacids rendszer innovativ tartalmu tovabbfejlesztését illeti, a
kornyezet mar adott, hiszen az el6zdekben mar bemutatasra keriilt, hogy vannak olyan elektro-
nikus alkalmazésok, amelyek elsGsorban szamviteli tartalma informaciok eléallitasat szolgal-
jak, ezek 0sszekapcsolasa a szamviteli informacids rendszerrel nem okozhat nagy gondot.
Koztudott az is mindenki szamara, hogy a felmeriilt gazdasagi eseményeket megfeleld rend-
szerben a szamvitelre vonatkozoé eldirdsoknak €s jogszabalyoknak megfeleléen rogziteni kell,
igy a szamviteli informdacios rendszer adataira tamaszkodva keriilnek elkészitésre az egyes ado-
bevallasok.

E-szamla |:> SZAMVITELI INFOR- <:| E-pénztargép

MACIOS RENDSZER
(SZIR)

J 1

E-adozas

E-audit

(ANYK)

2. abra: A szamviteli informdcios rendszer kapcsolatrendszere
az elektronikus szolgaltatasokkal
(Forras: Sajat szerkesztés)

A 2. abran szemléltetve a szamviteli informacios rendszer szerepkorét jol lathato, hogy minden
elektronikus rendszerrel elég szoros kapcsolatba hozathato:

e az e-szamla kibocsatasakor a kiéllitasra kertilo szamla adattartalma automatikusan a
szamviteli informacids rendszerbe adaptalhato, hiszen az e-szamla kiallitasakor minden
egyes adata a konyvviteli rogzitéshez rendelkezésre all, tehat ezek a rendszerek kozott
azonnal atadasra keriilhetnek;

e az e-pénztargép koncepcidjat alapul véve, ha az adohatosag szamara megoldott a pénz-
tarmozgasok figyelése, akkor ebbdl kiindulva a szdmviteli rogzitéshez sziikséges infor-
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maciok is rendelkezésre allnak, tehat ezen adatok az e-pénztargép rendszerébdl — ha-
sonldan az e-szdmla rendszerhez — azonnal, emberi beavatkozas és adatrogzités nélkiil
atvehetok, konyvelhetok a szamviteli informacios rendszerben;

e arogzitésre keriild szadmviteli bizonylatok adatait felhasznélva a szadmviteli informécios
rendszerbdl az adott idészakos bevallasok adatai, adatsorainak értékei kiexportalhatok,
azok az ANYK-hoz tartozé bevallassablonok leirasai alapjan generalhatok, tehat auto-
matikusan kitoltott bevallasok készithetok;

e a szamviteli informaciés rendszer adatallomanya az audit xml leirasainak figyelembe-
vételével automatikusan megfeleltethetd, azaz a konyvvizsgalati programokba a f6-
konyvi kivonatok, illetve az adott id6szak teljes konyvviteli, szamviteli adatai exportal-
hatoak.

Ezek utan nézziik, hogy milyen valtoztatasokra van sziikség. Az innovativ jelleg abbol ered,
hogy a szamviteli adatbazist, annak adattartamat felhasznaljuk ,,masodlagosan” ugy, hogy az
alkalmas legyen ad6zési informaciok megjelenitésére.

3.2. Szamviteli informaciok vs. Altalanos forgalmi ad6

Koztudott, hogy az altalanos forgalmi ad6 (a tovabbiakban afa) bevalldsokat megfeleld szam-
viteli nyilvantartasokkal al kell tdmasztani, ennek megfelelden a kimutatott fizetendd és visz-
szaigényelhetd ad6 Osszege a konyvelésben és az adobevalldsban is — a megfeleld kerekitési
kiilonbozetek elszamolasa utan — megegyezik. Nyilvan nem okozhat nehézséget az sem a szam-
viteli szoftvereken beliil, hogy az egyes adomértékek szerint, mint példaul 27%-os afa, 5%-0s
afa stb. elkiilonitetten legyenek nyilvantartva. Ezt gyakorlatilag a programok tobbsége mar
most is tamogatja, hiszen ezen adatok felhasznalasaval lehet a szamviteli program segitségével
adobevallast generalni.

A kovetkezd feladat az afabevallashoz kapcsoloddo M-es lap adatainak a nyilvantartésa, itt
szerepelnek azok a tételek, ahol az afabevallasi gyakorisagon beliil az egyes partnerekkel szem-
ben nyilvantartott tételek afatartalma meghaladja az 1 milli6 forintot. Ez az informacié-nyil-
vantartas is jelen van a szamviteli szoftverekben, hiszen a partner torzsadatait felhasznalva (név
¢és addszam), valamint a lekonyvelt tételek értékeit importalva a bevallas kitolthets. Ugyanez
igaz az A60-as nyomtatvanyra is, ahol a kozosségen beliili beszerzésekrol, értékesitésekrdl kell
szdmot adni a véllalkozésnak az adohatdsag felé.

Mindezek tiikrében alakitsuk at a szamvitelben alkalmazott szdmlatiikrot olyan forméatumra,
amely dnmagaban is alkalmas a bevallasi adatok kezelésére:

e Az egyes szallitok és vevok fokonyvi szamlaszdma legyen bovebb, az utolso 8 vagy 11
karakter legyen az adott partner adészdma. Talan jobb, ha 11 karakterrdl beszéliink, igy
az afastatusz is jol lekérhetd, a megyekod pedig statisztikai okokbol jo lehet.

e Minden egyéb adat megtalalhato az adott partnerhez kapcsolodo ligyfél adatbazisban,
amelynek a szerkezetét €s felépitését kell csak egységesre szabni ahhoz, hogy innen
automatikusan adatokat tudjunk atvenni.

e Taldn a legnehezebb feladat az afa esetében a nemzetkdzi adoszamok nyilvantartasa,
mivel ezek hossza kiilonb6z06, az orszagkdd utan 8—11 karakter kozotti adoszamok van-
nak, ezt a legegyszerlibb az ligyféladatok koziil kiexportalni. Ebben az esetben a {6-
konyvi szamlaszamnal az utolso 11 karaktert kell specialisra valtoztatni.

3.3. Szamviteli informaciok vs. jarulékbevallas

Sok esetben az afabevallasnal is gyakoribb lehet a havonta esedékes 08-as nyomtatvany alkal-
mazasaval kitoltendd jarulékbevallas, amely az adott honapban a véllalkozas mint munkaltatd
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vagy kifizeto altal levont jarulékoknak az adohatosag részére torténd adatszolgaltatasarol szol.
Ebben az esetben is alkalmazhat6 az afa esetében bemutatott fokonyvi szdmlaszdm struktuara,
azonban itt az utols6 10 szdmjegy az egyes maganszemélyek adoazonosito jelét kell, hogy tar-
talmazzak, amely egyértelmiien hozzarendeli az egyes szamlakat a maganszemélyekhez. Igy
tehat a személyi jovedelemadod kdotelezettség, a tarsadalombiztositasi kotelezettség, az egész-
ségbiztositasi kotelezettség, a szakképzési hozzdjarulasi kotelezettség, a jovedelemelszamolasi
szamla stb. mindegyike munkavallalonként egy-egy alszamlat fognak kapni, igy akar a fo-
konyvi rendszerbdl egy adott paraméterezéssel az egyes maganszemélyekhez tartozé konyve-
1ési tételek is lekérhetdvé valnanak, amelyek példaul egy palyazati elszamolas esetében az el-
lendrzési folyamatot megfeleloképpen segitenék.

Nyilvén a jarulékok esetében is kell egy masodlagos adatbazist hasznalni, hiszen az egyes
adokedvezmények kimutatdsara ez a fajta fokonyvi szamlaszam megbontds nem alkalmazhato,
azonban erre a munkavallal6i adatbazis struktirdjanak az egységesitése tokéletes megoldast
nyujthat.

3.4. Szamviteli informaciok vs. egyéb adé- és jarulékbevallasok

Nyilvanvaldan az el6bbiekben bemutatott afa- és jarulékbevallas helyettesitésére vonatkozo el-
méleti megkozelitések csak a leggyakrabban el6forduld bevallastipusokra koncentralnak, azon-
ban ez szinte barmelyik add- és jaruléknemre kidolgozhat6. Nem kell sokat gondolkozni azon,
hogy példaul egy helyi adobevallas esetében is lehet olyan fokonyvi struktirat alkalmazni,
amely az alapadatokat tartalmazza, sot akar az egyes modositd tényezoket is nyilvan lehet tar-
tani, ha ezt kelléképpen be tudjuk paraméterezni.

Igaz ezen nyilvantartdsi szisztéma a tarsasagi adora is, azonban taldn ez a legnehezebb be-
vallasi tipus, hiszen itt van a legtobb modositod tényezd, illetve ennek a teljesen automatizalt
struktura kialakitasdhoz egyéb nyilvantartasi rendszerek adatbazis-szerkezetének az atalakita-
sat is igényelheti, mint példaul a tdrgyi eszk6z nyilvantartd rendszerét, amelyben az adotorvény
szerinti értékcsokkenések talalhatok meg.

Osszességében tehét ezzel a megoldéassal gyakorlatilag barmelyik bevallas adattartalma biz-
tosithaté annak fliggvényében, hogy tovabbra is megmaradnak az altaldnos nyomtatvanyok,
mint példaul a 1041-es adatbejelentd, amelyen a maganszemélyek alkalmazasat illetéen tovabbi
személyes adatok vannak.

4., KONKLUZIO

Természetesen ez csak egy koncepcio, egy vitainditd Gtlet, amellyel nemcsak adminisztracios
terheket lehet csokkenteni, hanem a konyvviteli, szamviteli szoftverek fejlesztését is at lehet
gondolni. Nyilvan ehhez lennie kell megfelelé mindségi eldirasoknak, akar szabvanyoknak,
annak érdekében, hogy a szoftverek miikddése és az eldallitott adatbdzisadatok rogzitettek le-
gyenek, és nem utolsésorban kell hozza az is, hogy a bevallasok helyett a szamviteli adatbazi-
sok szolgaltassanak elsddlegesen az ellendrzd hatdsagoknak informaciokat.

A legkdnnyebben megoldhaté az, hogy a szamviteli szoftverben lenne egy adatkozlési lehe-
t0ség — meniipont —, amely havonta generalna és tovabbitana automatikusan az informaciokat,
de ha a fantaziank elég nagy, akkor akar a teljes szamviteli adatbazis is elkiildheté havonta az
adohatosagnak, bar ezt nem biztos, hogy mindenki timogatna.
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PENZUGYI KIMUTATASOK ELEMZESE —
MIRE JO A HANYADOSELEMZES?
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Egyetemi docens, Miskolci Egyetem, Szamvitel Intézeti Tanszék,
3515 Miskolc-Egyetemvaros; stmusiz@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

A magyar szamviteli torvény tételes eldirasait és nagymértékben rogzitett sémait figyelembe véve a szam-
viteli és a kontrolling szakma pénziigyi mutatdok, elemzési technikak sokasagat dolgozta ki az elmult ne-
gyed évszazadban a pénziigyi kimutatasok elemzésére. A Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi Standardok
alkalmazhatosaganak koraban azonban a gazdasagi és jogszabalyi kornyezet valtozasa felveti ezek ujra-
gondolasanak igényét. A pénziigyi kimutatasok Osszeallitasa soran el6térbe keriil az IAS 1 Pénziigyi ki-
mutatasok prezentalasa cimii standard. A hagyomanyos pénziigyi mutatok alkalmazasa mellett/helyett (?)
tehat az elemzoknek fel kell késziilniiik a kevésbé kotott, a szervezetek miikddési specifikumaihoz igazodo
pénziigyi kimutatasok elemzésére alkalmas mddszerek hasznélatara is.

Jelen tanulmanynak nem célja a pénziigyi kimutatasokbol levezetheté mutatoszamok tételes vizsgalata.
A tanulmanyban két teriiletre helyezem a hangsulyt. Egyfeldl azt kivanom attekinteni, hogy milyen elvek
mellett lehet viszonyszamokat (hanyadosokat) képezni a pénziigyi kimutatasokbol (elsésorban a mérleg-
bél és eredménykimutatasbol), masrészt pedig néhany — megitélésem szerint —, a gyakorlatban elterjedtebb
hanyados alapi mutatdszam tartalmara, azok értelmezésére és félreértelmezhetségére térek Ki.

1. BEVEZETES

A szamviteli torvény 2015. évi modositasa lehetdvé teszi, hogy 2016. januar 1-jétdl:

— azavallalkozd, amelynek értékpapirjait az Europai Gazdasagi Térség barmely allaméanak
szabalyozott piacan forgalmazzak,

— az a vallalkozd, amelynek kozvetlen vagy kozvetett anyavallalata az 6sszevont (konszo-
lidalt) éves beszamoldjat az [IFRS-ek szerint késziti el,

— az avallalkoz6, amely a koncessziorol szolo 1991. évi XVI. térvény alapjan koncesszio-
koteles tevékenység végzésére, illetve koncesszios szerzodes megkotésére jogosult, vagy
amely a Koncesszios tv. 20. §-a szerinti koncesszios tarsasagnak mindsiil,

éves beszamolojat az IFRS-ek szerint allitsa 6ssze. Ez alapjan a pénziigyi kimutatasok osszealli-
tasa soran eldtérbe keriil az IAS 1 Pénziigyi kimutatdsok prezentaldsa cimi standard alkalmazasa.
A magyar szamviteli torvény tételes eldirasait €s nagymértékben rogzitett sémait figyelembe véve
a szamviteli és a kontrolling szakma pénziigyi mutatok, elemzési technikék sokasagat dolgozta
ki az elmult negyed évszazadban. Mindezeket azonban Ujra kell gondolnunk a keretelvii, a val-
lalkozasok mozgasterét kevésbé behatarolo Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi Standardok al-
kalmazhatosaganak kordban. A hagyomanyos pénziigyi mutatok alkalmazasa mellett/helyett (?)
tehat az elemzoknek fel kell késziilniiik a kevésbé kotott, a szervezetek miikodési specifikumai-
hoz igazod6 pénziigyi kimutatasok elemzésére alkalmas modszerek hasznalatéra is.

A pénziigyi kimutatasokbol — mérlegbdl, eredménykimutatasbol, cash flow kimutatasbol, sajat
toke valtozasainak kimutatasabol — mutatoszamok sokasaga képezhetd. Jelen tanulmanynak nem
célja a pénziigyi kimutatasokbol levezetheté mutatoszamok tételes vizsgalata. A tanulmanyban
két teriiletre helyezem a hangsulyt. Egyfeldl azt kivanom attekinteni, hogy milyen elvek mellett

~ 65~


http://uj.jogtar.hu/
http://uj.jogtar.hu/

lehet viszonyszamokat (hdnyadosokat) képezni a pénziigyi kimutatasokbol (elsdsorban a mérleg-
bdl és eredménykimutatasbol), masrészt pedig néhany — megitélésem szerint —, a gyakorlatban
elterjedtebb hanyados alapti mutatdszam tartalmara térek ki. A mutatészamok tartalmara tobb ok
miatt is nagy hangsulyt fektetek. Egyrészt az 6rdog a részletekben rejlik, azaz a szdmlaloban és a
nevezOben szerepld tételek tartalmanak ismerete nélkiil a hanyados értelmezése is nehézségekbe
titk6zhet. Masrészt pedig a mutatdszamok jelentds részének nincs altalanos elterjedt (elfogadott?)
elnevezése a szakmankban. Egy-egy tartalomhoz tobb elnevezés is tarsulhat, miként ugyanazon
elnevezés mogott gyakran eltérd tartalmakat taldlhatunk.

Mindkét esetben szem el6tt kell tartanunk azonban azt, hogy a pénziigyi kimutatasok adatai
jellemzden aggregalt adatok. Ezek a nagymértékben 0sszegzett adatok egy altalanos képet adnak
a vallalat gazdalkodasarol, segitenek benniinket abban, hogy meglassuk a problémakat, és meg-
tudjuk, hol keressiik a problémak forrasat, de nem adnak valaszt a problémak okaira. A pénziigyi
kimutatasok elemzése soran inkabb tudunk kérdéseket feltenni, mintsem valaszokat megfogal-
mazni. Es arrol sem szabad megfeledkezniink, hogy egy mutaté nem mutato. Kényelemre csabit,
de egy (vagy néhany) mutat6 alapjan egy szervezet miikodése, gazdalkodasa objektivan nehezen
itélhetd meg. A beszamoloelemzés tehat segiti, de nem helyettesiti az okok feltarasanak folyama-
tat.

2. AZ ERDEKHORDOZOK ES A PENZUGYI KIMUTATASOK

Egy szervezet helyzetének, fejlodésének megitélése céljabol sziikségiink van arra, hogy idorol
iddére megallapithassuk annak teljesitményét. Ez a teljesitmény nemcsak a szervezet vezetdit, ha-
nem a szervezettel kapcsolatban 1évoket (érintettek, érdekhordozok) is érdekli. A kiils6 érintettek
célja lehet tobbek kozott a szervezet megitélése, ellendrzése vagy a késdbbi mitkodés lehetdség-
ének megitélése. Az érdekhordozok minél tobb informaciot szeretnének kapni az adott szervezet-
tel szemben felmeriild elvarasok teljesitésérdl, a dontéshozok altal hozott multbeli dontések je-
lenbeli, és a jovOben varhato hatasair6l. Néhany jellemzd példa az érdekhordozok informacios
igényeire:

— Tulajdonosok: a vallalkozas tevékenysége soran termelt eredmény, az altaluk befektetett
toke hozama, a tarsasag osztalékfizetési képessége, a hozamkovetelményeknek valdo meg-
felelés, a vallalatérték valtozasainak kdvetése, a nem csak pénziigyi tulajdonosi érdekek
érvényesitésének lehetdségei.

— (Potencialis) befektetok: a vallalkozas eredménye, a befektetett toke megtériilési lehets-
ségel, a trsasag piaci értéke.

— Hitelezdk: a szervezet pénziigyi helyzete, likviditasa, a kolcsonadott 6sszeg biztonsaggal
torténd visszafizetése, a visszafizetés garanciai, a torlesztérészlet €s kamat kitermelése.

— Vevok-szallitok (lizleti partnerek): a nyQjtott aruk és szolgaltatasok ellenértékének meg-
fizetése, a vallalkozas megbizhatdsaga, fejlodése, a jovobeni (hosszu tavll) egyiittmiiko-
dés lehetdségei, tajékozodas a jovOben varhatdo megrendelések, teljesitések stabilitasarol,
kiszamithatosagarol, a szavatossag €s a garancia biztositékairol.

— (Potencialis) munkavallalok: a munkajovedelem alakulésa, a foglalkoztatas biztonsaga,
szakmai fejlodési lehetOségek.

— Kormanyzat, 6nkormanyzatok, hatosagok: a szervezet ado- és jarulékfizetési potencidlja,
a fizetend6 ado és jarulék értékének megallapitasa, pénziigyi realizalasa, ellendrzése, a
helyi és orszagos gazdasagpolitikai teljesiilésének nyomon kdvetése.

— Versenytarsak: a vallalkozas erds és gyenge pontjainak felderitése.

— Kutatok, elemzdok: megbizhato €s hozzaférhetd inputadatok a makro és/vagy mikro gaz-
daséagi elemzésekhez, eldrejelzésekhez.
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1. abra: A szamviteli informdcios rendszer szerepe a dontéstamogatdsban
(Forras: Sajat szerkesztés)

Az, hogy az egyes érdekhordozdk gyorsan, olcson jussanak tartalmas adatokhoz, egyeldre a va-
gyak kategoridja. A gyorsasag, olcsosag, hasznosithatosag (€s pontossag) ardnya mas-mas mér-
tékben jelenik meg az egyes informacios rendszereknél, igy a szamvitelnél is. A szamvitelt ugy
is tekinthetjiik, mint egy szolgaltato tevékenységet, amely kapcsolatot teremt a gazdasagi esemé-
nyek és az érdekhordozok, illetve a szervezeten beliili és kiviili dontéshozok kozott. A szamvitel
a gazdasagi eseményekre vonatkoz6 adatokat rogziti, tobbek kozott azért, hogy a jovOben meg-
felelden hasznositani tudjak az adatokat. Az adatokat ugy dolgozzak fel, hogy az érintettek, a
dontéshozok a dontések meghozatalakor — példaul beszamolok, jelentések formajaban — hasznos
informacidhoz juthassanak (lasd 1. abra). Ezek az adatok azonban korlatozottan nyilvanosak. A
szamvitel altal rogzitett és feldolgozott adatokhoz a kiils6 és bels6 felhasznalok eltérd mértékben
férhetnek hozza. Ez a differencia megfigyelhetd mind az érdekhordozok egyes csoportjai kdzott,
mind pedig az érdekhordozok egyes csoportjain beliil. Gondoljunk bele, hogy mennyi — a szam-
viteli rendszerben rogzitett — adathoz juthat hozza egy ,,mezei” lizleti partner és mennyihez egy
kormanyzati szerv. Vagy milyen jogositvanyokkal rendelkezik egy helyi adohatosag, illetve a
Nemzeti Ado- és Vamhivatal. Ebben a sokszinliségben jelent k6zos nevezot az egyes érdekhor-
dozok szdmara a pénziigyi kimutatdsok (beszamoldk) intézménye.

A pénziigyi kimutatasok készitését, felépitését, tartalmat jogi normak — példaul Magyarorsza-
gon torvényi szinten a 2000. évi C. torvény a szamvitelrdl — szabalyozzak. Ezek biztositjak azt,
hogy a pénziigyi kimutatasok a jogi normdk hatdlya ala tartoz6 szervezetek eszkozeirdl, kotele-
zettségeirdl, sajat tokéjérol, bevételeirdl, raforditasairdl, eredményeirdl, cash flow-irdl, pénziigyi
teljesitményeirdl, sajat toke valtozasairol minden érdekhordoz6 szamara hozzaférheté formaban
a gazdasagi dontések meghozatala soran is felhasznalhat6 informécidkat adjanak. Ezek biztosit-
jak azt, hogy a piac szerepldi szamara a pénziigyi (kiils6) szamvitel fontos — de nem egyetlen —
informécios bazis legyen. A jogalkotdk elgondoladsa alapjan napjainkban a pénziigyi szamvitel-
nek elsdsorban a piaci szerepldk (az eladd és a vevd, illetve a tulajdonos, a tulajdonos képviseldje,
a befektetd, a hitelezd — azaz a kiils6 érdekhordozok) szamara kell hasznos és megbizhat6 infor-
maciot szolgaltatni. Mivel az egyes érdekhordozok informacids igényei és a gazdalkodo altal
kozzétenni kivant informéciok kore csak részben fedi egymast, ezért az érdekellentétek felolda-
sara a jogalkotok ajanlasokat és/vagy kotelezd eldirasokat fogalmaztak meg.

A kiils6 érintettek helyzetét megkonnyitendd a jogalkotok fontosnak tekintik a térbeli és 1d6-
beli 0sszehasonlithatosag biztositasat. Az allandosagot €s az Gsszehasonlithatdsdgot tamogatjak
az alabbiak:

— a pénziigyi kimutatasok szerkezeti felépitésre, tagolasara vonatkozé eldirasok (Hogyan
nézzen ki a kimutatas.)

— apénziligyi kimutatdsok tartalméra vonatkozo eldirasok (Mi legyen a kimutatas egyes so-
rainak tartalma.)
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— azegyes tételek értékének meghatarozasa (Hogyan hatdrozzuk meg és mennyi legyen az
egyes tételek értéke.)
— apénziigyi kimutatasnak az adott iizleti évre vonatkozo6 adatok mellett az el6zd iizleti év
adatait is tartalmaznia kell (id6beli 6sszehasonlithatosag),
— amennyiben az 6sszehasonlithatdsag sériilne, akkor arra a megjegyzések részben (példaul
a kiegészité mellékletben) ki kell térni (szoveges indoklas, hatasok szamszertisitése stb.).
Az IAS 1 Pénziigyi kimutatasok prezentaldsa cimi standard alapjan a pénziigyi kimutatasok ele-
mei az alabbiak:
— mérleg,
— eredménykimutatés,
— sajat toke valtozasainak kimutatasa,
— cash flow-kimutatas,
— megjegyzések.

A mérleg a szervezet vagyonat mutatja be adott idépontban (iizleti év vége) a vagyon megjelenési
formaja (eszkoz) és eredete (forras) alapjan. Elkiilonitetten kell bemutatni a befektetett eszk6z6-
ket és forgoeszkozoket, valamint a rovid és hosszh lejarata kotelezettségeket. Az IAS 1 nem ir
eld kotott mérlegsémat, de megadja a minimalisan bemutatand6 informéciok halmazat. E mini-
mumon tilmenden a szervezetek tovabbi sorokat, 0sszesitd sorokat és részosszegeket tiintethet-
nek fel a mérlegben, amennyiben azok bemutatasa relevans a gazdalkodé pénziigyi helyzetének
megértéséhez.

Az eredménykimutatds a vallalkoz6 eredményének levezetését tartalmazza. Bemutatja az
eredmény keletkezésére, modositasara hatd fobb tényezoket, az eredmény dsszetevoit, kialakula-
sat. Miként a mérleg esetében, Uigy az eredménykimutatds kapcsan sem ir eld a standard kotott
szerkezetet. MindOssze lehetséges formakat €s minimalis tartalmat hataroz meg.

Kiilon kimutatasban kell bemutatni a standard szerint a sajat toke valtozasat és a szervezet
pénzeszkoz-termeld képességét és cash flow-felhasznalasat.

A fenti kimutatadsok azonban még nem elegenddek az érdekhordozok informalasahoz. Sziikség
van tovabbi szamszaki és szoveges kiegészitésekre is. Ezeket a kiegészitéseket tartalmazza a
megjegyzések rész. A megjegyzések rész tartalmat részben a standard adja meg altalanos és téte-
les eldirasok formajaban (példaul az alkalmazott szamviteli politika bemutatasa), részben a val-
lalkozas maga donthet arrol, hogy mit is kivan még gazdalkodasarol bemutatni a megjegyzések
keretén beliil. Egy vallalkozasnak azon is célszerii elgondolkodni, hogy gazdéalkodasardl a kote-
lez8en eldirt adatok mellett mit is lenne még érdemes nyilvanossagra hozni.

kdtelezden nyilvanossagra hozott Walds képa vallalkozdsral

informaciak

A kdrnyezet veleménye a vallalkozasral

kdtelezden nyilvanossagra hozott
informaciak “alds kép a vallalkozasral

Walds kép a vallalkozasral

Acvallalkozas sajat dantéseként \aléis kép a vallalkozasrol

nyilvanossagra hozott informaci ok

Walds képa vallalkozasral

2. abra: A nyilvanossagra hozott informaciok és a vallalkozasrol alkotott kép kapcsolata
(Forras: Sajat szerkesztés)
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A szamvitel egyik funkcioja, hogy akar a kiilso, akar a belsd érintettek informacidigényét kielé-
gitse. Vezet6i dontések elokészitésekor, a dontések meghozatalakor ugyanugy sziikség van szam-
viteli informacidkra, mint az iizleti szerzodések targyalasakor. A szerz6do partner gyakran olyan
informaciok alapjan mindsiti vallalkozasunkat, amelyek a szamviteli informacids rendszerbdl
szarmaznak. A vallalkozason beliili érintettek, mint példaul a vezetdk, gyakran elégedetlenek a
szamviteli informaciok mindségével, aktualitdsaval, hasznalhatosagaval. A szamvitel altal szol-
galtatott informaciokkal szemben megfogalmazott kritikdk gyakran a véllalkozason beliili kom-
munikécios problémadkra vezethetok vissza. A kommunikacios zavarban szamos tényezd jatszik
szerepet, a dontéshozok nem megfeleld szinvonali szamviteli alapismeretétdl kezdve a nem meg-
felelden kialakitott és/vagy miikodtetett informacids rendszerig. A szamviteli informaciokat fel-
hasznal¢ kiils6 érdekhordozok szintén gyakran elégedetlenek a kapott informécio mindségével.
Az elégedetlenség okainak egy része megegyezik a belsd érintettek elégedetlenséget kivaltd
okokkal. Az elégedetlenség okainak masik része az informaciok kozzétételéhez, nyilvanossagra
hozatalahoz kapcsolddik. A szamviteli informacidk egy részé¢hez vald hozzaférési lehetdséget
jogszabaly mondja ki. Hidba nyilvanos azonban a tarsasag beszamoloja, ha egy lizleti targyalason
ezen tilmend adatokra is sziikség lenne. Befektessiink-e egy olyan vallalkozasba, amelyrdl csak
annyi informacionk van, amennyi a kotelezden elkészitendd beszdmoldban szerepel? Nem lehet
egyértelmii valaszt adni arra a kérdésre, hogy egy vallalkozéas milyen adatokat hozzon nyilvanos-
sagra. Ha egy vallalkozas tilsagosan sok (szdmviteli) informaciot tesz kdzkincsé, akkor az nem-
csak a potencialis lizleti partnerek, hanem a tényleges versenytarsak helyzetét is megkonnyiti. A
menedzserek gondolkodasaban egyeldre uigy tlinik, hogy nem a varhat6 elényok, hanem az eset-
leges veszélyek jelennek meg elsd helyen a vallalkozés beszamolojanak kozzétételekor. A szam-
viteli informacidk kozzétételét inkdbb sziikséges rosszként értékelik, mintsem versenyelényok
forrasaként. Nemzetkozi tapasztalatok alapjan azonban éppen ellentétes elmozdulas lenne az, ami
Osszhangban allna a véllalkozas céljaival. A véllalkozas valds érdekeinek a hozzaférhet6veé tett
informaciok korének bovitése felel meg. A kotelezden nyilvanossagra hozandé informaciok je-
lentik a kiindulasi alapot. Mint azt a 2. dbra is szemlélteti, ezt az informacidhalmazt kell gy
kiegésziteni, hogy a lehetd legjobb (és redlis) képet mutassa a vallalkozas a kiilvilag felé. Az a
vallalkozas, amely magét — kornyezete felé, céljainak megfelelden — redlisan, de azt optimalis
oldalrél kivanja bemutatni, olyan beszamoldkat kell hogy készitsen, amelyek alapjan valasztva
ugyanazon informacio kiilonb6zé megkozelitései koziil, a hozzaférhetdvé tett informaciohalmaz
kedvezdbb képet mutat a kiilvilag felé, mint egy masik valtozat.

3. A PENZUGYI KIMUTATASOK ELEMZESE HANYADOSOKKAL

A fejlett informatikai rendszereknek kdszonhetden a vallalkozasok, a dontéshozok informéaciok,
adathalmazok tomegével taldlkoznak. Sziikségessé valt az informaciok tomoritése, a vezetés
munkajat segitd, tartalommal biré mutatészamok meghatdrozasa. A mutatdoszamok olyan jelen-
tdsen Osszevont szamértékek, amelyek a vallalati (szervezeti) jelenségeket koncentralt forméaban
fejezik ki. A mutatoszamok:

— tomoren fejezik ki a vizsgalt eseményt,

— egyszerlek, attekinthetdek,

— megkonnyitik az 6sszehasonlitasokat.
A mutatdészamokat széleskortien lehet alkalmazni, a mutatészamok:

— atervezeés, dontés-elokészités, iranyitas és ellendrzés segédeszkdzei minden hierarchikus

szinten,
— abelso ¢és a kiils6 vallalati elemzés eszkozei,
— minden hierarchikus szint informacids rendszerének részei.
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A mutatoszamok dontéstamogato funkcidjukat a dontésekhez relevans informaciok kivalasztasa-
val és feldolgozésaval toltik be. A dontéshozo tomoritett informaciodkat kap, és ezzel konnyebbé
valik szamara az alternativak megitélése, a dontések meghozatala, a kiilonb6zo teriiletek koordi-
nacioja. Ellendrzési feladatukat az 6sszehasonlitasokkal, a terv-tény vagy a bazistargy adatok
Osszevetésével toltik be.
A mutatdszamokat tobb szempont szerint csoportosithatjuk, példaul:
— kifejezési modjuk szerint:
o naturalis,
o értékbeni,
— képzési mdd szerint:
o abszolut szamok,
o viszonyszamok,
— 1ido6horizont szerint:
o rovid tava mutatdészamok,
o stratégiai mutatdszamrendszerek,
— amindsités célja szerint:
o koltseg,
o hozam,
o eredmény,
o teljesitmény stb.
— avizsgalat targya szerint:
o avallalat egésze,
o avallalat egy része (pl. lizem, funkcionalis teriilet) (HORVATHNE, 2015).

A mérleget elemezve kdvetkeztetéseket vonhatunk le a véllalkozés vagyoni és pénziigyi helyze-
térol, az eredménykimutatast vizsgalva pedig a jovedelmezdségrodl és a hatékonysagrol kaphatunk
képet. Az elemzés soran mind az abszolut, mind pedig a relativ eltéréseket vizsgalhatjuk. Abszo-
lat eltérések modszerével valamennyi mérleg- és eredménykimutatas-tétel elemezhetd. Gyakor-
latilag — elsdsorban a mélyebb elemzés iddigénye, az elemzés koltségének €s hasznossaganak
egymashoz val6 viszonya miatt — azonban célszerti fokuszpontokat kijeldlni. Ilyen pontok lehet-
nek példaul:

— avallalkozas tevékenységre jellemz6 mérlegsorok, eredménykimutatas-sorok,

— anagy értekll vagy aranyu elemek, vagy

— az ¢értékben vagy aranyban nagy valtozast mutato tételek.

Az elemzés 1épései e modszer alkalmazasanal a kdvetkezok:

— az eltérések abszolut 0sszegének a megallapitasa,

— amennyiben lehetséges, akkor az eltérések felbontasa (Az abszolut eltéréseket tételenként
célszerli megallapitani, de az eltérések magyarazo ereje még nagyon korlatozott lehet,
ezért az eltéréseket ajanlott tovabbi OsszetevOkre bontani a f0konyvi és analitikus nyil-
vantartasok adatainak felhasznalasaval).

— az eltérések okainak tételes vizsgalata, ebbdl az indokolt és indokolatlan eltérések, vala-
mint ezek okainak megallapitasa, és amennyiben az eltérés relevans, akkor

— javasolt intézkedések kidolgozésa.

A relativ eltérések modszerével jellemzden a jovedelmezdséget, hatékonysagot, illetve a targyi
eszko6zok, készletek, vevok és szallitok allomanyat vizsgalhatjuk. Az elemzés modszere a kovet-
kezd 1épésekbdl tevddik dssze:

— az egyes mérlegtételek, eredménykimutatas-sorok tartalméahoz igazodo viszonyitési alap
kivalasztasa,
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— aviszonyitasi alap felhasznalasaval jellemz6 mutatdszamok képzése,

— a mutatészamok bazishoz (és ha rendelkezésre all, akkor tervhez) viszonyitott eltérései-
nek megallapitasa. Az eltérések ramutathatnak a 1ényeges folyamatokra, valamint azokra
a teriiletekre, amelyek részletesebb elemzést igényelnek. Az eredmények értékeléskor fi-
gyelembe kell venni a vallalkozas tevékenységébdl eredd sajatossagokat.

— az eltérések okainak tételes vizsgalata, ebbdl az indokolt és indokolatlan eltérések, vala-
mint ezek okainak megallapitdsa, és amennyiben az eltérés relevans, akkor

— javasolt intézkedések kidolgozasa.

Eltérés és eltérés kozott van kiilonbség. A kontrollingban kétféle tiiréshatart kiilonboztethetiink
meg. Az egyik a jelentéstételi tliréshatar, ami az a minimalis terv-tény, bazis-targy eltérés, aminek
magyarazata mar szoveges €rtékelést kovetel. A szoveges értékelés az eltérés okaira vonatkozik,
illetve arra, hogy az értékelé mennyire gondolja tartosnak vagy éppen atmenetinek az eltérést
el6idézo okokat. A masik, a jelentéstételi tliréshatarnal nagyobb eltérés a cselekvési tiiréshatar,
amikor az eltérés akkora és az azt el6idéz6 okok olyan tartdsak, hogy a magyarazat nem elegendo,
az eltérés megsziintetésére intézkedéseket, akcioterveket kell késziteni. A tliréshatarok megalla-
pitasakor figyelembe kell venni, hogy:

— az a tétel, aminél az eltérés jelentkezett, mennyire 1ényeges a tervhez, bazishoz képest.
Példaul az arbevétel 5%-os elmaradésa a tervtdl relevansabb, mint a telefonkdltség 5%-
os tullépése.

— az adott eltérés okait mennyire tudja befolyasolni a menedzsment. Ha az eltérést kivaltd
okok nem ellendrizhetéek, nem befolyasolhatéak, a cselekvési tiiréshatar tagabb lehet.
Példaul mennyi rdhatasa van az energiahordozok arara egy tomegkozlekedési vallalatnak,
vagy a réz vildgpiaci arara egy elektronikai cégnek. Ha az eltérést kivalto okokat a valla-
latvezetés ellendrizni, befolyasolni tudja, akkor a cselekvési tliréshatér kisebb lehet. Pél-
déul a reprezentacios koltségek tullépését szankcionalni lehet, vagy drasztikusan meg is
lehet tiltani tovabbi ilyen természetii kifizetéseket (Bozsik, 2010).

Az informéciok tomdritése — miként azt a 3. abra is szemlélteti — egyre bonyolultabb, munkaigé-
nyesebb ¢és 1ddigényesebb megoldasokat hozott 1étre. Az informatikai rendszerek fejlddése csok-
kenti ugyan a munka- és idéigényt, a mutatok értelmezése azonban tovabbra is energiaigényes
tevékenység.

A mutatészamokba informécidkat tomoritiink, hiszen az a célunk, hogy tényeket, sszeflig-
geéseket egy értékkel le tudjunk irni. A talzott tdmorités viszont informacidvesztéssel fenyeget,
azaz el6fordulhat, hogy éppen a vizsgalt jelenség 1ényeges elemei vesznek el. Az informaciovesz-
tés veszeélyét az egyedi mutatoszamok felbontasaval, behelyettesitésével, bovitésével tudjuk csok-
kenteni. A felbontés egy tort szamlaldjanak és/vagy nevezdjének részekre bontasat jelenti. Behe-
lyettesitéskor a szamlalot és/vagy a nevezdt mas értékekkel helyettesitjiik, példaul arbevétel he-
lyett szerepeltethetjiik az értékesitett mennyiség €s az egységar szorzatat. Bovitéskor az eredeti
mutatd nevezdjét €s/vagy szamlaldjat ugyanazzal az értékkel bovitjiikk. E harom technika alapjan
a mutatokat két vagy tobb almutatora bonthatjuk, igy egy hierarchizalt, jol felépitett mutatoszam-
rendszerhez jutunk. A mutatoszamrendszerek kiépitésekor az alabbiakra kell tekintettel lenniink:

— amutatoknak szamszertieknek kell lenniiik, szamértéket kell felvenniik,

— az egyes mutatok kozott nem allhat fenn ellentmondasos kapcsolat,

— amutatoszamoknak egyidejlieknek kell lenniiik,

— amutatészamrendszerek felépitése nem valtoztathaté meg 6nkényesen,

— ¢érvényesiteni kell a koltség-haszon elvet, azaz az informacioszerzés és -feldolgozas kolt-
sége legyen 0sszhangban az informacidk hasznaval.
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(Forras: Sajat szerkesztés)

A hagyomanyos pénziigyi mutatészdmok a vagyoni, pénziigyi, jovedelmezdségi helyzetrdl infor-
malnak. Képet kaphatunk tobbek kozott:

— az eszk6zOk és forrasok szerkezetérol,

— az eszkdzhatékonysagrol,

— az addssagallomanyrol,

— a likviditasrol,

— akiilonféle vetitési alapokhoz viszonyitott jovedelmezdségrol.

A szervezeteknél szamos olyan teriilet van, ahol a pénziigyi mutatészamok mellett/helyett

szlikség van naturalis vagy nem pénziigyi mutatoszamokra. Jellemzden ilyen teriilet a termelés,
a logisztika, az értékesités, a beruhazas.

A legelterjedtebb mutatoszdmrendszerek egyike a Du Pont mutatoszamrendszer. A Du Pont mu-
tatoszdmrendszer alapgondolata, hogy a k6zéppontban nem a nyereség — mint abszolut mutato —
, hanem az Gsszes befektetett toke megtériilése (Return on Investment) — mint relativ érték — all.
A ROI a rendszer csticsmutatoja, a nettdé eredmény €s a nettd eszkozérték hanyadosaként hata-
rozhaté meg. A ROI erdssége, hogy nem pusztan egyedi mutatdszam, hanem olyan mutatdszam-
rendszer, amely egyes elemei dnmagukban is a dontéshozd szamara fontos jelentéstartalommal
birnak. A mutato felbonthaté két mutatd, az arbevétel aranyos eredmény és az eszkdzok arbevé-
telhez mért forgasi sebessége szorzatdra. Az adott decentralizalt egység vezetdjének feleldsségi
korébe tartozé eredmény-, koltség-, eszkdz- és kotelezettség-adatokat felhasznélva ez a két mu-
tato tovabb bonthato.

A mutatészdmrendszer elénye, hogy:

— figyelembe veszi a véllalat megtériilési céljait,
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— decentralizalt szervezeti egységeknél is felhasznalhato,

— lehetdséget ad a hatdtényezok elemzésére, a részteriiletek, az egységek teljesitményének
Osszehasonlitasara.

A rendszer hatranyaként emlithetd, hogy:

— nem ad informaciot arrol, hogy a tort szamlaldja vagy nevezdje modosult-e,

— az egységekre, részteriiletekre vonatkozd ROI szamitasok az Gsszvallalati optimum he-
lyett szuboptimumokhoz vezethetnek,

— feler6sddhetnek a rovid tavi nyereségmaximalizaldsi tendenciak.

Napjainkban a vallalatok gazdasagi kornyezete jelentésen megvaltozott, a korabbi alland6sagot
felvaltotta a valtozékonysag, a mikddes kozéppontjaba a termelés helyett a marketing kertilt, a
tOkekodzpontl szemlélet mellett megjelent az ismeret- (tudés-) kdzpontt szemlélet. A kdrnyezeti
valtozasokhoz val6 rugalmas alkalmazkodas maga utan vonta a vezetési modszerek valtozasat,
amely masfajta vallalatirdnyitast, ezen beliil masfajta vezet6i informacios rendszert igényelt.
Olyan megbizhato, jol strukturalt informécios rendszert, amely folyamatos tdjékoztatast ad a val-
lalatok vezetdinek a vallalatndl lezajlott folyamatokrol, az er6forrasokrodl, a vezetéi dontések
megvalosulasarol és a kornyezetrol.

A valtozas felismeréseként a mult szazad *90-es éveiben Robert S. Kaplan és David P. Norton
egy olyan kiegyensulyozott, a stratégidbol kiindulé mutatészamrendszert dolgozott ki, amely ha-
tékonyan segitheti a vezetok munkéd;jat.

A hagyomanyos pénziigyi mutatdszamok, amelyeket a vallalatok a teljesitményértékelésben al-
kalmaztak, nem tudnak megfeleld informéciokkal szolgalni a vezetéshez az alabbi okok miatt:

— A hagyomdanyos pénziigyi mutatészamok a vallalatok multbeli teljesitményérdl tdjékoz-

— Alkalmatlanok a problémak megel6zésére, ugyanis a mar megtortént szervezeti cseleke-
detek és fogyasztoi dontések hatasat veszik szamba.

— Rovid tava szemléletiiek, ezért nem szolgaljak a vallalat stratégiai céljait.

— Nem diagnosztikai jellegiiek, ramutatnak a problémara, de a problémat kivalté okokra
nem képesek valaszt adni.

— A pénzben vald kifejezés miatt nem alkalmasak a mindségi tényez6k megjelenitésére,
pedig a vallalati teljesitmény a vallalat 4ltal kijelolt feladatok elvégzésével kapcsolatos
mennyiségi és mindségi elemekbdl all (JOHNSON-KAPLAN, 1987).

A kritikak ellenére a hagyomanyos pénziigyi mutatok alkalmazésa tovabbra is nagy népszerti-
ségnek orvend. Az elonyiik egyszeriiségiikben, hozzaférhetdségiikben és olcsosagukban rejlik. A
szakirodalmi ajanlasoknak megfeleld alkalmazasuk azonban veszélyekkel is jarhat (V6. BOzSIK,
2010; BOCSKEI, 2013; BREALEY—MYERS-ALLEN, 2011; SZEMAN, 2008). Az adott egyedi pénz-
tigyi kimutatas esetében az ajanlasok mechanikus kovetése félrevezetd kovetkeztetésekre is ve-
zetheti a felelGtlen elemz6t.

A pénziigyi mutatok a mai intenziv versenykornyezetben oSnmagukban nem képesek iranyvo-
csak visszatekintd, utolagos jelz6szamok. Az elméleti kutatasok és a gyakorlati tapasztalatok is
azt igazoljak, hogy a vallalati teljesitményértékelés soran mind a pénziigyi, mind pedig a nem
pénziigyi mutatokra sziikség van. Meg kell teremteni kozottiik egy egyensulyt, és egy komplex
mutatdészam-rendszerben kell Oket egyesiteni. Ezt valositja meg tobbek kozott a kiegyensulyo-
zott, teljesitménymutatokon alapuld stratégiai értékelési rendszer, a Balanced Scorecard (BSC)
mutatoszamrendszer.
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A BSC nézdpontjai (pénziigyi, vevoi, miikodési folyamatok, tanulas és fejlodés) négy kérdésre
(kérdéscsoportra) keresik a valaszt:
— Mit varnak el a tulajdonosok?
— Milyen teljesitményt varnak el vevok?
— Mely folyamatokban kell kiemelkedd teljesitményt nytjtani?
— Hogyan tarhat6 fenn a jovOben a valtozasi és fejlodési képesség?

A BSC kialakitasaval a vezetoknek a pénziigyi célokat 6sszhangba kell hozni a vallalat straté-
gigjaval. A pénziigyi célok a tovabbi harom nézépont céljainak és mutatdinak kozpontjaban all-
nak. A mutatok mindegyike egy olyan ok-okozati lanc részét képezi, amely a pénziigyi teljesit-
mény javulasaban fejezédik ki. Ez természetesen nem véletlen, hiszen a pénziigyi teljesitmény a
miik6dési teljesitmény eredményeként keletkezik (MUSINSzKI-PAL, 2010).

4. A VAGYONI HELYZET ELEMZESERE ALKALMAS MUTATOSZAMOK

A vagyoni helyzet elemzésekor vizsgalhatjuk tobbek kozott:
— az eszk6zok és forrasok Osszetételét,
— avagyon valtozasat,
— az eszkozok és forrasok lejarati 6sszhangjat, illetve
— kiemelt mérlegtételek egymashoz valo viszonyat.
Az eszkodzok és forrasok Osszetételét adott tizleti évben megoszlasai viszonyszamokkal vizsgal-
hatjuk. A megoszlasi viszonyszam a sokasag egyes részeinek a sokasag egészéhez viszonyitott
aranyat fejezi ki, a részadatot viszonyitjuk az dsszesen adathoz. A mérleg hierarchikus tagolasa
(sor — csoport — fécsoport — mérlegf6osszeg) az alabbi mutatdszam-képzési lehetdségeket kinalja:
— mérlegfécsoport/mérlegféosszeg (példaul befektetett eszk6zok aranya: befektetett eszko-
zOk/mérlegfoosszeg, sajat toke aranya (tOkeerdsség): sajat toke/mérlegfoosszeg, kotele-
zettségek aranya: kotelezettségek/mérlegf6osszeg),
— mérlegcsoport/mérlegfoosszeg (példaul targyi eszkozok/mérlegfoosszeg, rovid lejarata
kotelezettségek/mérlegfodsszeg),
— mérlegsor/mérlegféosszeg (példaul anyagok/mérlegf6osszeg),
— mérlegcsoport/mérlegfécsoport (példaul targyi eszkozok/befektetett eszk6zok),
— mérlegsor/mérlegfécsoport (példaul aruk/forgdeszkdzok, szallitok/kotelezettségek),
— mérlegsor/mérlegcsoport (példaul aruk/készletek, szallitok/rovid lejarata kotelezettsé-
gek).
Ebben az esetben (is) természetesen iigyelni kell a szamlalo és a nevezd tartalmi 6sszhangjara.
Lehet példaul a szdmlaldban a tenyészallat (mérlegsor) €s a nevezdben a céltartalék (mérlegfo-
csoport), de egy ilyen mutaténak van gazdasagi tartalma?
Az eszkozok optimdlis struktirdjaként altalanosan elfogadhato értékek nincsenek. Az eszk6zok
Osszetételébdl kovetkeztetni lehet a vallalkozas stabilitdsara, rugalmassagéara vagy akar konkrét
tevékenységére is. Példaul a targyi eszkdzok nagy aranya altalaban magas fix koltséget okozhat
az értékcsokkenési leirds, a karbantartasi koltségek, finanszirozasi kiaddsok (kamatok) és az adok
(példaul sulyadd) miatt. Ezek a koltségek alacsony kapacitaskihasznéalas mellett nagy anyagi ter-
het és miiszaki-gazdasagi kockazatot rohatnak a vallalkozasra. A befektetett eszk6zok nagy ara-
nya rugalmatlannd, merevvé teheti a gazdalkodast. Vagy példaul a talzottan magas készletszint
sziikségtelen tOkelekotést jelenthet, folosleges raktarozasi koltségeket okozhat. Természetesen
arr6l sem szabad megfeledkezni, hogy a készletfelhalmozasnak lehetnek gazdasagossagi szem-
pontjai is, hiszen egy nagyobb mennyiségli megrendelés esetén kedvezdbb arak érhetdk el, illetve
a termelés hosszu atfutasi ideje is indokolhatja a magas készletallomanyt. A tarsasag tevékenysé-
gére is kovetkeztethetlink az eszk6zok szerkezetébdl, hiszen jellemzden egy termeldvallalatnal a
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befektetett eszkdzok nagyobb aranyt képviselnek az eszkdzokon beliil, mint egy kereskedelmi
cégnél, ahol viszont a forgdeszkdzok aranya a magasabb.

A forrasok aranya — amelyre hatast gyakorolhatnak makrogazdasagi (példaul a tékepiac fejlett-
sége, ado- €s csOdtorvények) €s vallalati tényezok (példaul eszkozszerkezet, tevékenység, valla-
lati méret, tulajdonosi szerkezet, ndvekedési lehetdség és tlizleti kockazat) — pedig a vallalkozas
tokeerdsségét, életképességét, idegentdke-fliggdségét mutatja (SZEMAN, 2008). A forrasoldal
szerkezetére vonatkozoan taldlkozhatunk ajanlasokkal (példaul 30-35% alatt kritikus a t6keerds-
ség, a kotelezettségek magas ardnya noveli a csdd veszElyét), de ezek csak altalaban igaz kijelen-
tések. Mint azt a tanulmany késdbbi részeiben majd lathatjuk, az adott egyedi beszamolo esetében
az ajanlas mechanikus kovetése mar félrevezetd kovetkeztetésekre is vezetheti a feleldtlen elem-
z0t.

A vagyon szerkezetére vonatkozd mutatészamok megitélése soran dsszevethetjiik a mutato-

szamokat ugyanazon vallalkozas el6z6 évi adataival, illetve 6sszehasonlithatjuk mas hasonl¢ te-
vékenységli vallalkozasok mutatoival.
A vagyon valtozasat, annak idébeli alakuldsat idoébeli 6sszehasonlitd (dinamikus) viszonyszam-
mal, azaz két idOpont adatanak hanyadosaval vizsgalhatjuk. Esetlinkben a mutatészam a bazis €s
targyév adatanak Gsszevetése, hiszen a beszamold mérlege két iddszak, az el6zd év és a targyév
adatait tartalmazza.

Fedezettség

Sajat téke
Addssagallomany

(Hatrasorolt és hosszu lejaratu
kotelezettségek)

Forgbeszk6zok Rovid lejaratu
kotelezettségek

Befektetett eszk6zok

Likviditas

4. abra: Az eszkozok és forrasok lejarati osszhangja
(Forras: Sajat szerkesztés)

Az eszkdz- és tOkestruktura megismerésén tul azt is megvizsgalhatjuk, hogy mennyiben illeszke-
dik a vagyon eredete annak megjelenési formaihoz. A lejarati 6sszhang elemzése soran felhasz-
naljuk azt, hogy a mérlegben az eszkozoket likviditasi, a forrdsokat lejarati sorrendben is szere-
peltethetjiik. Eltekintve a korrekcids tételektdl (céltartalékok, iddbeli elhatarolasok), 6sszevethet-
Jik a miikodést tartdsan szolgalo eszkdzoket (befektetett eszkozok) a tartdosan rendelkezésre allo
forrasokkal (sajat toke, hatrasorolt és hosszu lejarata kotelezettségek), illetve a rovid idén beliil
pénzzé tehetd eszkozoket (forgdeszkozok) a rovid 1idon beliil esedékes kotelezettségekkel (rovid
lejarata kotelezettségek) (Lasd 4. dbra).

A befektetett eszk6z0k fedezettsége (sajat toke/befektetett eszk6zok értéke) altalaban kedvezo,
ha 100% kozeli vagy afolotti, mivel ebben az esetben a tartos eszkdzoket tartds, lejarat nélkiili
forrassal finanszirozza a véallalkozés. Eléfordulhatnak azonban olyan iddszakok a vallalkozasok
¢letében, amikor jelentds beruhazasok megvalositasara keriil sor idegen forrasbol. Ekkor ajanlott
a mutatd szamlaldjanak bdvitése. Amennyiben a szamlaloban a tartos forrasokat vessziik figye-
lembe — fliggetlentil attol, hogy az lejaratos vagy lejarat nélkiili —, akkor a mutaté a kdvetkezo
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formaban irhaté fel: sajat toke+hatrasorolt kotelezettségek+hosszu lejarata kotelezettségek/be-
fektetett eszkdzok. Abban az esetben, ha a beruhazas finanszirozéséban jelentds szerepet jatszik
a fejlesztései tamogatés, akkor a szamviteli torvény eldirasait figyelembe véve indokolt a mutato
szamlalojat a passziv idobeli elhatarolasok kozott kimutatott halasztott bevételekkel is kibdviteni.
A rovid 1don beliil pénzzé tehetd eszkozok (forgoeszkozok) €s a révid 1don beliil esedékes kote-
lezettségek (rovid lejarata kotelezettségek) aranyaval, azaz a likviditassal a pénziigyi helyzet
elemzése soran térek ki.

A fentiek mellett képezhetiink mutatészamokat kiemelt, relevans tartalommal rendelkezé mér-
legtételek egymashoz viszonyitasaval is. A teljesség igénye nélkiil néhany példa. Az idegen toke
(jellemzden a kotelezettségek) €s a sajat toke aranya a pénziigyi kockazatra utal. A nagymértékii
eladdsodottsag magéban hordozza a kamatfizetés és a kiilso forrdsok megujitasanak kockazatat.
A sajat toke és a jegyzett tOke aranya a toke ndvekedésére vagy 100% alatti érték esetében a
tokevesztés mértékére mutat ra. A tOkemultiplikator, azaz a mérlegféosszeg és a sajat toke ha-
nyadosa (azaz a tOkeerdsség reciproka) altalanos jelentése, hogy egységnyi sajat tokével hany
egység eszkozallomanyt mozgat a vallalkozas.

5. A PENZUGYI HELYZET ELEMZESERE ALKALMAS MUTATOSZAMOK

A tarsasagok pénziigyi helyzete kiilonb6zé modszerekkel elemezhetd. Viszonyszamokkal, muta-
tokkal vizsgalhatjuk tobbek kozott:

— az addssagallomanyt, a hosszu lejaratu fizet6- és hitelképességet,

— arovid lejarata fizetoképességet, a likviditast,

— a forgasi sebességet, a futamidoket.

Az adossagallomany fogalma alatt az egy évet meghaladd hossz lejarath tartozdsokat, azaz pél-
daul a hatrasorolt és a hosszu lejaratu kotelezettségeket értem. Az elemzés egyrészt kiterjedhet a
tartosan rendelkezésre allo sajat és idegen forrasokra, masfeldl pedig foglalkozhatunk az adds-
sagszolgalat fedezettségével. A tartosan rendelkezésre allo forrasok esetében dsszevethetjiik:
— asajat forrast a tartdsan rendelkezésre allo forrasokkal (sajat toke/[sajat toketadossagal-
lomany]),
— az adossagallomanyt a tartéosan rendelkezésre allo forrasokkal (adossagallomany/[sajat
tOketadossagallomanyl]),
— a sajat forrast a tartosan rendelkezésre allo idegen forrasokkal (sajat toke/ addssagallo-
many).
A nagymértékben eladosodott tarsasagok esetében megnd a pénziigyi kockazatok bekovetkeze-
sének valoszinlisége. Az adossagallomany nagy mértéke vagy ardnya azonban nem feltétleniil
negativ jelenség, hiszen a tartosan bevont kiils6 forrassal elérhetd nyereség meghaladhatja az ide-
gen forrasok terheit. Mint arra a vagyoni helyzet vizsgalatanal mar kitértem, abban az esetben, ha
a beruhazas finanszirozasaban jelentds szerepet jatszik a fejlesztései tdimogatas, indokolt a muta-
toszam korrekcidja. A halasztott bevétel elobb-utobb bevételként fog megjelenni, és ezen keresz-
tiil beépiil az eredménybe, illetve beépiilhet a mérleg szerinti eredményen (majd az eredménytar-
talékon) keresztiil a sajat tokébe. Tehat a sajat toke értékét modosithatjuk a halasztott bevételként
elszamolt tAmogatasokkal.

Az addssagszolgalat fedezettségének vizsgélata soran az addssagszolgalatra fordithato pénz-
Osszeget vetjiik Ossze a hitelek, kdlcsondk éves torlesztorészletével és kamatkiadasaval. Elvileg
tobb mutatot is meghatarozhatunk:

— (adozott eredmény—+értékcsokkenési leiras)/adossagallomany éves torlesztorészlete,
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— (adozott eredmény+értékcsokkenési leirds+adossagallomany kamata)/(addssagallomany
éves torlesztorészletetkamata).

A mutato kifejezi, hogy a tevékenység eredménye (és az értékcsokkenés) milyen mértékben nyu;t
fedezetet az adott évi kamatkiadasokra €s a hitelek adott évi torlesztd részletére. Az addssagszol-
galati fedezeti mutaté meghatarozhat6 brutt6 és netté modon is. Az elsé esetben valamennyi ka-
matkiadast és adossagszolgalatot tartalmazza, azaz a rovid lejarata hitelekét is. A masodik esetben
csak az adossagallomanyt vessziik figyelembe. A fenti gondolatmenetnek minddssze egy szép-
séghibaja van. Ezek az adatok a pénziigyi kimutatasokban nem biztos, hogy elérhetdk.

A likviditasi mutatok azt jelzik, hogy a vallalat mennyire képes rovid lejaratu fizetési kotelezett-
ségeinek eleget tenni. A likviditas fenntartasa elengedhetetlen a tiléléshez. Ha a tarsasag képtelen
teljesiteni a szallitoival, a hitelezdivel, a dolgozodival €s az allammal szembeni kotelezettségeit,
akkor a cég léte keriil veszélybe. A vallalkozas fizetOképessége egyrészt fligg a tarsasag fizetési
kotelezettségeitdl, masrészt a cég vagyonanak pénzzé tehet0ségétol.

A fizetdképesség mérése vonatkozhat idépontra vagy idétartamra. A mérlegbdl szamitott lik-
viditasi mutatok statikusak, adott iddpontra vonatkoznak. A mérlegbdl — tekintettel arra, hogy a
forgdeszkozok egyes elemeinek pénzzé tehetdsége eltérd — tobbféle mutatd szamithato. A leg-
gyakrabban hasznalt likviditasi mutatd a forgdeszkzok és a rovid lejaratu kotelezettségek hanya-
dosa (likviditasi mutaté 1.). A mutatd azt fejezi ki, hogy a vallalkozas képes-e eleget tenni rovid
lejarati kotelezettségeinek. Ekkor azzal a feltételezéssel éliink, hogy a forgdeszkdzok mind-
egyike rovid id6n beliil értékesithetd, pénzzé tehetd, illetve a rovid lejaratt kotelezettségek — mi-
ként azt az elnevezésiik is sugallja — éven beliil esedékessé valnak. Kiindulva a magyar szamviteli
torvénybdl, az idébeli elhatarolasok tartalmazhatnak kovetelés €s kotelezettség jelleg tételeket.
Ezért néha célszerii lehet a forgoeszkozoket az aktiv idobeli elhataroldsokkal (vagy azok egy ré-
szével), a rovid lejarata kotelezettséget a passziv idobeli elhatarolasokkal (vagy azok egy részé-
vel) korrigalni. A mutatdt egyesek 1,82 értéknél, masok 1,3 értéknél mindsitik jonak. (Ez 6sz-
szefligg azzal is, hogy sok hitelintézet azzal a feltételezéssel €1, hogy a forgoeszkozok kb. fele a
fluktualé forgoeszkoz.) A mutato értéke természetesen fligg a vallalati sajatossagoktol, igy véle-
ményem szerint nem annyira a mutatd értéke, mintsem az értékben bekdvetkezett valtozasok fon-
tosak szamunkra. A likviditasi mutato jo viszonyitasi alap a fizet6képesség jelzésére, nem jo, ha
példaul az értéke latvanyosan romlik, vagy messze elmarad mas, hasonld profilu cégek mutatoi-
tol.

A forgbeszkozok elemeit érdemes tovabb vizsgalni. A szamlalé tartalmi sziikitésével jabb
mutatok képezhetdek:

— (forgoeszkozok—készletek)/rovid lejarata kotelezettségek (likviditasi mutato I1.),

— (forgoeszkozok—készletek—kovetelések)/rovid lejaratt kotelezettségek, vagy (értekpapi-
rok+pénzeszkozok)/rovid lejarata kotelezettségek (likviditasi mutato II1.),

— pénzeszkozok/rovid lejarata kotelezettségek (pénzhanyad).

A likviditds mésodik mutatdja arra ad valaszt, hogy a készletek nélkiili forgoeszkozok ele-
gend§ fedezetet nyujtanak-e a rovid lejarata kitelezettségekre. Erdemes foglalkozni az elsé és a
masodik mutato kiilonbségével is. Amennyiben nagy a két mutat6 értéke kozotti eltérés, akkor
célszerli megvizsgalni, hogy milyen a készletek forgasi sebessége, mennyire kdnnyen (vagy ép-
pen nehezen) teheték pénzzé a készletek.

A harmadik mutato értéke arrol tjékoztat, hogy a szinte azonnal pénzzé tehetd forgdeszkdzok
milyen ardnyban képesek fedezni a rovid lejarati kotelezettségeket. A II. és a III. likviditasi mu-
tatok kozotti kiilonbség a kovetelésbdl adodik. A két mutatdszam nagy eltérése esetén vizsgal-
hatjuk tobbek kozott a vevéallomany szerkezetét, a kovetelések megtériilésének lehetdségét.

A pénzhanyad a leglikvidebb eszk6z és a rovid lejaratu kotelezettségek viszonyat fejezi ki. Ezt a
mutatdt leginkabb hitelkérelmeknél hasznaljak.
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A fenti likviditasi mutatok statikusak, azaz célszerli azokat fenntartasokkal kezelni, hiszen a
folyamatos likviditasi helyzetrdl nem tajékoztatnak. Ezt a hidnyossagot oldhatja fel a dinamikus
likviditasi mutatd, ahol a szamléaloban a folyamatos miitkodésbdl szarmazo pénzeszkdzoket (pél-
daul miikédési cash flow vagy lizemi eredmény-+értékcsokkenési leirastkapott kamat és oszta-
1€k), a nevezdében pedig a rovid lejaratu kotelezettségek atlagos allomanyat szerepeltethetjiik. En-
nél a mutatonal a szamlalo a cash flow-kimutatashoz vagy az eredménykimutatashoz, a nevezd
pedig a mérleghez kapcsolddik. A dinamikus likviditasi mutato alapjan megbecsiilhetjiik, hogy
mennyi id6 alatt képes a vallalat rovid lejarata kotelezettségeit visszafizetni.

A forgasi sebesség mutatok azt jelzik, hogy milyen gazdasagosan hasznalja a cég az eszkozeit.
Az itt szamitott mutatokndl az eredménykimutatas és a mérleg adatait egyarant hasznaljuk.
Amennyiben nem allnak rendelkezésre részletesebb adatok, akkor a mérleg el6z6 évi és targyévi
adataibol szdmitunk szamtani atlagot, és ezzel jellemezziik az adott évet, mivel csak igy tudjuk
Osszehasonlitani a teljes tlizleti évet atfogd eredménykimutatas adataival.

A készletek forgasi sebessége meghatarozhato a készletek atlagos értéke és az egy napi érté-
kesités nettd arbevételének hanyadosaként. A mutatd arra ad valaszt, hogy milyen gyorsan tudja
a tarsasag készleteit értékesiteni. A mutatd tal alacsony értéke azonban arra is utalhat, hogy a
vallalkozas talsagosan kevés készletet tart raktaron, igy el kell viselnie a készlethidny kovet-
keztében felmertilt koltségeket is. A forgasi sebességet valamennyi készletfajtara lehet szami-
tani, sOt a készletek Osszességére tobb évre szamitott forgasi sebesség jobban értelmezhetd, ha
ismertek az egyes fontosabb készletfajtara (példaul aruk, anyagok) szamitott forgasi napok is. A
mutatok szamitdsa soran az arbevételt és a készletek értékét mindig azonos értékelési modszertan
szerint kell(ene) szamitasba venni, azaz példaul mind a bevételeket, mind a készleteket vagy be-
szerzEsi aron, vagy piaci aron kellene (példaul beszerzési dron) értékelniink.

A vevok atfutasi ideje ([atlagos vevoallomany—afa]/egy napi értékesités nettd arbevétele) meg-
adja, hogy mennyi id¢ telik el (napokban kifejezve) az értékesitéstdl a vevokovetelés pénziigyi
realizalasaig, vagy pontosabban megfogalmazva a vevok hany napi értékesités arbevételét kotik
le. A vevé atfutési idejére két tényezd hat. Egyrészt az, hogy a cég szerzddéseiben milyen fizetési
hatarid6t tudott kikdtni, illetve az, hogy milyen a vevok fizetési fegyelme. Fészabalyként a likvi-
ditas szempontjabol az a jo, ha az atfutasi id6 minél rovidebb.

A vevot azért kell korrigalni az 4faval, mert az arbevétel nem tartalmazza az afat, és igy biz-
tosithatd a szamlalo és a nevezd tartalmi 6sszhangja. Amennyiben az afa elkiilonitése nehezen
lenne megoldhat6, akkor e nélkiil is szamithatd a mutatd, azonban értéke felfele fog torzitani.
Torzitd hatastol akkor is kell tartani, ha valtozik az eltér6é afakulcsu kovetelések 0sszetétele.

A szamlalo és a nevezd tartalmi 6sszhangja azonban a fenti korrekcid utan sem lesz teljes, a
mutatdt tovabbi hatasok is torzithatjak. Vajon egyértelmiien kijelenthetd, hogy a szamviteli el-
szamolasokban a vevOvel szemben csak az értékesités nettd arbevétele, illetve az értékesités nettd
arbevételével szemben csak a vevOkovetelés allhat? Nem, hiszen példaul egy targyi eszkoz érté-
kesitése soran a vevokoveteléssel szemben nem az arbevétel, hanem az egyéb bevétel all; vagy
az arbevétellel szemben allhat készpénzes vasarlas esetén pénzeszkoz, de allhat kapcsolt vallal-
kozassal szembeni kovetelés is.

A szallitok atfutasi ideje ([atlagos szallitballomany—afa]/egy napi anyagjellegii raforditas) azt
mutatja, hogy a vallalkozas atlagosan hany nap mulva teljesiti szallitoival szembeni kotelezettsé-
geit. Ha a mutato értéke nd, akkor kevesebb forrasra van sziikség a vallalkozas finanszirozasahoz,
hiszen az eszkdzok egy részét a vallalat szallitoi finanszirozzak. A mutatot a vevok atfutasi ide-
jéhez hasonloan értelmezhet;jiik, beleértve a torzitasi lehetdségeket (afakorrekcid, szamlalo és ne-
vezd tartalmi Gsszhangja) is. A szamviteli elszdmolasokban az anyagjellegli raforditasokkal
szemben a szallitok mellett megjelenhet példaul a pénzeszkdz vagy a kapcsolt vallalkozéssal
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szembeni kotelezettség. A szallitd pedig kdzvetlentil (példaul igénybe vett szolgaltatas) vagy koz-
vetetten (példaul anyagkoltség) nemcsak az anyagjellegi raforditasokkal allithatd parba, hanem
a beruhazasokkal is. Ebben az esetben a mutatot a kovetkezé modon tudjuk felirni: ([atlagos szal-
litdallomany—afa]/[egy napi anyagjellegii raforditas+egy napi befektetett eszk6zok beszerzése)).
A befektetett eszkdz beszerzésének értékét a befektetési cash flow tartalmazza. (Eléfordulhat,
hogy az elemzd — talan nem ok nélkiil — szakmai szkepticizmussal viszonyul a kiegészitd mellék-
let részét képezo cash flow-kimutatdshoz. Ebben az esetben a befektetett eszk6zok beszerzését
ugy becsiilhetjiik meg, hogy a targyi eszk6zok €s az immateridlis javak zar6 és nyitoértékének
kiilonbségéhez hozzaadjuk az éves értékcsokkenést.)

6. A JOVEDELMEZOSEGI HELYZET ES A HATEKONYSAG ELEMZESERE ALKALMAS
MUTATOSZAMOK

A jovedelmezOségi helyzet elemzésekor vizsgalhatjuk tobbek kozott:
— abevételek, hozamok, koltségek, raforditasok és az eredmény Osszetételét,
— abevételek, hozamok, koltségek, raforditasok és az egyes eredménykategoriadk valtozasat,
— akiilonféle vetitési alapokon értelmezett jovedelmezdség alakulasat, illetve
— kiemelt eredménykimutatas (€s mérleg)-tételek egymashoz vald viszonyat.

A bevételek, hozamok, koltségek és raforditasok 0sszetételét az adott tizleti évben — miként azt a
vagyoni helyzet elemzésénél mar attekintettiik — megoszlasai viszonyszamokkal vizsgalhatjuk. A
magyar szabalyozas szerint kiilondsen az eredménykimutatas ,,B” valtozatanal kézenfekvd annak
a lehet6sége, hogy meghatarozzuk példaul a bevételek vagy a raforditasok szerkezetét. Kiszamit-
hatjuk tobbek kozott az értékesités nettod arbevételének ardnyat az dsszes bevételen beliil vagy az
anyagkoltség aranyat az anyagjellegli raforditasokon beliil. A fenti mutatoszamok megitélése so-
ran Osszevethetjiik a mutatészdmokat ugyanazon vallalkozas el6z6 évi adataival, illetve 6sszeha-
sonlithatjuk mas hasonld tevékenységii vallalkozasok mutatoival.

A bevételek, hozamok, koltségek, raforditasok és az egyes eredménykategoridk valtozasat ido-
beli dsszehasonlitdé (dinamikus) viszonyszamokkal, azaz két idépont adatainak hanyadosaival
vizsgalhatjuk. A mérleghez hasonl6an kézenfekvd a bazis és targyév adatanak dsszevetése, hiszen
a beszamol6 eredménykimutatasa két idészak, az el6z6 év €s a targyév adatait tartalmazza.

A jovedelmezdségi helyzet elemzése sordn az egyes eredménykategoridkat is viszonyithatjuk va-
lamilyen vetitési alaphoz. Az igy képzett jovedelmezdségi mutatok:
— tjékoztatnak az eredményesség valtozasarol,
— alapjan elemezhetjiik a j6vedelmezdség tendencidit,
— segitségével 0sszehasonlithatjuk vallalkozasunkat mas cégek adataival vagy az agazati
atlagokkal.
A jovedelmezOségi mutatok szamitasa soran figyelembe vehetd eredménykategoriak:
— értékesités bruttd eredménye (fedezeti 6sszeg), (csak forgalmi koltség eljarassal készitett
eredménykimutatas esetén)
— lzemi (lizleti) tevékenység eredménye,
— adozas eldtti eredmény,
— adozott eredmény,
— eredmény fobb piaconként, vevOnkeént.
Néhany jellemzd vetitési alap:
— az értékesités nettd arbevétele,
— abevételek (értékesités nettd arbevétele, egyéb bevételek, pénziigyi bevételek),
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— atoke (sajat toke, jegyzett toke),

— amérlegfOosszeg,

— az eszk0zok meghatarozott csoportja,

— abérkoltség,

— aszemélyi jellegli raforditasok,

— az atlaglétszam,

— az arbevétel fObb piaconként, vevonként.
(Természetesen szem el6tt kell tartanunk, hogy a szdmviteli beszamolot elemezve az emlitetett
eredménykategoridk és vetitési alapok nem mindegyike jelenik meg az eredménykimutatasban.)
A mutatészamok meghatarozasa soran — mint mar oly sokszor, most is — ligyelni kell arra, hogy
a szamlalo és a nevezo tartalmilag 6sszhangban legyen. Ne hasonlitsuk 6ssze példaul az iizemi
(lizleti) tevékenység eredményét az értékesités nettd arbevételével, ugyanis az arbevétel mellett
az egyeéb bevételek is hozzajarulnak az tizemi (iizleti) tevékenység eredményének alakulasahoz.

1. tablazat
Bevétel aranyos jovedelmezdségi mutatok

Eredménykategoria Vetitési alap
Ertékesités brutté eredménye Ertékesités nettd arbevétele
(Fedezeti 6sszeg)
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye Ertékesités nettd arbevételetegyéb bevételek
Adodzas eldtti eredmény Bevételek (értékesités nettd arbevétele+egyéb be-
vételek+pénziigyi bevételek)
Adozott eredmény Bevételek

(Forras: Sajat szerkesztés)

A bevételaranyos nyereségmutatok koziil az egyik legfontosabb a bruttd jovedelmezdség vagy
mas néven a fedezeti hanyad. A fedezeti 6sszeg az arbevétel és a valtozo koltségek kiilonbozete.
A fedezeti hanyad a fedezeti 0sszeg €s az arbevétel hdnyadosa. A pénziigyi szamvitel azonban
nem csoportositja a koltségeket a termelés volumenével valé kapcsolat alapjan. A fokonyvben €s
ennélfogva a pénziigyi kimutatdsokban sem taldlhatunk valtoz6 és allando koltségeket (VO.
MusiINszKl, 2013). Vannak természetesen modszerek, ajanlasok a szamvitel altal kimutatott kolt-
ségek fix és valtozo elemekre bontasara (lasd példaul ILLES, 1997; HORNGREN-DATAR—FOSTER,
2006). A legegyszerlibb €s egyben legdurvabb megoldas az, ha a kozvetlen koltségeket valtozo-
nak, a kozvetett koltségeket allandonak tekintjiik. Ez azonban csak akkor jarhato ut, ha a vallal-
kozés az eredménykimutatasat forgalmikdltség-eljarassal késziti. A fedezeti hanyad a termékér-
tékesités vagy szolgaltatasnyuijtas jovedelmezéségét méri. Arnyaltabb képet kapnank a cégrél, ha
ezt a mutatot termékenként vagy fobb piacok szerint hatdroznank meg, de az ehhez sziikséges
adatokat a beszdmoldban nem kdotelezé megadni.

A bevételaranyos iizemi eredményt nett6 jovedelmezOségnek is nevezik, és azt jelzi, hogy a
vallalkozéas miikddése, a vallalkozas alaptevékenysége mennyire jovedelmezd. Arrol is tajékoztat
a mutato, hogy van-e fedezet a jovedelembdl a hitelezOknek (pénziigyi miiveletek), az allamnak
(adod) és a tulajdonosoknak (osztalék) szant 6sszegre. Amennyiben kicsi a kiillonbség a brutto és
a nettd jovedelmezdség kozott, akkor a kozvetett (tobbnyire fix) koltségek aranya jellemzden
csekély, azaz a tarsasag az értékesitési volumen valtoztatdsaval nagymértékben képes jovedelme-
z0sége befolyasolasara.

A bevételaranyos addzas el6tti eredmény mutatobol arra is kovetkeztethetiink, hogy a pénz-
ligyl tranzakciok miként hatottak a vallalkozas jovedelmezdségére. A hanyados a miikodési €s
finanszirozasi dontések hatasat egyarant mutatja. Az (ar)bevétel-aranyos addzas el6tti eredmény
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¢s az (ar)bevétel-aranyos lizemi eredmény kozotti kiilonbség két f6 oka a kamatbevételek/kamat-
kiadasok és a kapott osztalék. (Hektikus devizadrfolyam-mozgas idején harmadik ok az arfolyam-
nyereség/arfolyamveszteség lehet.)

A bevételaranyos addzott eredménymutatd annyiban kiilonbozik az el6z6tol, hogy itt mar sze-
repel az adofizetés hatasa is, azaz az allammal val6 kapcsolat miként hat a vallalkozas jovedel-
mezdsegére.

A tokearanyos jovedelmezdségi mutatok meghatarozasakor az eredményt viszonyitjuk a toké-
hez, jellemzden a sajat tokéhez vagy a jegyzett tokéhez. A nemzetkdzi gyakorlatban elterjedt
tokearanyos jovedelmezdség mutatd a Return on Equity vagy betliszoval a ROE. A ROE szam-
szerlisitése soran nem egyértelmil, hogy mit is tekintsiink returnnek a magyar szamviteli torvény-
ben meghatarozott eredménykategoriak koziil. Meghatarozhatjuk a mutatét az tizemi (lizleti) te-
vékenység eredménye/sajat toke, de példaul az adozott eredmény/sajat toke formaban is.

Az eszkOzaranyos jovedelmezdségi mutatok esetében valamilyen eredménykategoriat viszo-
nyitunk az eszkdzok meghatarozott csoportjahoz, vagy a mérlegfodsszeghez. A nemzetkozi gya-
korlatban elterjedt ROA (Return on Assets) mutat6 egyik lehetséges meghatarozasa a kovetkez6:
adozott eredmény/mérlegféosszeg. A mutatd szamitasanal elfogadhatd, ha a nevezdben csak a
befektetett eszk6zok vagy a miikodo téke (0sszes eszkdz—kotelezettségek) szerepel; illetve elfo-
gadhato, ha a szamlaloban mas eredménykategoriat szerepeltetiink. Ez a mutat6 azt jelzi, hogy a
vallalat mennyire eredményesen hasznalja a rendelkezésére all6 eszkdzallomanyt. Megmutatja,
hogy a vallalat teljes eszkdzallomanya atlagosan milyen hozamot biztositott. A mutato a tulaj-
donosok ¢és a hitelez6k mellett a menedzsment szamara is fontos lehet. Valamennyi fél szamara
ugyanis az a megnyugtato, ha a ROA magasabb, mint a felvett hitelek atlagos kamatlaba (Bo-
ZSIK—SUVEGES—SZEMAN, 2013).

Az egyik legelterjedtebb jovedelmezdségi mutatdszam — a DuPont Company maig hato Gjitasa
— a befektetett toke hozamanak mércéje, a ROI (Return on Investment) és a hozza kapcsolodo
mutatészamrendszer kidolgozasa volt. Pierre du Pont ugy vélte, hogy a korabbi arbevétel és kolt-
ségaranyos jovedelmezdségi mutatok nem alkalmasak a véllalat eredményességének megitélé-
sére. A beruhazasi dontések tamogatasara kifejlesztett mutatdoszam a netté eredmény és a nettd
eszkozérték hanyadosaként hatdrozhaté meg. Vannak ajanldsok arra (ANTHONY—GOVINDARA-
JAN, 2009), hogy mit tekintsiink returnnek (példaul tizemi eredmény vagy adozott eredmény) €s
mit investmentnek (befektetett eszk6zok vagy befektetett eszkozok+forgdeszkdzok meghataro-
zott elemei), de alapvetden a két kategoria tartalommal valo feltoltése a vallalat szuverén dontése
(MusiINszkl, 2012).

Gazdasagossag alatt az eredmény ¢és a raforditas vagy mas szavakkal a hozam és a felhasznalt
er6forras viszonyat értjiik. Gazdasagosabb a tevékenység, ha az eredményt kisebb raforditassal
érjiik el, vagy adott raforditassal nagyobb eredményt ériink el. A hatékonysag az eréforrasok fel-
hasznaldsanak gazdasagossaga. Altaldnos képlete:

— hozam/felhasznalt er6forrés, vagy

— felhasznalt er6forras/hozam.
A hatékonysagi mutatok szamitasa sordn figyelembe veheté hozamkategoridk példaul:

— a bruttd termelési érték,

— az anyagmentes termelési érték,

— anetto termelési érték,

— ahozzaadott érték,

— az értékesités nettd arbevétele (fébb piaconként).
A brutto termelési érték az adott id6szak hozamértéke. Szamszertisitésére tobb eljaras is ismert.
Amennyiben egyediili informacioforrasnak az éves beszamolot tekintjiik, akkor a bruttd termelési
érték meghatarozasa az alabbi modon torténik:
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Ertékesités netté arbevétele

Eladott (kozvetitett) szolgaltatasok értéke

- Eladott aruk beszerzési értéke

Aktivalt sajat teljesitmények értéke

Sajat eloallitasu eszk6zok aktivalt értéke

Sajat termelésti készletek allomanyvaltozasa

Brutt6 termelési érték (1-2—3+4)

A brutto termelési értékbol kiindulva meghatarozhaté az anyagmentes €s a nettd termelési érték
IS.

Nooak~own e
Ho+

5 Bruttd termelési érték (1-2-3+4)
6. — Anyagkoltség, igénybe vett szolgaltatasok, egyéb szolgaltatasok
7. Anyagmentes termelési érték (5-6)
8. - Ertékcsokkenési leiras
9. Netto termelési érték (7-8)
A hozzaadott érték a bruttd hazai termék (GDP) vallalkozasszintii megfeleldje.
1 Személyi jellegli raforditasok

2. + Ertékcesokkenési leiras
3. + Adozas elodtti eredmény (vagy mas eredménykategoria)
4, Hozzaadott érték (1+2+3)

A hatékonysagi mutatok szamitdsa soran figyelembe vehetd néhany jellemzé eréforras:

— az Osszes termelési koltség,

— az atlaglétszdm,

— abérkoltség,

— aszemélyi jellegli raforditasok,

— atermelésben lekotott targyi eszkozok atlagos netto értéke,

— atermelésben lekotott készletek atlagos értéke,

— alekotott eszkozok atlagos netto értéke,

— atoke (sajat toke, jegyzett toke).

A hatékonysagot komplex jellege miatt nem lehet egyetlen mutatoszammal mérni. A fentiek alap-
jan meghatarozhatunk:

— ¢élémunka-hatékonysagi mutatokat (példaul 1 fore jutd hozzaadott érték),

— bérhatékonysagot (példaul nettd termelési érték/bérkoltseg),

— eszkozhatékonysagi mutatokat (példaul nettd termelési érték/targyi eszkozok atlagos
netto értéke),

— tdékehatékonysagi mutatokat (példaul bruttd termelési érték/sajat téke).

Hatékonysagi mutatoként értelmezhetjiik tovabba:

— akoltségszintet ([termelési] koltségek/bruttd termelési érték),

— akoltséghanyadokat (koltségnem/bruttd termelési érték), ezen beliil példaul az anyagha-
nyadot (anyagkoltség/bruttd termelési érték) vagy a bérhanyadot (bérkoltség/brutto ter-
melési érték).

A hatékonysag — a jovedelmezdséggel ellentétben — nemcsak pénzértékben, hanem naturalis
mértekegységben is mérhetd. Az Osszvallalati hatékonysag mellett a résztevékenységek haté-
konysaga is vizsgalhato, de az ehhez sziikséges adatok méar nem allnak rendelkezésre a vallalko-
zasok pénziigyi kimutatasaiban (BOCSKEI, 2013).
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7. ESETTANULMANYOK — A HANYADOSELEMZES ALAPJAI ES BUKTATOI

Ahény beszamol6, annyiféle korrekcios lehetdség. A lehetséges korrekcidkat szemléltetendd, te-
kintsiink at két példat!

Az egyik tarsasag f0 tevékenységi kore a helyi kozosségi kozlekedés miikddtetése, fenntartasa
¢s fejlesztése. A szolgaltatast autobusz €s villamos jarmuvekkel latja el. A vizsgalt idészakban
mar zajlott a kotottpalyas kozlekedés mintegy 37 millidrd forintra becsiilt fejlesztése. A fejlesztés
a Kozlekedési Operativ program keretén beliil 33,7 milliard forint timogatassal valosul meg. (A
fejlesztés eldtt a tarsasag vagyona nem érte el az 5 milliard forintot.) A 2. tdbldzatban azokat a
mutatdkat foglaltam 6ssze, amelyek tartalmara kiilondsen nagy hatast gyakorolt a projekt.

2. tdblazat
A tomegkdzlekedési vallalat kiemelt mutatoi

Sorszam | A mutat6 tartalma El6z6 év | Targyév
1. sajat toke/mérlegfoosszeg 14,01% 12,32%
2. kotelezettségek/mérlegfoosszeg 57,71% 28,59%
3. passziv idobeli elhatarolasok/mérlegf60sszeg 28,16% 59,06%
4, beruhdzasok, felujitdsok/mérlegf6osszeq 43.37% 56,78%
5. halasztott bevételek/mérlegf6osszeg 27,44% 58,42%
6. sajat tOke/befektetett eszkozok 14,97% 12,77%
7. (sajat téke+hatrasorolt kotelezettségek+hossza lejaratt | 24,93% 17,31%

kotelezettségek)/befektetett eszkdzok
8. (sajat téke+hatrasorolt kotelezettségek+hossza lejarat | 54,26% 77,88%
kotelezettségek+halasztott bevételek)/
befektetett eszk6z6k
9. sajat toke/(sajat toke+hatrasorolt kotelezettségek+hosz- | 60,05% 73,77%
szl lejarath kotelezettségek)
10. (hatrasorolt kotelezettségek-+hosszu lejarata 39,95% 26,23%
kotelezettségek)/(sajat  toke+hatrasorolt kotelezettsé-
gek+
hosszu lejarata kotelezettségek)
11. forgbeszkozok/rovid lejarata kotelezettségek 0,12 0,14
12. szallitok/1 napi anyagjellegti raforditas 528,98 326,24
nap nap
13. értékesités nettod arbevétele/0sszes bevétel 78,16% 80,63%
14. egyeb bevételek/0sszes bevétel 21,78% 19,27%

(Forras: A tarsasag mérlege és eredménykimutatasa — lasd 1. melléklet — alapjan sajat szerkesztés)

Az 1. mutat6 alapjan —a mutaté altalanos jelentésére alapozva — azt mondhatnank, hogy a tarsasag
tokeerdssége alacsony, nem éri el a kritikusnak tekintett 30-35%-ot. A 2. mutaté — amelyik az
eladosodottsaga fokara utal — ugyanakkor 58%-ro1 29%-ra csokkent. Ez alapjan pedig azt kellene
mondanunk, hogy a tarsasag eladdsodottsaga csokkent. (Erre utal a 9. és a 10. mutat6 is.) Hogyan
lehet egy tarsasag egyszerre tOkeszegény ¢és nem eladosodott? A megoldas a beruhdzasban és
annak finanszirozésédban van. A beruhazas tobb mint 89%-ban tdmogatasbol valosul meg. Az
eddig folyositott tamogatast a szamviteli eldirasoknak megfelelden a cég elhatarolta, és kimutatta
azt a halasztott bevételek kozott. Ebbdl adodoan a megndvekedett mérlegfédsszeg egyre nagyobb
hanyadat teszi ki a passziv iddbeli elhatarolas (3. és 5. mutato), és egyre kisebb a sajat toke €s a
kotelezettségek részaranya.
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Latszolag alacsony a befektetett eszk6zok fedezettsége is (6. és 7. mutatd). A fedezettségi mutatot
korrigalva (8. mutatd) azonban mar kedvezdbb képet kapunk. Raadasul egy jabb torzitd tényezot
is figyelembe kell venniink. Ez pedig a beruhdzas miatt felduzzadt szallitéi dllomany. (Az el6z6
¢év eldtti évben a szallitéallomany 216 millié forint volt, és ez ndvekedett tobb milliard forintra.)
A befektetett eszkdzokre, igy a targyi eszkozokre is a hosszu lejarata forrasok mellett tehat a
beruhazasi szallitok jelentik a fedezetet.

A beruhazas miatt megndvekedett szallitoi kotelezettségek a fedezettség mellett tovabbi mu-
tatok (11. és 12. mutatd) értékére is jelentds hatast gyakoroltak. Elsd ranézésre katasztrofalis a
tarsasag fizetoképessége. A likviditds messze elmarad az olykor ajanlott 1,3 értéktdl, a szallitok
atfutasi ideje pedig tobb szaz nap. (A 12. mutatd szamszeriisitése soran a szallitdallomanybol nem
emeltem ki az afat.) Azonban az egyedi nagy volumen projekt miatt a likviditasra vonatkozdan
egyik mutatobol sem vonhatunk le messzemend kovetkeztetéseket. A szallitoi tartozadsok ugyanis
arovid idon beliil esedékes kotelezettségek kdzott szerepelnek, mig a beruhazas érdekében tortént
beszerzések a tartdsan hasznalando eszk6zok kozott jelennek meg.

A 13. és 14. mutatokban a tomegkdzlekedési tevékenység sajatossaga ragadhatdo meg. A mu-
tatok azt sugalljak, hogy a bevételek mindossze 80%-a szarmazik az alaptevékenységbol. Meg-
ismerve azonban a tevékenységhez kapcsolddo jogi, politikai kdrnyezetet, azt mondhatjuk, hogy
a helyi kozosségi kozlekedés bevételei két fo forrasbol szarmaznak. Kozvetleniil a fogyasztoktol
¢és a (nem fejlesztési célu) tamogatasokbol. Ez a szamvitel nyelvére forditva azt jelenti, hogy az
alaptevékenység bevételei az értékesités nettd arbevételei és az egyéb bevételek kozott jelennek
meg.

A masik tarsasag 2003-ban kezdte meg miikddését, 100%-ban német tulajdonban van. A cég {6
profilja jarmiivillamossagi, elektronikai késziilékek gyartasa. Konyveit euroban vezeti. A 3. tab-
lazatban azokat a mutatdkat tiintettem fel, amelyek a cég lednyvallalati statusza miatt sajatos je-
lentéstartalommal birnak.

3. tablazat
A jarmuvillamossagi €s elektronikai vallalat kiemelt mutatoi
Sorszam | A mutaté tartalma El6z6 év | Targyév
1. sajat toke/mérlegfoosszeg 26,20% 28,27%
2. kotelezettségek/mérlegfOdsszeg 67,71% 66,21%
3. jegyzett tOke/mérlegfoosszeg 0,76% 0,69%
4 kovetelések kapcsolt vallalkozassal szemben/ mérlegfo-
Osszeg 31,83% 28,52%
5. rovid lejarata kotelezettségek kapcsolt vallalkozassal
szemben/mérlegf60sszeg 56,27% 51,49%
6. sajat tOke/befektetett eszk6zok 51,04% 58,26%
7. sajat toke/(sajat téke+hatrasorolt kotelezettségek+hosz-
szl lejarati kotelezettségek) 100,00% | 100,00%
8. forgdeszk6zok/rovid lejarata kotelezettségek 0,72 0,78
0. pénzeszkozok/rovid lejaratu kotelezettségek 0,0026 0,0039
10. vevok/1 napi értékesités netto arbevétele 1,06 nap 0,87 nap
11. szallitok/1 napi anyagjellegii raforditas 14,66 nap | 17,70 nap

(Forras: A tarsasag mérlege és eredménykimutatasa — lasd 2. melléklet — alapjan sajat szerkesztés)

A tarsasag ledanyvallalat, ami a szamviteli elszamolasok szempontjabol azt jelenti, hogy fosza-
balyként a cégcsoporton beliili értékesitések nem a Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol
(vevok) mérlegsoron, hanem a Kdvetelések kapcsolt vallalkozassal szemben mérlegsoron beliil
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jelenik meg. A beszerzések pedig a Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitok)
mérlegsor helyett a Rovid lejaratu kotelezettségek kapcsolt vallalkozédssal szemben soron szere-
pelnek. (Erre utal a 4. €s 5. mutato is.)

A cég tokeerdssége alacsonynak tlinik (1. mutatd), nagy a kotelezettségek aranya (2. mutato).
Ezt talan kritikusnak is tekinthetnénk, de a kotelezettségek tobbsége kapcsolt vallalkozasokkal
szemben all fenn (5. mutato).

Alacsony a befektetett eszkdzok fedezettsége is (6. mutatd). Mind az alacsony tokeerdsség,
mind az alacsony fedezettség arra vezethetd vissza, hogy a vallalat hosszu tavu fejlesztéseit olyan
finanszirozésai formakkal oldotta meg a cégcsoport, hogy azok jelentds részét nem a hosszu le-
jaratu kotelezettségek kozott vagy a sajat tokében, hanem a rovid lejarata kotelezettségek kozott
kellett elszamolni. (A kiegészitd melléklet adatai szerint a targyév végére a cégcsoporton beliil
felvett hitelallomanya elérte a 120 milli6 eurot, azaz a vagyon tobb mint 40%-4t.) Ennek a finan-
szirozasi technikanak mintegy ,,mellékterméke” egyrészt az, hogy a jegyzett toke nem éri el a
mérlegfédsszeg 1%-at (3. mutatd). Masrészt erre vezethetd vissza a likviditasi mutatok (8. és 9.
mutatd) értéke. A forgdeszkozokkel szemben megjelennek olyan rovid lejarata kotelezettségek
kozott kimutatott tételek, amelyek elsddleges funkcidja a mitkddés hosszu tavia finanszirozasa.

A cégcesoporton beliili finanszirozasi szinergidk kihasznéalaséara szolgal a cash pool. Erre ve-
zethetd vissza, hogy a tarsasag pénzeszkozallomanya a vagyon 2-3 ezrelékét teszi ki, és ennek
kovetkeztében alacsony a pénzhdnyad (9. mutato).

A tarsasag elsdsorban cégcsoporton belill kereskedik. Cégcesoporton beliil vasarol és értékesit.
Ebbdl kovetkezden a vevok (10. mutatd) és a szallitok (11. mutatd) atfutdsi ideje torzit. (A 10. és
11. mutatd szamszertisitése soran nem emeltem ki az afat.) A mutatok szdmlaloiban szerepld té-
telek csak a beszerzések és az értékesitések toredékét fedik le, ugyanis a cég f0bb partnereivel
szembeni tételek nem a vevok vagy a szallitok kozott, hanem a kapcesolt vallalkozasok kdzott
jelennek meg.
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1. melléklet
A tomegkdzlekedési vallalat mérlege és eredménykimutatasa

Adatok E Ft-ban

SSZ(:,‘; A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
1. A. Befektetett eszkozok 10778 486 | 16 466 078
2. I. IMMATERIALIS JAVAK 162 096 113 886
3. 1. Alapitas-atszervezés aktivalt értéke 17 546 11 493
5. 3. Vagyoni értékii jogok 95718 70 766
6. 4. Szellemi termékek 48 832 31627
10. Il. TARGYIESZKOZOK 10 615 760 | 16 351 562
11. 1. Ingatlanok és a kapcsolodo vagyoni értékii jogok 962 462| 4651854
12. 2. Miiszaki berendezések, gépek, jarmiivek 2170171| 1913229
13. 3. Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 114949 94 767
15. 5. Beruhazasok, felujitasok 4996 503| 9691688
16. 6. Beruhazasokra adott elélegek 2371675 24
18. | lll. BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 630 630
21. 3. Egyéb tartés részesedés 630 630
27. B. Forgoeszkozok 676 496 598 426
28. | I. KESZLETEK 138138| 146584
29. 1. Anyagok 138 069 146 340
33. | 5. Aruk 69 244
35. . KOVETELESEK 330410 425 821
36. 1. Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol (vevok) 64 806 65 244
37. 2. Kovetelések kapcsolt vallalkozassal szemben 63 322 59 973
40. 5. Egyéb kovetelések 202 282 300 604
43. | lll. ERTEKPAPIROK 0 0
49. | IV. PENZESZKOZOK 207 948 26 021
50. 1. Pénztar, csekkek 7249 4 953
51. 2. Bankbetétek 200 699 21068
52. C. Aktiv idébeli elhatarolasok 65 231 5 050
53. 1. Bevételek aktiv idobeli elhatarolasa 52 692 0
54. 2. Koltségek, raforditasok aktiv idobeli elhatarolasa 12 539 5050
56. Eszko6zok 6sszesen 11520213 | 17 069 554
57. D. Sajat toke 1613635| 2103138
58. I. JEGYZETT TOKE 2898870| 2898870
60. II. JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE (=) -868 575 0
61. | lll. TOKETARTALEK 945853 | 945 853
62. | IV. EREDMENYTARTALEK -1190120| -1385193
63. V. LEKOTOTT TARTALEK 28 733 22 680
67. | VIl. MERLEG SZERINTI EREDMENY -201126| 379072
68. E. | Céltartalékok 7169 6071
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70. 2. | Céltartalék a jovobeni koltségekre 7169 6071
72. F. Kotelezettségek : 6 655 663 | 4879847
73. || HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK 0 0
77. | 1. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 1073 387 747 901
81. 4. Beruhazasi és fejlesztési hitelek 1039 745 719 823
85. 8. Egyéb hosszu lejaratu kotelezettségek 33 642 28 078
86. | 1. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 5582 276 4 131 946
89. | 2. Rovid lejaratu hitelek 1115830 1112928
90. 3. Vevoktol kapott eldlegek 1662 767
91. 4. Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitok) | 3945892 | 2 426 015
Rovid lejaratu kotelezettségek kapcsolt vallalkozassal

93. 6. szemben 35 966 43 813
05, 8. Egyéb rovid lejarata kotelezettségek 482 926 548 423
08. G. Passzividdbeli elhatarolasok 3243 746 | 10 080 498
99, 1. Bevételek passziv iddbeli elhatarolasa 5913 12 310
100. 2 Koltségek, raforditasok passziv id6beli elhatarolasa 76 509 95 993
101. | 3. Halasztott bevételek 3161324| 9972195
102. Forrasok dsszesen 11 520 213 | 17 069 554
Adatok E Ft-ban

SSZS,‘:;] A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
1. 1. Belfoldi értékesités netto arbevétele 5026580| 5018920
3. I.  Ertékesités nett6 arbevétele (01+02) 5026580| 5018 920
5. 4. Sajat el6allitast eszk6zok aktivalt értéke 244 164 174 141
6. 1. Aktivalt sajat teljesitmények értéke (£03+04) 244 164 174 141
7. I11. Egyéb bevételek 1400637 1199 328
8. ebbdl: visszairt értékvesztés 5363 3 386
9. 5.  Anyagkoltség 2044 716| 2170885
10. 6. Igénybe vett szolgaltatasok értéke 443 430 324 540
11. 7. Egyéb szolgaltatasok értéke 56 227 51525
12. 8.  Eladott aruk beszerzési értéke 159 610 101 015
13. 9. Eladott (kbzvetitett) szolgaltatasok értéke 18 727 66 249
14. IV. Anyagjellegii raforditasok (05+06+07+08+09) 2722710 2714214
15. 10. Bérkoltség 2162869| 2078920
16. 11. Személyi jellegii egyéb kifizetések 402 001 428 317
17. 12. Bérjarulékok 727 689 741 625
18. V. Személyi jellegii raforditasok (10+11+12) 3292559 | 3248 862
19. VI. Ertékesokkenési leiras 634 554 577 508
20. | VII. Egyéb riforditisok 62 905 63 024
21. ebbol: értékvesztés 24 244 1168

22. | A {)ZEMI (UZLETI) TEVEKENYSEG EREDMENYE

(I£HII-1V-V=-VI-VII) 41347 -211219
23. 13. Kapott (jaro) osztalék és részesedés 0 1680
29. 16. ‘ Egyéb kapott (jard) kamatok és kamatjellegii bevételek 1395 820
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31. 17. | Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei 0 18
33. | VIII. Pénziigyi miiveletek bevételei (13+14+15+16+17) 1395 2518
36. 19. Fizetendd kamatok és kamatjellegii raforditasok 161 666 173 916
39. 21. Pénziigyi miiveletek egyéb raforditasai 0 22
41, IX. Pénziigyi miiveletek raforditasai (18+19+20+21) 161 666 173 938
42, B. PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE (VIII-I1X)| -160271| -171420
43, C. SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY (+A+B)| -201618| —382639
44, | X. Rendkiviili bevételek 2 413 3567
45, XI. Rendkiviili raforditasok 1921 0
46. D. RENDKIiVULI EREDMENY (X-XI) 492 3567
47. E. ADOZAS ELOTTI EREDMENY (+CxD) —201126| -379072
48. | XIl. Addfizetési kotelezettség 0 0
49. F. ADOZOTT EREDMENY (xE-XII) —201126| -379072
52. G. MERLEG SZERINTI EREDMENY (+F+22-23) —-201126| -379072
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2. melléklet

A jarmiivillamossagi és elektronikai vallalat mérlege és eredménykimutatdsa

Adatok EUR-ban

SSZ(;:I-] A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
1. A. Befektetett eszkozok 135 854 145|140 592 664
2. I. IMMATERIALIS JAVAK 284 640 224 483
6. 4 Szellemi termékek 284 640 224 483
10. | Il. TARGYIESZKOZOK 135569 505 | 140 368 181
11. | 1. Ingatlanok és a kapcsolddo vagyoni értékii jogok 27596 664 | 27 765174
12. | 2. Miszaki berendezések, gépek, jarmiivek 37762721 | 46 888 824
13. | 3. Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 46 454 720| 52 150 684
15. | 5. Beruhazasok, felujitasok 20042 205| 10 887 485
16. | 6. Beruhazasokra adott elélegek 3713195 2676014
18. | lll. BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 0 0
27. | B. Forgoeszkozok 128 715 400|149 008 678
28. | |I. KESZLETEK 30184 142 | 47891703
29. | 1. Anyagok 21 466 955| 33 840 167
30. | 2. Befejezetlen termelés és félkész termékek 4729938 8410079
32. | 4. Késztermékek 3405327 3951012
33. | 5. Aruk 492 035| 1690445
34. | 6. Készletekre adott eldlegek 89 887 0
35. | Il. KOVETELESEK 98 064 288 | 100 376 000
36. . Kovetelések aruszallitasbdl és szolgaltatasbol (vevok) 1805185| 1804457
37. | 2. Kovetelések kapcsolt vallalkozassal szemben 84 208 210| 82 635 046
40. | 5. Egyéb kovetelések 12 050 893 | 15936 497
43. | lll. ERTEKPAPIROK 0 0
49. | IV. PENZESZKOZOK 466 970 740 975
51. | 2. Bankbetétek 466 970 740 975
52. | C. Aktiv idébeli elhatarolasok 26 363 179 391
54. | 2. Koltségek, raforditasok aktiv idébeli elhatarolasa 26 363 179 391
56. Eszko6zok 6sszesen 264 595 908 | 289 780 733
57. | D. Sajat toke 69 336 599 | 81908 315
58. I. JEGYZETT TOKE 2006896| 2006896
61. | 1ll. TOKETARTALEK 45 966 000 | 45 966 000
62. | IV. EREDMENYTARTALEK 8 699 483 | 21 363 704
67. | VII. MERLEG SZERINTI EREDMENY 12 664 220| 12571715
68. | E. Céltartalékok 100 000 30 000
70. | 2. Céltartalék a jovobeni koltségekre 100 000 30 000
72. | F. Kotelezettségek : 179 154 555|191 858 676
73. |. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK 0 0
77. | 11. |HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0 0
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ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

86. | Il 179 154 555 | 191 858 676
91. | 4. Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitok) | 21 833 479| 32 774 224
Rovid lejarata kotelezettségek kapcesolt vallalkozassal

93. | 6. szemben 148 883 699 | 149 206 977
05. | 8. Egyéb rovid lejarata kotelezettségek 8437377 9877475
08. | G. Passzividdbeli elhataroliasok 16 004 754 | 15983 742
100. | 2. Koltségek, raforditasok passziv idobeli elhatarolasa 10959579| 6695586
101. | 3. Halasztott bevetelek 5045175| 9288 156
102. Forrasok sszesen 264 595 908 | 289 780 733
Adatok EUR-ban

SSZC;; A tétel megnevezése El6zo év Targyév
1. 1. Belfoldi értékesités nettd arbevétele 1749082| 2551684
2. 2.  Exportértékesités netto arbevétele 617 766 317 | 757 729 486
3. I.  Ertékesités nett6 arbevétele (01+02) 619 515 399 | 760 281 170
4. 3.  Sajat termelésii készletek allomanyvaltozasa + 433630| 4225827
5. 4. Sajat el6allitast eszk6zok aktivalt értéke 68 652 5497
6. 1. Aktivalt sajat teljesitmények értéke (£03+04) 502282 | 4231324
7. I11.  Egyéb bevételek 6241813 4141786
8. ebbdl: visszairt értékvesztés 1610311 2973421
9. 5.  Anyagkoltség 469 106 528 | 580 846 582
10. 6. Igénybe vett szolgaltatasok értéke 73063 124 | 89 267 941
11. 7.  Egyéb szolgaltatasok értéke 213 628 276 426
12. 8.  Eladott aruk beszerzési értéke 1218104 | 5441068
14. 1V. Anyagjellegii raforditasok (05+06+07+08+09) 543 601 384 | 675 832 017
15. 10. Bérkoltség 24 662 091 | 26 872536
16. 11. Személyi jellegli egyéb kifizetések 2925953 3113992
17. 12. Bérjarulékok 7003872 8067984
18. V. Személyi jellegii raforditasok (10+11+12) 34591916 | 38054512
19. | VL. Ertékcsokkenési leiras 17499 713 | 22803 413
20. | VII. Egyéb raforditasok 14 296 509 | 15933 015
21. ebbdl: értékvesztés 2973840 2234726

22. | A {ZEMI (UZLETI) TEVEKENYSEG EREDMENYE

(I£HII-1V-V=-VI-VII) 16 269 972 | 16 031 323
29. 16. Egyéb kapott (jar6) kamatok és kamatjellegii bevételek 183 697 3747
30. ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott 183 697 3747
31. 17. Pénziigyi miveletek egyéb bevételei 4093607 3022906
33. | VIII. Pénziigyi miiveletek bevételei (13+14+15+16+17) 4277304 3026653
36. 19. Fizetend6 kamatok és kamatjellegii raforditasok 4302017| 4506696
37. ebbdl: kapcsolt vallalkozasnak adott 4299047| 4506427
39. 21. Pénziigyi miiveletek egyéb raforditasai 3395533| 3963419
41. IX. Pénziigyi miiveletek raforditasai (18+19+20+21) 7697550 8470115
42. | B. PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE (VIII-1X)| —3420246| -5 443 462
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VALLALATVEZETOK PENZUGYI ES SZAMVITELI ISMERETEKRE
VONATKOZO ELVARASAI AZ ESETTANULMANYI VERSENYEK
SZUROJEN KERESZTUL

SUVEGES GABOR BELA

Tanarsegéd, Miskolci Egyetem, Pénziigyi Intézeti Tanszék,
3515 Miskolc-Egyetemvaros; stsuveges@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

Az esettanulmanyok vilagszerte népszerli eszkdzoknek bizonyulnak az iizleti tudomanyok és képzések
teriiletén, és szamtalan form4juk létezik. A tanulmany a valds problémat szimuldlé komplex dontési
helyzet elé allitd esetekre koncentral. Az elmtlt 15 évben hazankban is elterjedtek az esettanulmanyi
versenyek, melyeken vallalatok fels6 vezetdi egy-egy valos megoldandod feladat elé allitjak a felsofoku
oktatasi intézményeket képviseld hallgatok négyfds csapatait. A versenyeknek és az esettanulmanyok-
nak a szakirodalomban megfelelden targyalt pozitiv hasznai mellett egy tovabbi hozadékai lehet, hogy
visszacsatolast kaphatunk a versenyfeladatok és a zsiiri szempontjain keresztiil arrol, hogy a vallalati
vezetdk milyen feltevésekkel €s elvarasokkal rendelkeznek a hallgatok ismereteit illetden. Jelen tanul-
many az elmult évek versenyein keresztiil vizsgalja meg, hogy milyen pénziigyi és szamviteli modszerek
ismeretét tartjdk ezen gazdasagi szereplok elvartnak az egyetemi hallgatok esetében. Az igy levont ko-
vetkeztetések visszajelzésiil szolgalhatnak az oktatasban résztvevoknek.

1. BEVEZETES

A Miskolci Egyetem Gazdasagtudomanyi Kara kiemelt fontossagunak tartja, hogy hallgatoinak
gyakorlatorientélt, az tizleti életben jol hasznéalhat6 tudast adjon. Fontos, hogy hallgatoink ese-
tében kialakuljon a problémaorientalt gondolkodas, az atfogo6 latasmaod, fejlédjenek a vezetdi
¢s menedzsment kompetenciak, a dontéshozas, valamint az informaciok szelektalasa és feldol-
gozasa terén (HALLINGER—BRIDGES, 2007). Tovabbi szakértdk szerint a segiteni kell, hogy a
hallgatok kritikai és kreativ 1atdsmodot sajatitsanak el, és az esettanulmanyokon keresztiil tor-
ténd oktatas remek eszkoznek bizonyulhat, hogy a klasszikus ismereteket ezen kompetenciak-
kal 6tvozzék (GREENHALGH, 2007).

Az esettanulmanyok mint a problémaorientalt gondolkodasmaod elsajatitasanak eszkozei a
jogi képzésekben terjedtek el. A Harvard Law School keretében kezdték eldszor alkalmazni
kivalasztott dontési helyzetek szimulaciojaként (DONHAM, 1922), majd kés6bb a Harvard Busi-
ness School is atvette és népszeriisitette a modszertant tovabbi kurzusok esetében (DESIRAJU-
GOPINATH, 2001).

Az utdbbi 40-50 évben a Harvard Business School kiilonds erdfeszitéseket tett a modszertan
fejlesztésében. Ezeket az eszkdzoket el6szor az Amerikai Egyesiilt Allamok és Kanada egye-
temein hasznaltak el0szor az oktatasban. Tették ezt azért, mert ezen modszerekkel kivaldan
lehet fejleszteni a hallgatok problémakozpontt gondolkodasat, kooperativ tanulasat és analiti-
kus képességeiket (MONTANO et al., 2004). Ezekben az orszagokban azonban nemcsak okta-
tasra hasznaltak, hanem az esetmegoldo versenyeken keresztiil kiilonb6zo oktatasi intézmények
képzési szinvonalanak dsszehasonlitsara is. A versenyek médot adnak a részt vevd egyetemi
hallgatok elemzd, problémamegoldd, dontés- és implementacios képességeinek mérése révén
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az intézményben folyo képzés mindségének 0sszehasonlitasara, a kiscsoportok teljesitményé-
nek komplex mérésére.

A kiils6 vallalatok kozremukodése altal rendezett esettanulmanyi versenyek a fenti elonyo-
kon kiviil a vallalatok elvarasait is segitenek jobban megismerni a hallgatok oktatasaban részt-
vevok szamara, kidolgozando kérdésekbdl €s a biralati szempontokbol meg lehet érteni, hogy
nekik milyen elvéarasaik vannak az egyetemeken, féiskolakon végzett hallgatok tudasat illeten.
Jelen tanulmény célja annak bemutatésa, hogy az elmult évek esettanulméany versenyein milyen
szakmai — jelen esetben pénziigyi, szamviteli — ismerteket vartak el a hallgatoktol.

2. IRODALMI KITEKINTES

Az esettanulmanyoknak szamos definicioja — és természetesen formaja, tipusa — 1étezik.
FISHER (1978) megkdzelitése szerint nem mas, mint az emberi tapasztalat tényszer(i szambavé-
tele, egy személy, embercsoport vagy szervezet problémajara fokuszalva. BARNES és szerzo-
tarsai (1994) munkadefinicidja szerint nem mads, mint egy olyan szituacié részleges leirdsa,
mintatanulmanya, amellyel egy csoport szembekeriilt (BARNES et al., 1994).

,»Az esettanulmany célja valamilyen szempontbo6l kiilonleges helyzet komplex, atfogo, az
eseményeket és cselekvéseket Osszefliggéseikben szemlélteté bemutatasa. Ebben a tekintetben
éppen ellentéte a kvantitativ modszereknek, hiszen azok sok eset néhany, elore kivalasztott
(azaz mar eldre ismert) tulajdonsagat vizsgaljak. Mas szavakkal azt mondhatjuk, hogy ennél a
modszernél a reprezentativitast szinte teljes mértékig feladldozzuk a komplexitas érdekében, hi-
szen csak egyetlen esetet vizsgalunk, annak minden egyediségével” (MAYER, 2011: 32.).
Golich szerzétarsaival Az esettanitas ABC-je cimii konyvében egyszeriien ugy fogalmaz, hogy
az esettanulmany egy torténet (GOLICH et al., 2000).

Jelen publikécio6 a tovabbiakban esettanulmanyokon a valds iizleti, gazdasagi helyzetet szi-
mulalé tanulmanyokat érti, melyek dontés elé allitjak a hallgatokat, és arra késztetik dket, hogy
az egyetemen megszerzett tudasukat a gyakorlatba iiltessék at.

3. KUTATASI MODSZERTAN ES EREDMENYEK

Az 1990-es évek elején néhany magyarorszagi felsdoktatasi intézmény is felismerte, hogy a
tanulmanyi versenyek ,,valos helyzeteket szimulalnak és utanoznak™ (ELLETT, 2007: 11.), igy
beépitették azokat oktatasi eszkdztaruk kozeé. Mara az orszdgban szdmos felsdoktatasi intéz-
mény alapitott esettanulmanyi versenyeket, de az oktatasi intézmények mellett multinacionalis
vallalatok €s intézmények is inditottak kiilonboz6 tipusti megmeérettetéseket.

Az évek soran a tanulmanyi versenyeknek tobb formaja alakult ki, melyek kiilonb6z6 isme-
reteket €és képességeket kovetlenek a hallgatoktol; ezek a versenyek a sziikséges tudas €s kom-
petenciak fliggvényében kiilonbozd csoportokba oszthatoak.

A Klasszikus esettanulmanyi versenyeken a négy fobdl allo hallgatéi csoport egy adott fel-
sOoktatasi intézményhez utazik, ahol szervezési, gazdasagi vagy mas problémaval allitjak oket
szembe azzal a céllal, hogy elvégezzek az elemzéseket, megoldasi valtozatokat dolgozzanak ki,
dontést kindljanak és azt indokoljak.

A, Tanulmany és eloadas” tipusi megmérettetések valamilyen specialis tudés, szakfeladat
megoldasanak szinvonalat kivanjak 6sszemérni. A tanulmany tartalmat a meghirdetett palyazat
sok esetben hetekkel, honapokkal elére meghirdeti, igy a hallgatoknak lehetdségiik van alapo-
san koriiljarni az adott témat.

A képzés soran a hallgatdknak lehetdségiik van megismerni a vallalatok vezetésének elméleti
kérdéseit, azonban egy-egy dontés hatésat csak elvi sikon lathatjak. Az Online szimuldcios ver-
senyek pont ezt az igényt probaljak kiszolgalni azéltal, hogy a vallalatok miikodését egy iizleti
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szimulacids szoftver modellezi. A hallgatoknak hetente kell idészaki — éves/negyedéves — stra-
tégiai dontéseket hozni, példaul a termékbevezetés, a forrasszerzeés és az osztalékkifizetés te-
kintetében.

Klasszikus " o
; Tanulmany és . TPy
esettanulmany clbadas” Online szimulaciok
versenyek
(" ) 4 A 4 A
Orszagos Esettanulméany Orszagos Piackutatasi
Verseny Digkverseny
Orszagos Pénziigyi Orszagos Marketing
Esettanulmanyi Verseny verseny
Timar Laszl6 MARGO
Tanulmanyi esettanulmanyiré verseny
Emlékverseny Kochmesiter dij Didkmenedzsment
Susanszky Janos " - bajnoksag
Emlékverseny Er(.)s Gyula fhj ] K&H diakkupa
Papp Laszl6 Szamviteli EY audit Championship Tézsdejatek
verseny Deloitte Didkderbi
Pénziigyi és Szamviteli PWC Consulting
Esettanulmanyi verseny Challange
Amber Road IFUA esettanulmany
International verseny
Compatition Clementine Diplomakupa
\ / \. y, \. y,

1. abra: A Miskolci Egyetem Gazdasagtudomanyi Kar szempontjabol relevans
esettanulmanyi versenyek, 2015
(Forras: Sajat szerkesztés)

Jelen tanulmany a Klasszikus esettanulmanyi versenyeken megkivant pénziigy-szamviteles tu-
dasigényt vizsgalja.

1. tdblazat

A Klasszikus esettanulmany versenyek és kimeneteik

1. nap 2. nap .
Verseny megnevezése . - R 3. nap Kimenet
Megoldasra fordithaté ido
, , Prezentaci6 az ! Oldalﬁs 20 perces
Orszagos Esettanulmany o . vezetOi .

4 10 elézstirinek, majd | .. prezenta-

Verseny o Osszefog- .,

a dontdben lal6 cio

Szakmai zstiri 3 | 8 oldalas

.. |20 perces| Excel-
csoportba rangso- | vezetdi

Orszagos Pénziigyi Esetta-

S 3 8 . i prezenta- | munka-
nulmanyi Verseny rolja a csapatokat, | 6sszefog- ., .
o R cio fiizet
Prezentacid lalé
1 oldalas
Tt . f .| 20 perces
Timér Laszl6 Tanulmanyi Prezentacio zslir1 | vezetoi .
; 10 . N prezenta-
Emlékverseny elott Osszefog- cid
lalo

~05 ~



2 oldalas
, , s . | 20 perces
Dr. Susanszky Janos Em- Prezentacio6 zsliri | vezet6i .
f 10 N i prezenta-
1ékverseny elott osszefog- g
. ciod
lalo
L 4 oldalas
g g s Prezentaci6 az .. | 20 perces
Dr. Papp Laszl6 Szamviteli o . vezetOi .
24 elézstrinek, majd | .. prezenta-
Verseny o Osszefog- g
a dontében R cio
lalo
L 3 oldalas
e Y Prezentaci6 az .. | 20 perces
Pénziigyi és Szamviteli o . vezetOi .
. 22 elézstrinek, majd | .. prezenta-
Esettanulmanyi Verseny o Osszefog- g
a dontdben lalo ciod

(Forras: Sajat szerkesztés)

A kiilonboz6 versenyeken a hallgatoknak 10-24 6ra all rendelkezésére, hogy kidolgozzak fel-
adatmegoldasukat, elkészitsék a vezetdi Osszefoglaldt, és felkésziiljenek a 4—15 {6 szakmai
zstri eldtt elmondando prezentaciojukra.

A vizsgalatba 6sszesen 30 tanulmanyi verseny feladata keriilt bevonasra, melyb6l 26 esetében
allt rendelkezésre a kiadott feladat, igy ezek lettek alaposan megvizsgalva.

= Timar Laszl6
(]
g
5 Susanszky Janos [N
S OEV
BGF
Lo
a0 2
N E OPEV
S ©
o &
Papp Laszlo

0 1 2 3 4 5 6

2. dbra: A vizsgalt versenyek
(Forras: Sajat szerkesztés)

A 26 versenyfeladatot két csoportra lehetett osztani, az egyik versenycsoportba a Pénz-
tigyi/Szamviteli esettanulményi versenyek (12), mig a masik csoportba a vallalatvezetéssel, stra-
tégiaval foglalkozo esetek, Menedzsment tanulmanyi versenyek (14) keriiltek.
Ezt kdvetden a vizsgalat dimenzioi a kdvetkezOk voltak:
— amegoldashoz milyen szinten alltak rendelkezésre az éves beszamolo adatai,
— milyen mélységli szakmai feladatok elveégzését vartak el a hallgatoktol, kiilon kitérve a
o pénziigyi szamvitel elszdmolasaira,
o avezetdi szamvitel eszkoztarara
o ¢és avallalati pénziigyek, pénziigyi tervezés modszertanara.
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Részletes adatok az éves beszamolébel I

(Mérleg, EK, Kiegészité melléklet részletek)

Néhdany kiemelt informacio az éves -

beszamoldbal

Nem tartalmaz adatokat az éves
gazdalkodashol

0,00%  20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

B Pénzigy-szamvitel Menedzsment

3. dbra: Pénziigyi és szamviteli informaciok az esettanulmanyokban
(Forras: Sajat szerkesztés)

A 3. dbra szemléletesen mutatja be, hogy a kiilonboz6 tipust versenyeken mar a rendelkezésre
allo adatokban is jelentds kiilonbségek adodtak. A Menedzsment tipust versenyeken csupan
36%-ban alltak rendelkezésre részletes adatok a vizsgalt gazdalkodo éves beszamol6jabol, és
hasonl6 aranyban lehetett megfigyelni kiragadott — fébb sarokszamokbol, mérlegbdl és ered-
ménykimutatasbol — informdacidkat, de 28%-ban semmilyen informacié nem volt a beszamolo-
bol — ezekben az esetekben eléfordult, hogy induld gazdalkodonak kellett irdnyt mutatni. A
Pénziigy/Szamvitel tipust versenyek esetében azonban mindig voltak ilyen tipust informéaciok,
sOt az esetek 83%-ban részletes adatokat tartalmaztak a gazdalkodo éves beszdmol6jabol —
egyes esetekben még a szamviteli politika is megtalalhat6 volt.

A 4. abra a versenyzok altal elvégzendd szakmai — pénziigyi, szamviteli — feladatokat mu-
tatja.

A Pénziigy/Szamvitel csoportba sorolt versenyek kozel 60%-aban volt a feladatok k6zott ne-
vesitve a gazdalkodd vagyoni, pénziigyi €s jovedelmezdségi mutatokkal torténd bemutatasa,
mig ez az arany a menedzsment tipusu versenyek esetében csupan 7%-volt (alulr6l a masodik
savcsoport).

A feladatkiirdsok mellett azonban a szobeli prezentaciok és a zsiiri elvarésai is a vizsgalat
targyat képzeték, melybdl megallapithatd, hogy valamennyi esettanulmany esetében — a fel-
adatkiirdsban meg nem nevezett, de ugyanakkor — a zsliri részérdl elvaras volt, hogy a ver-
senyzd csapatok prezentacidjuk elsd részében alapvetd vagyoni, pénziigyi €s jovedelmezdségi
mutatokkal ismertessék a vallalat helyzetét, majd a prezentacid utolsé részében ugyanezekkel
a mutatokkal jellemezz€k intézkedési javaslataik hatasat a gazdalkodasra. Ezek megléte a fel-
adatban valo megfogalmazas nélkiil is egyértelmiinek kell lennie a hallgatoknak, hiszen a szam-
vitel ,,egy eszkoz, az tizlet nyelve” (PAL, 2013: 14.).

,»Az érdekhordozok minél tobb informacidt szeretnének kapni az adott szervezettel szemben
felmertild elvarasok teljesitésérdl, a dontéshozok altal hozott multbeli dontések jelenbeli és a
jovOben varhat6 hatdsairol” (MUsINSzKi, 2014: 20.), és mivel a versenyeken rendszerint jelen
van a vizsgalt gazdalkodo képviseldje, tulajdonosa, ezért ki nem mondott elvarasnak, egyfajta
alapnak tekinthet6 a hagyomanyos és a Return on mutatdészdmok alkalmazésa.
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4. abra: Pénziigyi és szamviteli informdciok az esettanulmanyokban
(Forras: Sajat szerkesztés)

A 4. abra felso része felé haladva egyre inkabb megjelenik a Menedzsment és Pénziigy/Szamvi-
tel tipusu versenyek megoldasaiban elvart szakmai ismeretek kiilonbozosége.

Mig a Pénziigy/Szamvitel tipusu versenyek 50%-aban volt elvaras a Szamviteli Torvény altal
meghatdrozott formanak megfelelé6 Mérleg, Eredménykimutatas elkészitése vagy valamilyen
specialis szamviteli kérdés (pl. kockazatok felmérése konyvvizsgaldi szemmel) megvalaszo-
lasa, addig a Menedzsment tipusu versenyek esetében ez nem volt elvaras.

Ugyancsak alacsony volt a Menedzsment tipust feladatmegoldasokban a Vezet6i szamvitel
eszkoztaranak alkalmazasanak igénye, ugyanakkor a masik csoport 67%-aban volt elvaras va-
lamilyen vezetdi dontéstamogato, kontrollingrendszer kialakitasa és az eredményt modosito ha-
tasok tényezdkre bontasa.

Viszonylag nagy aranyban jelentek meg elvarasként a (Vallalati) pénziigyi tervezés eszko-
zeinek a hasznalata, kiilonos tekintettel a likviditasi tervre mint a ,,vallalati pénziigyi tervezés
lelkére” (Bozsik, 2010: 12.). A legtobb eseten komplex pénziigyi terv megalkotasara volt sziik-
ség, de tobb esetben volt sziikség a Diszkontalt Cash Flow-modell alkalmazasara is. A Pénz-
tigy/Szamvitel tipusu esetek 33%-aban volt sziikség a finanszirozasi ismeretek hasznalatara;
egyarant sziikség volt az alapvetd finanszirozasi elméletek alkalmazasara és a valsag altal eld-
idézett vallalati forrasszerkezetekben bekovetkezett aktualitasok ismeretére is (SZEMAN, 2013).
A vizsgalt esetek alapjan elmondhato, hogy a kiilonbdz6 tipust versenyek altal elvart kérdések
megvalaszolasdhoz szlikség van a szakmai ismeretek folyamatos frissitésére.
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4., KOVETKEZTETESEK, TOVABBI KUTATASI IRANYOK

A kutatas célja az volt, hogy megvizsgalja, hogy milyen pénziigyi és szamviteli ismereteket
varnak el vallalati szakemberek a felsdoktatasban tanul6 és végzo hallgatoktol.

A vizsgalat modszerének ujszerliségét az adta, hogy a magyarorszagi esettanulmanyi versenyek
szlr6jén keresztill tette ezt, az orszagban rendezett Klasszikus esettanulmdnyi versenyek felada-
tai altal.

Osszefoglalasként elmondhato, hogy az amerikai és nyugat-europai egyetemeken mar jol
bevett esettanitast is aktivan hasznalé6 modszertan kovetendd gyakorlat lehet a hazai oktatas
szamara, hiszen nagyban segiti a hallgatok problémamegoldo képességét, atfogd gondolkodas-
modjat, jovobeli munkaadoiknak valo magasabb szintii megfelelést.

Tovabbi kutatasként érdemes lehet megvizsgalni a Klasszikus esettanulmanyi versenyeket
abbol a szempontbol, hogy milyen mas — nem pénziigyi, szamviteli — ismereteket kértek sza-
mon, majd kiterjeszteni a vizsgalatot a tovabbi esetcsoportokra is.
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OSSZEFOGLALAS

Az 1970-es években egy Uj iranyzat a kdzgazdasagtanban az informacioelméleti kozgazdasagtan. Ez
abbol indul ki, hogy a piaci szereplok (a vallalat belso és kiilsé szerepldi, vagyis a vallalatvezeto €s a
befektetd) nem egyenlden informaltak, illetve nem egyforma az informacidszerzési lehetdségiik. Ez a
kijelentés ellentmondani latszik a hatékony piacok elméletének, mely szerint a piaci arakban minden
informacio tiikkroz6dik. Bar empirikusan nem sikeriilt a pénziigyi piacok teljes hatékonysagat kielégitéen
igazolni, elméletileg ezeket mégis altalaban elég erésen hatékonynak tartjak. Hogyan lehetnek akkor a
piaci szereplok eltérd informaltsagtiak, ha az drak mindenki szdmara hozzaférhetéek? Erre a problémara
ad egy lehetséges megoldast a Grossman—Stiglitz-paradoxon, illetve a paradoxon feloldasa. Ennek az a
lényege, hogy ha az drakban minden informécio tiikkr6zddne, akkor senkinek sem érné meg az informa-
cio Osszegyujtésével foglalkoznia, hiszen elég lenne csak az drakat megvizsgalni. Ha azonban senki sem
foglalkozik az informaciok megszerzésével, akkor azok nem is jelenhetnek meg az arakban. Vagyis ha
az informacio 0sszegyiijtése koltséges tevékenység, akkor az egyensulyi arak nem tiikrozhetik teljesen
az Osszes informaciot, valamilyen zavard hatasnak még jelen kell lennitik az arban. A Grossman-Stig-
litz-paradoxon feloldasa tehat ugy lehetséges, ha az informaciok csak ,,bizonyos mértékig” vannak jelen
az arban (MIKOLASEK—SULYOK-PAP, 1996).

1. UGYNOKELMELET A VALLALATFINANSZIROZASBAN (AGENCY THEORY)

A finanszirozasi piacok altalaban nem miikddnek tokéletesen hatékonyan és nem miikodnek
koltségmentesen sem. Az ligynoki koltségeken alapuld elmélettel eldszor Jensen és Meckling
foglalkozik (JENSEN—MECKLING, 1976). Az altaluk kifejlesztett, iigynoki koltségeken alapulo
tokestruktura elmélet a szerz8dés teljességének hianyan és az informacids aszimmetrian alap-
szik.

A megbizo-ligyndk (principal-agent) viszony akkor alakul ki emberek vagy csoportok ko-
z06tt, amikor a megbizo(k) sajat tulajdonjoguk vagy egyéb érdekeik képviselésének jogat dele-
galjak egy tigynokre vagy ligynokként viselkedé embercsoportra (WILLIAMSON, 1988).

A megbiz6 akkor delegalja ezen jogainak képviseletét egy tigynokre, ha 1d6, er6forras, képesség
vagy ismeret hidnya miatt ugy itéli meg, hogy nem képes vagy nem kivanja 6nalléan gyakorolni
érdekeinek képviseletét.

Az elmélet abbdl indul ki, hogy a megbizo6-ligynok viszonyban a felek egyéni haszonmaxi-
malizaloak, racionalisan €s opportunista modon viselkednek, azaz a sajat haszon maximaliza-
lasat nem akadalyozza a masik fél érdekeinek sérelme.

Az iigynokelméletek olyan vallalatok esetében magyarazza a tokeszerkezetet, ahol a tulajdon-
las és a vezetés szétvalik. Az ligynokelméletek informacids problémaja azon alapszik, hogy a
gazdasagi szereplOk koziil senki sem rendelkezik tobbletinformacioval, de pozitiv a valdszinii-
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sége annak, hogy a jovében egyikiik pluszinformaciohoz fog jutni. Ot nevezi az elmélet iigy-
noknek, mig a masik gazdasagi alany, aki szerz0dés keretében azt szeretné biztositani, hogy az
igynok az 0 érdekében jarjon el, kapja a megbizo titulust. Ha az ligynok tevékenysége és a
tevékenység eredménye kozott determinisztikus a kapcsolat, akkor nincs probléma. A probléma
akkor meriil fel, amikor a kapcsolat sztochasztikus. Ha ugyanis az iigynok dijazasa teljesen az
output fiiggvénye, akkor az ligyndk a sztochasztikus komponensbdl szarmazé kockazatot is
vallalja. Ha azonban az ligynok dijazasa fiiggetlen az outputtol, akkor semmi nem 6sztonzi arra,
hogy a megbiz6 érdekében jarjon el. Tipikus példaja ennek a problémakornek a vezetdk sziik-
ségteleniil magas személyi fogyasztasa a vallalat terhére (luxus jarmiivek és irodak, luxusko-
rilményeket idéz6 munkamegbeszélések, tovabbképzések stb.).

Tovabbi kockazat a megbiz6 szamara, hogy az iigynok — mivel mas érdekeit szolgalja —
hajlamos tulzott kockazatvallalasra, mivel az esetlegesen bekdvetkez6 magas hozambol része-
sedik, mig a veszteség esetén csak a megbizo érdekei és vagyona sériil (moral hazard). A prob-
1éma gyokere tehat az, hogy a megbizé és az ligynok érdekei eltérnek, amin megfeleld szerzo-
dés kotésével igyekeznek segiteni. A vallalatvezetd altalaban az irdnyitasa alatt all6 szervezet
értékének novelésében érdekelt, mig a részvényesek a részvényarak emelkedésében érdekeltek.

a) A részvényesek és a vallalatvezetok kozti ellentét

Ebben az esetben a részvényesek a megbizok, €s a vallalat vezetése az ligyndk. A részvényesek
célja rabirni a vallalat vezetését, hogy a vallalat értékét maximalizalé dontést hozzon. A gond
az, hogy a megbizok nem rendelkeznek pontos informaciokrol a vallalat befektetési lehetdsé-
geirdl, illetve a vallalat értéke nem csak a véllalati vezetdk erdfeszitésétdl fiigg. Az elmélet
szerint, ha a vallalatvezetés lemond néhany cselekedetérdl, akkor ennek koltségét teljes mér-
tékben 6 viseli, holott a haszonbol csak tulajdona aranyaban részesedik (MIKOLASEK—SULYOK-
PAP, 1996). Altalaban a vallalatvezeték arra torekszenek, hogy akkor is beruhdzzanak, ha ennek
tokeigénye osztalékként torténd szétosztasa kedvezdbb lenne a részvényeseknek. SOt a valla-
latvezetok akkor sem hajlandok felszamolni a vallalatot, amikor annak nett6 eszkozértéke mar
nagyobb, mint a véllalat piaci értéke.

Az elmélet képviseldi szerint ilyen koriilmények kozott a tokeattétel ndvelése a j6 megoldas,
ugyanis ez csokkenti a beruhdzasokra eltékozolhat6 szabad cash flowt, konnyebben kikénysze-
rithet6vé teszi a felszamolast (JENSEN—MECKLING, 1976).

A vallalati miikddés soran jelentkezd érdekellentétek, ami a menedzsment személyes céljai
¢s a tulajdonosi vagyonmaximalizalasa k6zott van, a kdvetkezd fobb teriileteket érintheti:

— eszk6zok menedzselése/beruhazasi dontések

— finanszirozasi kérdések

— osztalékfizetés.

A beruhazasi dontések esetén az érdekkiilonbség alapveté megjelenési forméja a kockazati
szintek eltérése. A tulajdonos a kockazatosabb projekt megvaldsitdsaban érdekelt, ugyanakkor
a menedzser a kevésbé kockazatos projekteket kedveli, mivel igy kisebb a cs6d valdsziniisége.
A finanszirozasi dontések esetében a tulajdonos az adopajzs kihasznalasadban érdekelt (maga-
sabb hitelallomany), a menedzser a likviditas fenntartasaban, az alacsonyabb hiteldllomanyban
érdekelt, célja a csdd elkertilése.

Az osztalékfizetéshez kapcsolodo érdekellentét abbol fakad a tulajdonos és a vallalatvezetd
kozott, hogy mig a részvényes érdeke a részvény értékének novelése a kifizetett osztalék (és az
arfolyamnyereség) ndovekedésén keresztiil, addig a vallalat vezetdje arra torekszik, hogy minél
nagyobb legyen a vallalatba visszaforgatott nyereség, amely a beruhazasok forrasaul szolgélhat.
Elvi szinten ezzel megteremtddik az érdekellentét a tulajdonos €s a vallalatvezetd
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kozott. A részvényesek szdmara tobb lehetdség is adodik, hogy a vallalat vezetését a részvé-
nyesi érdek figyelembevételére 6sztondzze, a menedzsment célja pedig, hogy egyensulyt tart-
son fenn a részvényesi érdek és a vallalat hosszu tava érdeke kozott.

A beruhézasi és a finanszirozasi dontések érdekkiilonbségeinek megnyilvanulasat célozza a
kovetkez6é empirikus kutatasok ismertetése, amelyek alapvetéen az amerikai tkepiacra vonat-
kozoban fogalmaznak meg Osszefliggéseket. Célja, hogy arnyaltabba tegye az érdekek megjele-
nését e szereplok kozott.

,» Tulajdonos-menedzsment érdekkiilonbségek a beruhazasi dontések teriiletén:

1. A menedzsment rendszerint jo likviditasi pozicio mellett vallal fel beruhdzasokat. Ha a
vallalat likviditasa kevésbé jo, akkor pozitiv netto6 jelenértékii projektek sem valdsulnak
meg. Pozitiv 6sszefliggést mutattak viszont ki a beruhazasok nagysaga és a belso tulaj-
don nagysaga kozott, vagyis a belsd tulajdonos hatékonyabban tudja érdekét érvényesi-
teni a beruhazasok soran.

2. A menedzsmentérdek egy specidlis megnyilvanulésa a vallalatbirodalom épitése, a val-
lalat nagysaganak novelése beruhazasokkal. A beruhazasok, felvasarlasok a menedzs-
mentnek nagyobb befolyast biztosithatnak, és a méretgazdasagossag révén magasabb
megtériilést. A menedzsment ilyen torekvése esetén a gyengébb projekteket is megva-
l6sitja (overinvestment).

3. Haa vallalat relative sok hitellel rendelkezik, ez a menedzsmentet 1j beruhazasi lehet6-
ségek keresésére 0sztonzi, hogy jovedelemtermeld képességét novelje (a nagyobb jove-
delem ¢és eszkozfedezet biztonsdgosabba teszi a hitelek fizetését, a hitelbesorolast ja-
vitja). Az 0j beruhdzasok keresése soran a menedzsment kockazatviseld hajlanddsaga
is emelkedik, ezzel attételesen a tulajdonos-menedzsment érdekkiilonbség csdkken.

4. Amikor a vallalat jo belso likviditassal rendelkezik, és ez meghaladja a jo befektetési
lehetdségek értékét, a menedzsment a forrasok kifizetésére forditja a cash flowt (hitel-
visszafizetés, részvény visszavasarlasa, osztalékkifizetés), amely az érdekkiilonbségek
csokkenését jelenti (ROsS et al., 1996; HARRIS et al., 1991; MCCONNEL et al., 1995).

Tulajdonos-menedzsment érdekkiilonbségek a forrasbevonasi dontések soran:

1. A tulajdonosok gyakran ugy vélekednek, hogy a vallalat hitel tipusu forrdsainak aranya
alacsony, a vallalatok nem hasznaljak ki a hitelek adocsokkentd hatasat. A hitelek no-
vekedése — kedvezd vallalati cash pozicid esetén — a vallalat részvényeseinek pénzara-
mat gyarapithatnd. Az USA-ban a legtobb vallalat alacsony hitelarannyal rendelkezik,
¢és egyuttal jelentds az adofizetési kotelezettsége, amely alatamasztja azt, hogy a me-
nedzsment Ovatosan banik a hitelfelvétellel, nem hasznalja ki teljes egészében a hitel-
felvétel adocsokkentd hatasat, elkeriili a vallalati likviditas veszélyeztetését.

2. A kiils6 tulajdonosok valos belsd teljesitmény informacidk hianyaban jeleket értelmez-
nek, amelyekbdl a vallalati teljesitmény valos alakulasara kovetkeztetnek. A hitelfelvé-
tel az egyik ilyen jel, ha a vallalati vezet6k novelik a hitel tipust forrdsok aranyat, a
kiils6 befektetdk ezt ugy értelmezik, hogy a vallalat likviditasa jo, teljesitménye varha-
téan a jovoben is jo lesz, mivel a belsé informacioval rendelkezd menedzsment vallalja
a magasabb addssagallomanyt.

3. A menedzsment a forrasbevonas soran a gyakorlatban sokkal inkabb soktényezds pre-
ferenciarendszert alakit ki, amelyben fontos szerepe van a vallalatspecifikus jellemzok-
nek. Igy a vallalati eszkozjellemzok (jelentés targyi eszkoz allomany mellett magas a
hitelarany, jelentds szellemi tulajdon esetén viszont alacsony hitelarany jellemzd), a
miikddési eredmény varhatd bizonytalansaga és ingadozasa, a novekedési lehetdségek,
a pénziigyi fliggetlenség, flexibilitas fenntartdsa hatarozza meg a hitelfelvétel nagysagat
(Ross et al., 1996)” (SZORADINE, 2005).
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Melyek a tulajdonosi befolyasolas legfontosabb eszk6zei? A menedzsment ,,pazarlé” maga-
tartasa annal kevésbé érvényesiil, minél tobb a menedzser részvényeinek szama a vallalatban.
Ilyen helyzetben a menedzser azokat a befektetéseket preferalja, melyek kevés kockazattal jar-
nak. A befektet6k monitoring és ellen6rzo intézkedéseket vezethetnek be, hogy csokkentsék az
tigynoki koltségeket. A monitoring elsdésorban a menedzsment €s a vallalati teljesitmény kove-
tésére, szabalyozasara vonatkozik. Idesorolhatok azok az ellendrzési mechanizmusok, torvé-
nyek, normak, erkolcsi szabalyok, amelyek a menedzsert a tulajdonos érdekében valo cselek-
vésre szoritja. A monitoring altaldnos szabalyozasi keretet jelent, részét képezi annak a szerzo-
déses feltételnek, amellyel a tulajdonos koriilhatarolja a vezetd cselekvési terét. Fontos elem a
hitelfelvétel, mivel ez pénzkifizetésre készteti a vallalatot, tehat kevesebb a szabad pénzeszkoz,
amellyel az iigyndk rendelkezhet.’

b) A kotvényesek és részvényesek kozotti ellentét

A kotvényesek €s a részvényesek kozotti ellentét abban gyokerezik, hogy fennall egy Gn. esz-
kozhelyettesités (asset substitution). A kotvény €s a részvény is rendelkezik opcios jellemzok-
kel, a részvény nem mas, mint egy opcio. A részvényeseknek azonban lehetdsége van arra is,
hogy az opci6 alapjaul szolgald eszkdz egyes paramétereinek értékére hatast gyakoroljon. Ha
példaul az alapul szolgald eszkoz volatilitasa ndvekszik, akkor az arra vonatkozo opcid értéke
né. Igy a részvényeseknek és az érdekiikben tevékenykedd véllalatvezetSknek nem az a célja,
hogy a vallalat teljes értékét maximalizalja, hanem csak a sajat toke értékét. Emiatt elképzel-
hetd, hogy a részvényeseknek akkor is érdekében all egy beruhdzas megvaldsitasa, ha annak
nettd jelenértéke negativ, és magas a kockdzata (sajat hasznuk érdekében és a részvényesek
karéara). A kotvényesek persze megprobalnak hatékonyan fellépni ez ellen, de ezt a célt csupan
két eszkoz segiti. Ezek:

1. Csokkentik alulinformaltsagukat azaltal, hogy szélesebb korli informacio szolgaltatasat
irjak el6 a vallalatnak. Ez azonban potlolagos koltségvonzattal jar, ami a felvett hitelt
drégitja.

2. Beavatkoznak a beruhazési dontésekbe, annak ellenére, hogy a vallalatvezetoknek min-
dig elénye van a befektetdkkel szemben, hiszen jobban informaltak, és komparativ eld-
nytuik vallalatvezetésben nekik van.

Az elmélet hivei mindezek alapjan arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy az eszkdzhelyettesitési
probléma bizonyos befektetok esetén csokkentheti a tokeattételt, de tekintettel kell lenni a to-
keszerkezet alakitasanal két fontos hatésra.

1. Vezetdi reputacio: A vallalat vezetdi nem feltétleniil csak a magas hozamban, hanem a
vallalat sikerében érdekeltek, amely az eszkozhelyettesités hatasat ellensulyozhatja.
gyakrabban célpontjai felvasarlasoknak, s emiatt a felvéasarlas ellen védekezd cégeknél
alacsonyabb a hitel aranya.

2. Villalati reputacio: Ha a vallalat hiteltorténete alapjan megbizhaté adosnak mindsiil,
akkor alacsonyabb kamat mellett juthat hitelhez. Eszerint egy jo hiteltorténetli vallalat-
nak megéri fenntartani a jo hitel torténetét, és ez csokkentheti az eszkozhelyettesitési
hatast (MIKOLASEK—SULYOK-PAP, 1996).

A részvényes-kotvényes érdekkiilonbségek megjelenésének alapvetd teriiletei:

1. Beruhéazasi dontések: A tulajdonosok gyenge likviditési helyzetben, csdd kozeli kortil-

mények kozott is gyakran 0j beruh4zasok inditasaban latjak a problémak megoldasat. A

A hitelfelvétel nem mindig ugyanazt a kontrollhatast valtja ki. Egy dinamikusan novekvd véllalat esetében,
melynek magas profitabilitast projektjei vannak és kevés szabad pénzeszkoz all rendelkezésére, ez a modszer
kevésbé hatdsos. Annal inkabb érvényesiil egy olyan vallalat esetében, ahol a ndvekedés lassuldban van (vagy
stagnal), és sok szabad pénzeszkozzel rendelkezik (JENSEN, 1988).
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hitelezok, akik viszont igyekeznek elkeriilni a kockéazatot, nem helyeslik 1) beruhézasok
kezdését ebben a helyzetben.

2. Finanszirozasi dontések: A hitelezok érdeke a jo fizetOképesség, a magas likviditas
fenntartasa, valamint az eredmény visszaforgatasa a vallalatba.

3. Osztalékpolitika: az osztalékok nagysaga tekintetében a hitelezé €s a részvényes érdeke
rovid tavon ellentétes, mivel a részvényes magas osztalék formajaban szeretne jovedel-
met kivenni a vallalatbol, a hitelez6 viszont az addzott eredményt a vallalatba szeretné
visszaforgatni. A hossza tdvra befektetd tulajdonos viszont lemond a jelenlegi jovedel-
mérol annak érdekében, hogy a visszaforgatott eredménybdl megvaldsulo, pozitiv nettd
jelenértékli beruhazasok noveljék a vallalat értékét és a részvény arfolyamat.

,,A tulajdonos-hitelez6 érdekellentét megjelenésének néhany tovabbi esete az empirikus kuta-
tasok alapjan:

1. Csdd kozeli helyzetbe sodrodott vallalatok tulajdonosai gyakran 0j beruhdzasokat erdl-
tetnek a jovedelmezdség javitasa érdekében, ezzel viszont a kockazat nagyobb mérték-
ben harul a hitelezdkre.

2. Ha a hitelezd tigy itéli meg, hogy a vallalati teljesitmény, a beruhazas eredménye rosz-
szabb, mint az a hitel folydsitasakor lathaté volt, ez esetben az alacsonyabb eredmény
csokkenti a vallalat értékét (jovobeli pénzaramokat, a beruhdzas nyoman 1étrejott esz-
kozfedezet értékét). A hitelezok szamara a kamat és toketorlesztés fizetésének kocka-
zata ezzel emelkedik, a beruhazasi eszk6z mint fedezet értéke pedig kisebb lesz. A hi-
telezd kénytelen az adosmindsitésen valtoztatni, az emelkedd kamatok vagy potldlagos
fedezet végso soron a tulajdonos pénzaramat csokkenti.

3. A vallalat 0j hitelt vesz fel, amelynek fedezete a meglevd eszk6zok. A jo fedezet miatt
alacsonyabb a hitelfelvétel koltsége. A hitelfelvétel a régi eszkoz tulajdonosaitdl von el
értéket. (Ha nem eredményes az 01j beruhazas, a régi eszk6zok fedezik a hitelezok toke-
¢és kamatkdoveteléseit.)

4. Az osztalékfizetés, részvény-visszavasarlas is teriilete a tulajdonos €s a hitelezd kdzotti
értékelszivasnak. Ha jelentdsen megemelkedik az osztalékkifizetés, vagy a jo likviditasi
helyzet miatt részvény-visszavasarlas mellett dontenek, ez csokkenti a vallalat cash po-

crcr

(SzORADINE, 2005).

Melyek a hitelezdi befolyas eszkozei? A tulajdonos-hitelezd viszonyban is megvannak a meg-
feleld eszkozok, amellyel a hitelez6i kovetelések biztonsagban tudhatok. Ennek legfontosabb
eszkoze a koriiltekintd hitelszerzédés megléte és a szerzddés betartatasa.

Masik fontos eszkdz az adésmindsités intézménye, mellyel mar eleve kiszilirhetd a potenci-
alisan fizetOképtelen adds. A hitelmonitoring intézménye lehetdveé teszi a vallalat rendszeres
ellendrzését, uj koriilmények bekovetkezése esetén a szerzédés modositasat. Ezek az eszk6zok
azonban csak banki finanszirozas esetén allnak a befektetd rendelkezésére, kotvény esetén a
lehetdségek korlatozottak.

2. ASZIMMETRIKUS INFORMACION ALAPULO ELMELETEK

Ezen elméleteknek az alapgondolata az, hogy a gazdasag egyik szerepldje tobbletinformacio
birtokaban van a tobbi szerepléhdz képest. A tobbiek azonban megfigyelik cselekedeteiket, és
abbol kovetkeztetnek az informéciora. Emiatt szokés ezeket a modelleket jelzésérték (signal-
ling) modelleknek is nevezni.
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A tokeszerkezet problémakdorénél a vallalat vezetdje az, aki tobbletinformaciokkal rendelkezik,
6 tudja legpontosabban megitélni az altala iranyitott vallalat mindségét, mig a befektetdok nin-
csenek belsé informaciok birtokaban. Ok figyelik a vallalatvezetdk ,.jelzéseit”. A jo vallalat
természetesen igyekszik magat megkiilonboztetni a rosszabbaktol, a kérdés az, hogy tudnak-e
hihetd jeleket (signal) kiildeni a befektetok felé. A bemutatandé modellek azt vizsgaljak, ho-
gyan tudnak ilyen jeleket kiildeni a tokeszerkezet megvalasztasan keresztiil.

Az itt bemutatasra keriild két klasszikus modellnek szamos valtozata létezik.

2.1. Hierarchiaelmélet (Pecking order theory)

A hierarchiaelmélet 1ényegének egyik magyarazata az informacios aszimmetrian alapszik. Az
aszimmetrikus informdaltsag onnan ered, hogy a vallalat vezet6i pontosan tudjak, hogy valdja-
ban mennyi a vallalat értéke és a megvalosithatd beruhdzasok nettd jelenértéke, mig a befekte-
tok nem tudjak pontosan, kevesebb informacio van a birtokukban, mint a véllalat vezetdinek.
Amikor egy projekt finanszirozasarol kell donteni, a vallalati vezetok két dolgot tartanak szem
el6tt: a beruhazasbol szarmazo netto6 jelenértéket és a finanszirozas koltségeit. Akkor érdemes
Uj részvény kibocsatasaval finanszirozni egy beruhdzast, ha a véllalat részvényei tulértékeltek
(vagyis tobbet érnek, mint ha a piac tudomast szerezne a belsé informaciokrol). Tulértékeltség
akkor fordul eld, amikor a vezetés birtokaban levd tobbletinformacié kedvezdtlen, s igy a piac
tulértékeli a részvényt. Ha viszont a vezetok — kedvez6 informdaciodikra alapozva — tudjak, hogy
a vallalatuk részvényét a piac alulértékeli, akkor 0j részvények kibocsatasaval veszteséget szen-
vednek el, és el6fordulhat, hogy ilyenkor mar nem éri meg az 0j részvények kibocsatasa, ami a
pozitiv nettd jelenértékii beruhdzasrol vald lemondashoz vezet.

Mindebbdl az kovetkezik, hogy a menedzsment olyan forrast keres, amelynek értéke a leg-
kevésbé fligg az informéciods kiilonbség mértékétdl, illetve amelynek értéke a lehetd legkeve-
sebbet valtozik a jovoben, amikor nyilvanossagra keriil a belsé informéacio. Ilyen forras elséd-
legesen a belsd forras lehet (kockdzatmentes addssag esetén sem mertil fel alulértékeltség vagy
tulértékeltség lehetésége, de a vallalati adossag nem tekinthetd kockdzatmentesnek), ezt kdveti
a véallalati addssag, végiil a vallalatértékkel kdzvetleniil 6sszefiiggésben levo részvény.

A hierarchiaelmélet gondolatkore el6szor DONALDSON (1961) irasaban fogalmazodott meg,
aki nagyvallalati minta vizsgélata alapjan allapitotta meg, hogy a menedzsment eldszor belsd
forrasokat hasznal beruhazasai finanszirozasara, s csak utolsoként fordul a részvénykibocsatas
felé. Ezzel kapcsolatos fontos cikkek MYERS (1984), MYERS—MAJLUF (1984) és HARRIS-RA-
VIV (1991) irasai.

MYERS—MAJLUF (1984) tanulmanya szerint, mivel a menedzserek tobbletinformacioval ren-
delkeznek a piaci szerepldkhoz képest, ha részvénykibocsatassal finanszirozzak a vallalati be-
fektetéseket, akkor ebbdl a piaci szereplok arra kdvetkeztetnek, hogy a menedzserek tulérté-
keltnek tekintik a részvényt, és ennek hatdsara a részvényar esni fog. Ez természetesen nem a
részvényesek érdekét szolgalja. Ezért a vallalat vezetoi igyekeznek elkertilni a részvénykibo-
csatast, és a finanszirozasnak mas modjat valasztjak. Ezzel igyekeznek elkertiilni a részvényar-
folyam negativ irdnyu befolyasolasat.

MYERS (1984) a kovetkez6képpen foglalta 6ssze az elmélet 1ényegét:

— A vallalatok elényben részesitik a belsd finanszirozast.

— A megcélzott osztalékfizetési hanyadot a befektetési lehetdségekhez igazitjak, mikoz-
ben iigyelnek arra, hogy az osztalék nagysaga ne legyen ingadozo.

— A merev osztalékpolitika, a nyereség, és a befektetési lehetdségek eldrejelezhetetlen in-
gadozasai azt eredményezik, hogy a pénzaramlas idénként tobb, méaskor kevesebb, mint
a tokekiadasok. Ha tobb, a vallalat visszafizeti az adossagat, vagy piacképes értékpa-
pirba fektet, ha kevesebb, a vallalat felhasznalja pénzfeleslegét, vagy értékesiti értékpa-
pirjait.
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— Ha kiilsé finanszirozési forrasra van sziikség, a vallalat a legbiztonsadgosabb értékpapirt
bocsatja ki eldszor, a vallalati kotvényt (hitelt vesz fel), utana lehetséges valamilyen
hibrid értékpapir, példaul atvalthatdé kotvény. Amint novekszik az eszkoz kockézatos-
sdga, ugy nd a pénziigyi nehézség valoszintisége is. Ha mar nincs lehetdség hitelfelvé-
telre, és a pénziigyi nehézségek potencialis koltségei is szamottevoek, akkor részvény-
kibocsatassal potolhatja finanszirozasi sziikségletét.

A hierarchiaelmélet esetében nincs optimalis idegen toke/sajat toke ardny. A sajat tokének két
fajtaja van, a kiilso ¢€s a belsd. A kiilsé sajat tokebevonas (részvénykibocsatas) a hierarchia
legvégén all, a belso sajat forrasbevonas (visszatartott profit) a hierarchia csticsan szerepel. Az
idegen téke nagysaga az egyes vallalatok esetében a kiils6 forrasokra vonatkoz6 kumulalt sziik-
ségletet tiikkrozi.

Van azonban egy tliréskiiszobe az addssag nagysaganak, amit ha meghalad a vallalat, rész-
vénykibocsatassal noveli forrasait.

A finanszirozasi hierarchiaclméletnek azonban lehetséges egy mdsik kiindulopontja is, ne-
vezetesen, hogy a vallalatok a forrasszerzés tranzakcios, jarulékos koltségeit akarjak minimali-
zalni a tOkeszerkezetiik megvalasztasakor. A hierarchiaclméletnek ez a megkozelitése a szak-
irodalomban elsikkad, én azonban fontosnak tartom ezt a megkozelitést is kifejteni, mivel Ggy
gondolom, hogy a gyakorlatban a jarulékos koltségek minimalizaldsa nagyon fontos tényezo-
ként 1ép fel. E megkdzelités szerint a vallalatok forrasigényeik biztositasara elészor azokat a
forrasokat veszik igénybe, ahol a tranzakcios koltségek a legkisebbek, és csak akkor fordulnak
uj forrasok felé, ha a kordbban igénybe vett forrasok valamilyen ok miatt kimeriiltek. A forrasok
kozott tehat szigora hierarchia van. (,,Pecking order: a baromfiaknal egymast csipkedve kiala-
kitott erdszak-hierarchia; pecking: csipkedés, akadékoskodas™) (BREALEY—MYERS, 1992). Az
elmélet altal targyalt fobb forrasok és azok sorrendje a kdvetkezd:

Tehat a vallalat rangsorolja a forrasait a beszerzés tranzakcids koltségei szerint, és csak akkor
nyul a rangsorban kovetkezd forrashoz, ha a rangsorban felette all6 finanszirozasi forrasait mar
kielégitette (BREALEY—MYERS, 1992). A forrasok rangsora a kovetkezo:

1. Belsd forras

1.1. Mérleg szerinti eredmény
1.2. Amortizacid
1.3. Forgotoke-csokkenés
1.4. Befektetett eszkozeladas
2. Kiilso forras
2.1. Ideiglenes forras
2.1.1. Kereskedelem-finanszirozo6 forrasok
2.1.1.1. Szallitéi hitel, valtokibocsatas
2.1.1.2. Ado6- és munkabértartozasok
2.1.2. Kozvetett idegen forrasok
2.1.2.1. Bankhitel, valtoleszamitolas
2.1.2.2. Faktoring
2.1.2.3. Lizing
2.1.3. Kozvetlen idegen forrasok
2.1.3.1. Kotvénykibocsatas
2.2. Végleges forrasszerzés
2.2.1. Részvénykibocsatas
A pénziigyi vezetd el0szor a belso és a kiilsd forrasok koziil valaszt.
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Belso forrasok azok a pénzbevételek, melyek a vallalkozas miikodésébdl szarmaznak. A
kiils6 forrasokat valamilyen kiilsé személy bocsatja a vallalat rendelkezésére.

A belso forrasok a vallalat altal realizalt, beszedett arbevételbdl €s egyéb bevételbdl szar-
maznak. Ha az arbevételbdl levonjuk az adott idészakban kifizetett raforditasokat és az oszta-
1ékot, kapjuk a belsd forrasok adott idészakban keletkezd részét. Masik megkozelités szerint a
belsé forras a vallalat mérleg szerinti eredményének, az amortizacionak és az esetleges esz-
kozeladasbol szarmazo bevételnek az Osszege. Itt eszkdzeladason nem elsésorban az ingatla-
nok, gépek, berendezések értékesitésébdl befolyd Osszeget kell érteni, hanem a kovetelések,
készletek, pénzeszk6zok csokkenésébdl szarmazo forrasokat is.

1. A bels6 forrasok {6 elénye, hogy tranzakcios koltségiik zérus.

2. Szerzddésben rogzitett hozamelvaras sem kotddik hozzajuk — ellentétben mondjuk a
hitellel —, igy ha a cégnek rosszul megy, akkor sem nehezedik a fizetési helyzete.

3. A belso forrasokat nem terheli visszafizetési kotelezettség.

Az azonban nem igaz, hogy olcs6 forrasok lennének. A bels6 forréds a vallalat tulajdonosai-
nak pénze, ami utdn a tulajdonosok a sajat tokéjiik utan jaré hozamot kovetelik meg. Errdl
néhany vallalati vezetd hajlamos elfeledkezni, és mivel nincs jo beruhazasi otletiik, a vallalat
miikodése szempontjabol feleslegesen nagy pénzeszkozallomanyt és értékpapir-allomanyt hal-
moznak fel. Ezek azonban nem hoznak akkora hozamot, mint a tulajdonosok hozamelvarasa,
igy az Osszes eszkdz hozama csokken. Az eszkdzaranyos eredmény romldsa aztan a részvény-
arfolyamokban is megmutatkozik. Ezek a vallalatok valhatnak elsddleges felvasarlasi célpon-
tokka.” Ebbél kdvetkezik egy jo tanacs a vallalatvezetSk szamara:

Ha til sok forrdsa van a vallalatnak, és nem tudja befektetni a WACC-t6l nagyobb hozam-
rataval, akkor a vallalat fizesse vissza a hiteleit, vagy fizesse ki osztalékként a tulajdonosoknak.
Pénzt csak akkor szabad tartalékolni, ha sikeriilt meggy06zni a befektetoket arrol, hogy késdbbi,
jol jovedelmezd befektetésekre kell. A meggy6z6 munka sikerét a részvényarfolyamokon lehet
lemérni.

Hidba kommunikalja a véllalat, hogy a nagyaranyt pénztartalék a jovobeli akviziciokra kell,
ha erre a részvényarfolyam nem emelkedik, a cégvezetés egy ellenséges felvasarlo fellépését
kockaztatja.

A belsd forrasok masik nagy problémaja, hogy egy gyorsan ndvekvod vallalkozas szamara
altaldban kevés van beldle.

A hierarchiaelmélet szerint a vallalkozasok akkor fordulnak a kiilso forrasok felé, ha a bels6
forrds mar nem képes kielégiteni a finanszirozasi igényeiket.

A kiilsd forrasok két csoportra oszthatok.

Az ideiglenes (idegen) forrasokat valamikor a jovében vissza kell fizetni. Legtipikusabb
képviseldjiik a bankhitel. A végleges forrasokat nem terheli visszafizetési kotelezettség, ezek a
vallalkozas megsziinéséig a rendelkezésére allnak. Tipikus példaja a vallalat részvényeinek el-
adasa.

Kicsit talan meglepd lehet, de a hierarchiaelmélet szerint, amig a vallalat eladdsodottsaga
nem tulzott mértéki, a vallalkozasok az ideiglenes forrasok megszerzését preferaljak a végle-
gessel szemben. Itt végleges forrasokon csak a részvénykibocsatasbol vagy sajat toke emelésé-
bél eredé pénzbevétel értendd.®

A hierarchiaelmélet érvei az ideiglenes forrasok mellett a kovetkezok:

1. Higulasi hatas — Ez a tulajdonosok szempontja. Ha 0j sajat tokét vonunk be, akkor (ha-
csak nem jarulunk hozza mi is a tOkeemeléshez) a meglevd tulajdonosok részesedése

A fenti jelenségre a magyar gazdasagban is talalunk példakat, leverage by out médon megvalositva.
Természetesen végleges tokejuttatis a vissza nem téritendd allami tdmogatés is. Ez minden esetben preferalt
forras. A hierarchiaelmélet azonban tiszta piaci viszonyokat tételez fel, ahol ilyen forras nem létezik.
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csokkenni fog. A tulajdoni részesedésiikkel egyiitt a cégvezetésre vald befolyadsuk is
csokken. Tulajdoni részesedésiikkel egyiitt az osztalékjovedelembdl valod részesedésiik
aranya is csokken.

2. A tulajdonosok hozamelvarasa mindig nagyobb, mint a hitelez6ké — az altaluk vallalt
nagyobb kockazat miatt. Ebbol kdvetkezden ugyanakkora éves hozam igéretével sokkal
nagyobb Osszegli hitelt lehet szerezni, mint sajat t6két. A sajat toke harom okbol na-
gyobb kockazatd, mint a hitel:

a) A hitel hozamat (a kamatot) szerz6dés garantalja. A sajat tOke hozama a vallalat
jovobeli gazdasagi teljesitményétol fiigg.

b) A hitel tékerészét valamikor a jovében vissza fogjak fizetni. A vallalkozasba
betett tOkét csak a vallalkozas megsziinése utan lehet kivenni. A tulajdonrészt
természetesen kordbban is értékesiteni lehet egy masik befektetonek, de nagy
kérdés, hogy milyen aron.

c) Felszamolasi eljaras soran a hitelezok elsObbséget élveznek a tulajdonosokkal
szemben. Miutan a hitelezOket maradéktalanul kielégitették a vallalat vagyona-
bol, akkor kapnak valamit (legtobbszor semmit) a tulajdonosok.

3. Az1j tulajdonosok meggydzésére az altaluk vallalt nagyobb kockdzat miatt sokkal tobb
pénzt és energiat kell forditani, és a sajat tOke megszerzésének folyamata is hosszabb,
mint a hitelszerzésé. Kovetkezésképpen a végleges forrasoknak sokkal nagyobbak a
tranzakcios koltségei, mint az ideiglenes forrasoknak.

A hierarchiaelmélet szerint, amig a véllalatvezetok nem itélik nagynak a véllalat eladdso-
dottsagat, novekedési terveiket inkabb ideiglenes forrasbdl fedezik. Csak akkor vonnak be 1j
sajat tokét, ha a tokeattétel mar tilsagosan nagyra néne a vallalat célratdjadhoz képest.

A hierarchiaelmélet szerint az informacids aszimmetria, illetve — egy masik megkozelités
szerint — a tranzakcios koltségek nagysaga hatarozza meg a forrasok felhasznalasi sorrendjét.
Ezen tranzakcios koltségek azonban sok esetben nem tiinnek olyan nagynak, hogy meghaladjak
a tékeszerkezet értékndveld hatasat (ABEL—OcsI, 1999).

Ez az elmélet azért valt népszeriivé, mivel meg tudta magyardzni:
— miért van negativ kapcsolat a profitabilitasi ratak és az attétel kozott,
— miért reagal negativan a piac egy ujabb részvénykibocsatas hirére,
— a menedzserek miért csak abban az esetben bocsatanak ki részvénytokét, amikor mar
nincs mas lehetdség, vagy ugy gondoljak, hogy a vallalat részvényei feliilértékeltek,
— ajovedelmezd vallalatok miért nem vesznek fel nagyobb volumeni hitelt, és csokkentik
forgoeszkoz-tartalékaikat a trade-off elméletnek megfelelden.

Népszeriisége ellenére ez az elmélet is sok kritikaban részesiilt. Myers maga is elismerte, hogy
a hierarchiaba rendezés modellje csak a kiindul6 feltételek (pl. a vallalatvezetdk informacios
elénye) figyelembevételével miikodik kielégitéen (MYERS, 2001).

Széles korben tesztelték ezt a népszerii elméletet. Ezen tesztek koziil egyet emelek ki, amely
amerikai vallalati minta alapjan késziilt (MURRAY—VIDHAN, 2003). Ok az adatbazis vizsgalata
alapjan arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy a hierarchiaelmélettel ellentétben, forrassziikséglet
esetén a vallalatok sokkal inkdbb részvényt bocsatottak ki, mintsem adossagot. A nagyvallala-
tokra valoban jellemzd a hierarchiaelmélet néhany aspektusa, de dsszességében az 1) addssag
kibocsatasaban kisebb szerepe van a finanszirozasi deficitnek, mint azt a hierarchiaelmélet gon-
dolja, barmilyen méretli vallalatnal.
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Egyes vélekedések szerint ez az elmélet nem tokestruktira-, hanem inkabb hitelelméleti mo-
dell, amely megmagyardzza, miért helyezi el6térbe a vallalat a hitellel valé finanszirozast a
részvényfinanszirozas helyett.

A kapott kritika ellenére is elmondhatd, hogy a t6kestruktura-elméletek kozott ez a tedria
orvend a legszélesebb korli elfogadasnak, s ez fedi le a legnagyobb mértékben a lehetséges
tokevalasztasi lehetdségeket.

2.2. A hitelarany mint a vallalat jovébeli lehetoségeinek jelzése
A hierarchiaelmélet mellett ez az aszimmetrikus informécion alapuld masik klasszikus modell,

kestrukturajan keresztiil.

Ross (1996) munkaja uttorének tekinthetd ezen a téren, amely két tipusu vallalatot feltéte-
lez:

- ,,A” vallalat, magas t6keattétellel rendelkezd, j6 mindségii vallalat
— ,,B” vallalat, alacsony attételii, kevésbé jo vallalat.

A véllalatok egyenként kiilonbozd, pozitiv nettd jelenértékii projektek megvalositasat terve-
zik. Amennyiben tOkestrukturajat tekintve (a felvett hitel fliggvényében) egy vallalat ,,A” tipu-
sunak mutatkozik, csupdn annyi hitelt bocsathat ki, amely megegyezik az ,,A” vallalat altal
valaszthatd befektetés GPV-értékével, egyébként csddbe menne. Ugyanez igaz a ,,B” tipust
vallalatra is a kijelolt projekt fliggvényében. Ez biztositja az egyensulyi kornyezetet, feltéte-
lezve, hogy egyik tipusu vallalat sem kivan helytelen jelzéseket adni. Ha az ,,A” tipusu vallalat
,,B” tipustinak mutatna magat, akkor annyi hitelt vehetne fel, mint a ,,B”, viszont ez nem lenne
elegendé az ,,A” vallalatnak megfeleld projekt finanszirozasahoz. Ha ugyanez forditva lenne,
¢és a ,,B” vallalat mutatna magat ,,A”-nak, tobb hitelt venne fel, és csédbe menne. Ross azt is
feltételezte, hogy a menedzsereknek nincs részvénytulajdona a vallalatban. Ross harom fontos
kovetkeztetést von le:

— Ismétlédik a MM irrelevancia tedria abban a tekintetben, hogy a toke koltsége fliggetlen
a finanszirozasi dontéstél, annak ellenére, hogy a vallalatok kiilonb6z6 kdlcsontdke
arannyal rendelkeznek.

— A csdd valdszintisége a hitelfelvétellel egyenld ardnyban novekszik.

— A vaéllalat érteke €s a kolcsontke/részvénytdke arany kozott pozitiv relacid van: a jo
mindségli cégek tobb hitelt vesznek fel.

Heinkel azt az esetet vizsgalta, amikor a menedzser tulajdonosa is a vallalatnak. Egy olyan
koltségmentes egyenstlyi rendszert feltételez (a vallalatok kozotti megkiilonboztetés koltség-
mentes szamukra), melyben az informacios aszimmetria a hozamok variabilitdsara érvényes. A
tulajdonosok kiilsé forrasbol torténd vallalati értékmaximalizald torekvése hatarozza meg az
optimalis hitel aranyt. Ilyen koriilmények kozott a szerzd bizonyitja, hogy minél jobb egy val-
lalat, anndl tobb hitelt vesz fel, &m anndl kockézatosabb. Ez a hitel a piacon alulértékelt.
Amennyiben egy rossz mindségli vallalat jonak szeretné feltiintetni magéat, akkor tobb alulérté-
kelt kotvényt kell kibocsatania és csokkentenie a talértékelt részvényeinek a szamat. Hason-
l6an, egy jo vallalat csak igy tlinhet rossznak, ha kevesebb tularazott kotvényt és tobb aluléra-
zott részvényt bocsat ki. Tehat a bels6 tulajdonosoknak nem érdeke, hogy helytelen jelzéseket
bocsassanak ki. Mint lathatd, Heinkel eredménye megegyezik a Ross altal mondottakkal, mi-
szerint a jo cégek magasabb hitelarannyal rendelkeznek.

A gyakorlatban azt is fontos figyelembe venni, hogy a hitel banki vagy egyéb forrasbol szar-
mazik-e. Johnson ugyanis kimutatta, hogy mivel a bank a hitelezés folyaman mind a hitelnyuj-
tas eldtt, mind pedig azt kdvetden informécidkat gytijt a vallalatrél, az informécids aszimmet-
riabol fakado problémak csokkenthetdk. A vallalat értéke is nagyobb, mint egyéb finanszirozasi
eszk0z hasznalatakor, €s az attétel is magasabb ezeknél a vallalatoknal.
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2.3. Csordaszellem — Statikus finanszirozasi attételkezelés

A vallalatok kovetik cégtarsaikat finanszirozasi politikdjuk meghatarozasakor. Példaul egy
gyogyszergyar, cégtarsdhoz hasonldéan alacsony tokeattételi aranyt valaszt tokeszerkezetének
alakitasakor, hasonloan a tobbi gyogyszergyarhoz. Ezt a feltevést a gyakorlati kutatasok is iga-
zoljak. Egy adott iparagba tartozo vallalat tokeattétele nem ,,kalandozik el” jelentdsen az aga-
zati atlagtol. Ha megnézziik, hogy mely tényezok hatarozzak meg egy adott vallalat ad6ssag-
aranyat, az lathato, hogy az egyik legfontosabb meghatdrozo tényez0 az agazat, amelyben a cég
tevékenykedik. Ez a tény abbdl is logikusan kovetkezik, hogy az azonos dgazatba tartozé val-
lalatok hasonl6 jellemzdkkel birnak, igy nem meglepd, ha tékeszerkezetiik is hasonlo. Példaul
a mezOgazdasaggal foglalkozo tarsasagoknak valtozékony a pénzarama, és nehezen értékesit-
hetd a legértékesebb eszkoze, a fold, természetesen alacsony adossagallomanyt hasznédlnak a
tOkeszerkezetiikben.

Fontos azonban megjegyezni, hogy veszélyessé is valhat ,,utanozni” a cégtarsak finansziro-
zasi magatartasat. E10sz0r is abban az esetben, ha egy szektoron beliil nagy kiilonbségek vannak
a novekedési lehetdségekben €s a kockazatban. Ekkor az agazaton beliil is nagy kiilonbségek
vannak az adossag/sajat toke aranyban.

Masodszor, abban az esetben, ha az adott iparadg valtozdban van. Példaul, az eddig mono-
polhelyzetben levd telefontarsasag versenytarsakkal talalja szembe magat. Ekkor a régota sta-
bil, nagy nyereséggel rendelkezd cég hatalma megtorik, s nyeresége is lecsokkenhet, illetve
ingadozova valhat. Az addssagpolitikéat ebben az esetben gyokeresen meg kell valtoztatnia a
cégnek, s alacsonyabb tokeattételt kell kialakitania.

Erdemes megjegyezni, hogy a tézsde a csordaszellemet dijazza, vagyis a befektetd szemszo-
gébol nézve, jo, ha a befektetési célpont ,,atlagos” tokeszerkezettel rendelkezik. ,,Befektetési és
pénziigyi dontéseinktdl valo félelmiink, és ezen beliil kiilondsen a veszteség- és kockazatkerti-
1és miatt sokkal értékesebbnek latjuk azokat a lehetdségeket, amelyeket masok is annak tarta-
nak, és igy alakul ki a csordaszellem (herd mentality), vagyis hogy a befektetok tomegesen egy
iranyba (egyfajta vélekedés talajan allva) hoznak dontéseket” (JAKSITY, 2004).
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OSSZEFOGLALAS

A vallalat sikere a sajat er6forrasain mulik. Ezek az er6forrdsok sikerpotencialt jelentenek, de ennek
realizalasa csak megfelelden megvalasztott és végrehajtott stratégia alapjan lehetséges. Az informaciok
ebben az esetben inputként funkcionalnak, kiindulési bazist biztositva az adott eredmények elérését
célz6 dontések megalapozdsdhoz, amelyek rovid, illetve hosszi tdvon szolgaljak a vallalkozas verseny-
képességét. A versenyképesség realizaciojahoz nélkiilozhetetlen a relevans informacioé gytjtése és fel-
dolgozasa.

A versenyképes stratégia kialakitasat tamogat6 statisztikai elemzések indukcion alapulnak, az alkal-
mazasuk soran feltart osszefiiggések, tulajdonsagok bizonyos — nem kevés szamu — feltétel megléte
esetén altalanosithatok. Arra kivanom felhivni a figyelmet, hogy a versenyképességgel kapcsolatos ku-
tatasi munkalatok eredményei nehogy homalyos képpé formaloédjanak a mutatoszamok tiikrében.

1. A VERSENYKEPESSEG MEGKOZELITESEI

Napjaink gazdasagi szakirodalmat tanulményozva azt tapasztalhatjuk, hogy a versenyképesség
talan a leggyakrabban megjelend fogalom. Azon szavak egyike, melyet mindenki hasznal, még-
sem biztos, hogy mindenki tisztdban van a pontos jelentésével. Szamos alkalommal eléfordul
az is, hogy nem hatarozzak meg pontosan azt sem, hogy a sz jelentésének melyik szintjérol,
vonatkozasardl beszélnek. A szakirodalom a versenyképességnek az alabbi szintjeit kiilonboz-
teti meg:

Nemzetk6zi
Regionalis

Iparagi
Vallalati
Termék

1. abra: A versenyképesség hierarchidja
(Forras: Sajat szerkesztés)

A versenyképesség fenti kiillonbozo szintjei kdzott természetesen vannak kapcesolodasi pontok,
melyek nem feltétleniil kovetik a fenti hierarchiat, vagy éppen a piramis minden szintjén meg-
talalhatok. Akar feltételezziik a versenyképesség szintjeinek hierarchikus kapcsolatat, akar
nem, az azonban bizonyos, hogy a vallalati versenyképesség kulcsfontossagu szerepet tolt be a
szintek kozott.
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A kiilonb6z6 szakirodalmi publikaciokban, kutatdsokban a versenyképességi szint kelléen pon-
tos megjeldlésének hianya mellett — mint emlitettem — az is altaldnosnak tekinthetd, hogy a
versenyképesség tartalmi meghatarozasa elmarad. Ez a kettds hiany a pontatlansag mellett fél-
reértésekhez, téves kovetkeztetésekhez is vezethet. Ennek elkeriilése érdekében fontosnak tar-
tom annak megfogalmazasat, mit értiink versenyképesség alatt.

Porter mikrogazdasagi, azaz a vallalati versenyképességet leir6 modelljének f6 tényezdi a ko-
vetkezok:

1. aszallitok és ezek alkupozicidja a vasarlo vallalattal szemben,;

2. avevok és alkupoziciojuk a kinalo vallalattal szemben;

3. apiacra esetleg tjonnan belépdk és az ebbdl szarmazo fenyegetések a vallalattal szem-

ben;
4. verseny az iparag mar miikodo, tehat a piacon jelen 1évo vallalatai kozott;
5. a helyettesito termékek €s az ezekbdl szarmazo fenyegetések (PORTER, 1993).

Porter vallalati versenyképességgel kapcsolatos, mikrogazdasagi modellje mellett tobb masik
modell kertilt kidolgozasra és bemutatdsra a szakirodalomban. Ezek ujragondolasaként a vélla-
lat versenyképességének modelljét Hovanyi a kovetkez6 abraval szemlélteti:

Nemzetkozi PEST

l

Hazai PEST

l

Kornyezeti lehetdségek
— és fenyegetések és ezek <— Versenytarsi kinalat
valdszinlisége

l

A vallalat er0s oldalai és
gyenge pontjai

T

Az iizleti partnerek és
"stakeholderek"
jellemz6i

Kereslet,
Vevo-célesoport

2. abra: A vallalat versenyképességének modellje
(Forras: HOVANYI Gabor: A vallalati versenyképesség makrogazdasagi és globalis hattere.
Kozgazdasagi Szemle, 46. évf., 1999. 11. sz.)

»A PEST kezddbetlikkel jelzettek elemek helyett a STEEPLE elemeinek alkalmazasa is indo-
kolt lehet. Ez a politikan, gazdasagpolitikdn (political), a gazdasagi hattéren (economic), a tar-
sadalmi tényezOkon (Social) és a jelenlegi, illetve varhato technikai eredményeken (technical)
kiviil a kornyezetgazdalkodasi (environment), a jogi —elsdsorban a nemzetkdzi jogi (legal) — és
a képzésbol-tovabbképzeésbol, esetleg atképzeésbdl (educational) fakado kovetelmények szam-
bavételére hivja fel a figyelmet. A STEEPLE elemei olyan tartalmilag dsszefiiggd, komplex
feltételrendszert alkotnak, ami tobbféleképpen alakulhat a jovében, s ezért hattérként mas-mas
iranyba és modon befolyasolhatja a vallalatok sziikebb kornyezetét.” (HOVANYI, 1999)
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Altalanos megkdozelitésben a versenyképesség egy potencialt, lehetdséget, képességet jelent,
azaz nem foglalja magaban a versenyben vald gy6zelmet, csak a lehetdségek sikeres kiaknézasa
mellett. Chikan Attila szerint: ,,A vallalati versenyképesség a vallalat azon képessége, hogy a
tarsadalmi felel6sség normainak betartdsa mellett tartosan tud olyan termékeket €s szolgaltata-
sokat kinalni a fogyasztoknak, amelyeket azok a versenytarsak termékeinél (szolgaltatasainal)
inkabb hajlanddak a vallalat szamara nyereséget biztosito feltételek mellett megfizetni. Ezen
versenyképesség feltétele, hogy a vallalt legyen képes a kdrnyezeti valtozasok érzékelésére ¢és
az ezekhez valo alkalmazkodasra, a versenytarsaknal tartosan kedvezobb piaci versenykritéri-
umok teljesitésével.” (CHIKAN—CZAKO, 2005)

A fenti definici6 szerint a vallalat sikere a sajat er6forrasain mulik. Ezek az er6forrasok siker-
potencidlt jelentenek, de ennek realizdlasa csak megfelelden megvalasztott és végrehajtott stra-
tégia alapjan lehetséges. A stratégia megtervezéséhez, lizleti dontések elokészitéséhez pedig
nélkiilozhetetlen a j6 mindségli, gyors €s pontos informaci6é. Mind Porter gyémant modelljét,
galva a versenyképesség realizaciojahoz nélkiilozhetetlen a relevans informacié gytjtése és fel-
dolgozésa.

Az lizleti dontés — feltéve, hogy az raciondlis, tehat nem intuitiv — adott célokat kivan koze-
liteni, megfelelden kivéalasztott mddszertant alkalmaz, és ellen6rzott informéciokra €piil. Az
elméleti kozgazdasagtudomany alapvetd feltételezése, hogy a fogyaszto racionalis dontéseket
hoz. A vallalkozasok esetében ez nem pusztan feltételezés, hiszen a versenyképesség kihaszna-
lasa csak atgondolt dontések alapjan lehetséges. A vallalkozasokra koncentralva természetesen
nem zarhato6 ki, kisebbithetd és mas irdnyba sem mindsithetd az intuicidk szerepe az lizleti élet-
ben, de a hangstulyt mégis a racionalis dontésekre kell helyezni. Ennek megfelelden fel kell
tételezni az eldbbiekben utalt

o célrendszer meglétét,

e megfeleld modszertan alkalmazasat, valamint

e doOntés-elokészitésre felhasznalhatod ellenérzott, rendszerezett informacios bazis 1étezé-

sét.

Az informécidk ebben az esetben inputként funkcionalnak, kiindulési bazist biztositva az adott
célok elérését célzd dontések megalapozasdhoz, amelyek rovid, illetve hosszu tavon szolgaljak
a vallalkozas versenyképességét. A — vallalatonként egyedi, eltérd — célrendszerbdl kitlinik,
hogy a napi miikodés feltételrendszerének kialakitasa, tehat a megfeleld beilleszkedés, valamint
sok véllalkozas szamara f0, illetve egyediili célt jelenté hozam (nyereség, vagyonndvekedés)
elérése mint iizleti cél motivalja az informaciok felhasznalasat.
Mind a kornyezet altal kdzvetitett, mind a cégen beliil hozzaférhetd informaciok csoportositha-
tok kvalitativ, illetve kvantitativ informaciokra, mivel a numerikus leképezésre alkalmas is-
merethalmazokon tilmenden a véllalkozas gyakorlataban jelentds szerephez juthatnak azok a
mindségi kvalitativ informaciok, amelyek a dontéseket elsdsorban iranyukban, mélységiikben
¢s tendencidjukban tudjak befolyasolni.
Ragaszkodva az eredeti gondolatmenethez, a tovabbiakban a harmadikként emlitett informa-
ciOs bazist eldtérbe helyezve célszerli bemutatni az informacids bazis részét képezd primer és
szekunder kutatdsokbdl szarmazo6 informacidk esetleges hibait.
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2. A VERSENYKEPESSEG ALAKITASAHOZ SZUKSEGES GAZDASAGTUDOMANYI
KUTATASOK HIBAI

Milyen okokra vezethetOk vissza a gazdasagtudomanyi kutatasok hibai? Melyek lehetnek azok
az ered6 tényezok, amelyek alapjan egy kutatds vagy annak eredménye ,,kontar” jelzével illet-
het6? Ezekre a kérdésekre a szakirodalom a kovetkezd valaszokat adja: megbizhatatlan, meg-
alapozatlan, kis mintdra épiil, magas a relativ hiba, nem szignifikédns az eredd problémara ira-
nyulo6 hatasa stb. Tovabbi kritikai tényezdk meriilhetnek fel abban az esetben, amikor a kutatas
egy mintavétel soran nyert primer adathalmazt dolgoz fel, elemez, és von le kiilonb6z6 kovet-
keztetéseket. A versenyképesség tényezdinek felismerésére iranyuld vizsgélatok egy része
ugyanis mintdkon alapuld véleménykérdezé kérddivekre épiil (Pl.: vevdi megelégedettség,
igényfelmérés, kozvélemény-kutatas). A mintavétel soran a hibaforrdsok szama gyarapszik. Ez
a tény korantsem jelenti, hogy a kdvetkezdkben emlitett hibakat a kutatok feltétleniil elkovetik,
illetve hogy e hibak kovetkezményei, illetve a kutatas eredményére gyakorolt negativ hatasuk
nem mérsékelheté (RUDAS, 2002).

A mintavétel soran elkovethetd hibak mar az eldallitott forrasadatok mennyiségében és mi-
néségében is torzuldst eredményezhetnek, ami azért veszélyes, mert a rossz alapadatokbdl a
legjobb moddszertan alapjan végzett alapos szamitasok mellett is téves kovetkeztetésre jutha-
tunk. A mintdn alapulé gazdasdgtudomanyi kutatas soran végzett statisztikai adatfelvétel min-
dig tartalmaz hibakat. A teljes hiba a vizsgalt valtozo valodi sokasagi atlagértéke és a megfi-
gyelt atlagérték kozotti eltérés.

A teljes hiba mintavételi hibabol és nemmintavételi hibabol tevodik dssze. A kétféle hiba
kozott a leglényegesebb kiilonbség — a statisztika mint tudoméany szemsz6gébdl — az, hogy mig
a mintavételi hiba matematikai-statisztikai eszkozokkel becsiilhetd, addig a nemmintavételi
hiba nehezen mérhetd, szamszeriisitésére korabbi tapasztalatok, analogidk, illetve szakértdi
becslések allnak csak rendelkezésre.

2.1. Adatszerzési hibak

A legegyszerlibb megkozelitésbol kiindulva beszélhetiink primer és szekunder adatgytijtésrol.
A szekunder adatgytijtések okozta problémak mar tovagyliriizéek is lehetnek, hiszen a felhasz-
nalt publikaciok megbizhatosagat nem lehet minden esetben ellendrizni, ezért ennek a jelentds
problémanak a feltarasara jelen tanulmany keretei nem biztositanak lehetdséget.
A primer adatgytijtések végrehatasa soran két f6 hibaforras okozhat informécids aszimmetriat.
A primer adatgytjtések altalaban megfigyelésen, megkérdezésen, interjiin alapulnak, melyek
kozos jellemzdje, hogy legtobbszor egy minta kivalasztasara sziikséges a megvaldsitashoz. A
mintavételi hiba abbol fakad, hogy egy sokasagi jellemzdt ugy probalunk megbecsiilni, hogy a
sokasagnak csak egy részét tekintjiik, nem pedig az egész sokasagot. Tulajdonképpen a minta-
bol kapott becslés és a ,,valos” érték kozotti kiilonbséget értjlik alatta, melyet akkor kaptunk
volna, ha a sokasag 0sszes egyedét megvizsgaltuk volna. Tehat vilagos, hogy teljes lekérdezés
esetén nem beszélhetlink mintavételi hibarol.
Tulajdonsagait tekintve, a mintavételi hiba:

e csokken a mintanagysag novekedésével (de nem egyenesen ardnyosan),

o fiigg a vizsgalt sokasag nagysagatol,

o fligg a megismerni kivant jellemz6 szorddasatol,

e csokkenthetd egy megfeleld mintavételi terv elkészitésével,

o megfeleld mintavételi mod kivalasztasaval,

e mérhetd és kontrollalhat6 véletlen mintavétel esetén (Www.statcan.ca).
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A nemmintavételi hibak a felmérés, lekérdezés, kodolas, feldolgozas soran keletkeznek. Pél-
daul eléfordulhat, hogy a kérdezdébiztos pontatlanul kérdez, a valaszadd akarattal vagy akarat-
lanul rosszul valaszol stb.
A nemmintavételi hiba tulajdonsagai koz¢ tartozik:
e mind teljes korii, mind pedig részleges adatfelvétel soran 1étezik,
e nehezen mérheto,
e amegfigyelés kiilonbozd aspektusaiban jelentkezhet, igy olyan problémak adodhatnak,
e mint példaul lefedési hiba, valaszadasbol fakado hiba, nemvalaszolasbdl eredd hiba,
adatrogzitési €s -feldolgozasi hiba, becslési hiba, elemzési hiba,
e nem csokkenthetdk a mintanagysag novelésével (mint az megtehetd a mintavételi hiba
esetén).

[ Nemmintavételi hiba j
I

A valaszadas hibaja Nemvalaszolasi hiba

[ \ |
[ A viélaszad6 hibéja ] [ A kutaté hibaja ] [A kérdezébiztos hibdja

Valaszadasi ‘ { Meérési hiba A valaszado

Lefedési hiba

/

Valaszado hianyos
ismereteibdl adodo
hiba

képtelenségbol kivélasztasabol

adodo hiba  Adatelemzési hiba adodo

Valaszadas } % Alapsokasag } Kérdezés modjabol

megtagadasabol meghatarozasabol eredd hiba
ad6do hiba fakado hiba
Adatrogzitési hiba

keretbdl eredd hiba Csalasbol eredé hiba

A valaszad6 tudatos
félrevezetésébol
adodo

A valaszado nem
talalhatd

i

3. dbra: Potencialis nemmintavételi hibaforrasok
(Forras: MALHOTRA, Naresh K.: Marketingkutatas. KIK-KERSZOV Jogi és
Uzleti Kiad6 Kft., Budapest, 2002)

Valoésziniileg a nem mintavételbdl eredd hibak tobb problémat okoznak, mint a mintavételbol
szarmazod hibak. A mintavételbdl szarmazé hibak kiszamithatok, mig a nem mintavételi hibak
sokféle formdja lehetetlenné teszi becslésiiket. Raadasul, a teljes hiba legnagyobb része a nem
mintavételi hibakbol ered, mig a véletlen mintavételbdl szarmazo hibak viszonylag kismérté-
kiiek. A vizsgalat soran a teljes hiba fontos. Egy konkrét hibatipus csak akkor 1ényeges, ha a
teljes hibat fokozza. Eléfordul néha, hogy a kutatdk szandékosan ndvelnek egy bizonyos tipust
hibat, hogy igy csokkentsék a teljes hibat més hibak mérsekléseével.

Mind a mintavételi, mind a nemmintavételi hiba mérsékelhetd, amennyiben koriiltekintéen
jarunk el a mintavétel megtervezésénél. Pontosabban kozvetleniil a tervezést kovetd 1€pések
soran. A gazdasagtudomanyi kutatasok altalanos hibdjaként emlithetd, hogy nélkiil6zi j6 min-
tavételi terv elkészitését és a mintavételi moéd megalapozott kivalasztasat (MARTON, 1991).

A torzitott statisztikak készitdit tobbek kozott az jellemzi, hogy a statisztikai megfigyelés
megszervezesének egyes részleteit nem ismerik. Ebbdl adodik, hogy megalapozatlanul és kelld
elokészités nélkiil kiildik ki a kérddiveket, amik minden lehetséges és lehetetlen adatra kiter-
jednek, nemcsak azt kérdezik, amire sziikségiik van, hanem azt is, amire véleményiik szerint
szlikségiik lehet. A kontar statisztikusoknak legtobbszor fogalmuk sincs arr6l, hogy egy-egy
adat megvalaszolasa, a valaszok hitelességének biztositdsa milyen nagy munkét jelent a kérddiv
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kitoltdi szamara. A megalapozatlan statisztikat jellemzi a feltett kérdések nagy bdsége, a kér-
dések meg nem alapozottsaga, és az, hogy a kérdésekre adhat6d valaszok jelentds része nem
Osszesithetd, vagy ha 0sszesitik is, abbdl elemzések nem készithetok. Az alapos tervezést ko-
vetden a kutatdk altaldban belevetik magukat a megfigyelési munkaba, ezéltal egy fontos 1épést
ugorva at.

Mintavétel tervezése H 27?7 H Megftigyelés

4. abra: A mintavétel végrehajtasanak utolso lépései
(Forras: Sajat szerkesztés)

A mintavételi egységek meghatarozasa legalabb olyan fontos mozzanata a tervezésnek, mint a
mintavételi mod kivalasztasa. A mintavételi egységek definialasa soran ugyanis a késébbiekben
jelentkez6 nem mintavételi hibak tobb tipusa is mérsékelheto.

2.2. A kutatas indoka

Azonban kicsit altalanosabban tekintve a gazdasagtudoményi kutatdsokat — feliilemelkedve a
mintavételi hianyossagokon —, ujabb okot fedezhetiink fel, ami megalapozatlannd mindsiti az
elemzést. Ez az ok pedig nem mas, mint a kutatas indoka. Eles kiilonbséget észlelhetiink cél-
szerli és kényszerli elemzések kozott.

5. dbra: Kutatasi indok ellentétek
(Forras: Sajat szerkesztés)

A gazdasagtudomanyi kutatdsokban alkalmazott statisztikai elemzések alapveto feltétele a cél-
szerliség, amely napjainkban igen gyakran csorbat szenved. A statisztikai elemzések ,,ujszeri”
alkalmazasa a célszerliség tobboldalu értelmezésébdl fakad. A statisztikai elemzések indukcion
alapulnak, az alkalmazasuk soran feltart 6sszefiiggések, tulajdonsdgok bizonyos — nem kevés
szamu — feltétel megléte esetén altalanosithatok. A kutatok egy része azonban inverz mddon
arra hasznalja az elemzéseket, hogy az altala felfedezni vélt 6sszefiiggéseket valamilyen modon
alatdmassza. Ennek érdekében athag matematikai torvényszertiségeken, melldzi az elemzések
feltételrendszerének teljesitését, bizonytalanabb elemzési modszereket valaszt. Mindezt azért,
hogy a kutatdsi munkalatai, eredményei nehogy homalyos képpé formalddjanak a mutatdsza-
mok tiikkrében. Az elemzési modszereket mint eszkdzrendszert nem arra hasznalja, hogy eddig
nem ismert, rejtett dsszefiiggéseket tarjon fel, hanem az altala vélt, deduktiv, altalanossagban
elfogadtathaté eredményeket megerdsitse.

A masik eset, amikor egy kutaté megalapozatlanul hajlandé elemzéseket végezni, a kény-
szerliségbdl végzett kutatas. Ezt az eshetdséget nyomatékosan emliti Earl Babbie: ,,A napjaink-
ban végzett tarsadalomtudomanyi kutatasok jelentds részét indokolt kényszer sziilte kutatasnak
nevezziik. Amennyiben kiilsé nyomas hatasara vallalkoznak rajuk a kutatok.” (BABBIE, 1999)
Abban a helyzetben, amikor a gazdasagtudomanyi kutatds egy gazdasagi dontés elokészitése,
megalapozasa céljabol jon 1étre, szintén talalkozhatunk kényszeri elemzésekkel. Ezeket éppen
egy altalanositott dontési modell hivja életre. A gazdasag kiilonboz6 teriiletein miikodo vallal-
kozasok vezetdi gyakorta szembesiilnek a ,,make or buy” dontési problémaval a hatékonysagi
¢és gazdasagossagi célkitlizésekre valo torekvéseik soran. Napjainkban, amikor egyre tobb kép-
zett kozgazdasz tevékenykedik a munkaerépiacon, jogosan meriil fel az emlitett dontési prob-
léma. Megvasarolni valamilyen kiils6, megfeleld szakmai tapasztalattal, tudoméanyos hattérrel
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¢és infrastruktiraval rendelkezd szakérto cég altal készitett kutatast, vagy megbizni egy a vallal-
kozas altal alkalmazott, elméleti képesitéssel rendelkezé szakembert a feladat elvégzésével.
Ebben a szituacidban automatikus egyoldalt kényszer érvényesiil a kutatassal kapcsolatban.
Ugyanis a kutatast nem a kutaté munkaja soran felmeriil6 probléma indukalja, hanem a vezetdk,
dontéshozok elvarasa. A kutatd az elemzés végrehajtasaval nem a probléma megoldasara to-
rekszik, hanem egy vezetdi utasitas teljesitésére. A hasonl6 jellegl kényszer sziilte kutatasok
soran elkdvethetd hibak mérséklésének a kutatd anyagi motivalasan kiviil tobb lehetdsége van.
A dontéshozokkal torténd kapcsolattartas rendkiviil fontos. A dontéshozdknak ismerniiik kell a
kutatas lehetdségeit, illetve korlatait. A kutatdsok vezet6i dontéseket segitd informaciokat nyuj-
tanak, 4m nem biztositanak megoldast, hiszen az menedzseri megitélést igényel. Forditva is
igaz ez: a kutatok szamara vilagosnak kell lennie, milyen dontéssel allnak szemben a dontés-
hozok — mi a vezetdi probléma —, és milyen eredményekre szamitanak a kutatasbol. A vezetdi
probléma meghatarozéasa érdekében a kutatoknak kiilonleges képességekkel kell rendelkezniiik
a dontéshozok megértéséhez. Kettejiik viszonyat tobb tényezd is megnehezitheti. Nehézkes le-
het a kapcsolatfelvétel; a kutatd vagy a kutatdsi részleg szervezeten beliili elhelyezkedése is
megnehezitheti a megfelelé emberek elérését. A hasonl6 kutatasi helyzetekben a dontéshozok
helytelen szemléletébdl is fakadhatnak megalapozatlan statisztikdk. Az ilyen vezeték mindenre
kiterjed kutatasok, hatalmas mennyiségl statisztikak révén probaljak irdnyitani a szervezetet.
Ebbdl a célbol végzett kutatdsok nagy hibaforrast jelentenek azért is, mert megterhelik a kutatot
¢és elvonjak a figyelmét a kutatés operativ tevékenységeirdl, a valodi értékeld, elemzo, ellendrzo
munkarol.

2.3. Elemzési, médszertani hibak

M¢ég mélyebben keresve az elhivatott, megalapozott kutatasok hianyanak okait, a célszeriiség
¢és kényszertiség ellentéte helyett azok kapcsolatara is érdemes figyelmet forditani. A tudoma-
nyos — Babbie altal kényszeriinek tartott — kutatdsok sorén a statisztikai elemzések a célszerliség
masfajta értelmezését adjak. Annak érdekében, hogy a kiilonb6z6 kényszerli okok indukalta
kutatdsok tudomédnyosabbnak, megalapozottabbnak tlinjenek, eldszeretettel alkalmaznak a ku-
tatok statisztikai elemzéseket anélkiil, hogy azok alkalmazasi feltételeit ellendrizték volna. Ami
gyakorlatilag egy marketingfogasként értékelhetd, mert ezaltal a kutatas ,,eladhatobba” valik.
Kovetve a gondolatmenetet, a jelenséget Naresh K. Malhotra munkdja nyoman Kutatdsmarke-
tingnek neveztem el.

A ma ismert elemzési technikak korlatosak, sokkal korlatosabbak, mint azt az dket leirod,
illetve felhasznal6 publikéciok tiikkrozik. Ezeket a tobbnyire matematikai, logikai korlatokat az
elemzok nem minden esetben veszik figyelembe, hiszen az eredmények ezek nélkiil is értel-
mezhetdnek, s6t sokszor meggy6zonek tlinhetnek. Ami negligalhatja a feltételek teljesiilésének
szlikségességét. Ezért napjainkban nyilvanvalo torekvés tapasztalhatd arra, hogy olyan elem-
z¢ési modszereket alkalmazzanak, amelyek a lehetd legkevesebb feltételt kell teljesitsek, pl:
nemparaméteres vagy robosztus eljarasok. Azonban figyelembe kell venni, hogy ezek a mod-
szerek nem mindig képesek a probléma egzakt feltarasara vagy jellemzésére, esetleg elorejel-
zésére, csupan megkozelitd eredményeket produkalnak. ,,Pontossagukat utdlagosan a valosag
bekdvetkezése utan ellendrizni kell. Sziikséges tehat ezen modellek egzakt matematikai-statisz-
tikal modszerekkel torténd ellenérzése.” (VARGA, 2000) Hasonlo okokra vezethetd vissza, ami-
kor egy bizonyos elemzési teriileten sikeresen alkalmazott modszert probalnak adoptalni vala-
milyen teljesen eltérd teriiletre vagy jelentdsen kiilonboz6 adatbazisra (pl: eltérd skalak hasz-
nalata). Ezek a behelyettesitések jelentds koriiltekintéssel valosithatok csak meg, €s a levonhato
kovetkeztetéseknél mindig érzékeltetni kellene az ebbdl fakadd bizonytalansagot, amit sajnos
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2.4. Technikai eszk6zok alkalmazasa

Nem talalkozunk tudomanyos kutatéi munkaval matrixok, diagramok, koordinata-rendszerek,
statisztikai elemzések nélkiil. Nagyrésziik szakmailag igényes, értékes elemzés, de nem kis ha-
nyaduk hijan van ezeknek az erényeknek. Azonban térekedniink kell arra, hogy az emlitett esz-
kozok, modszerek ne sziikséges formai kellékévé valjanak a kutatasoknak, hanem tartalmi alap-
koveivé.

A fent emlitett hibakat, melléfogasokat kikeriilendden, a tudomény és technika fejlodését
kovetd, a fejlodés eredményeit tudatosan alkalmazoé kutaté a modern elemzo szoftverek alkal-
mazasat elétérbe helyezi. A tudoméanyos kutatok, szakmai elemzok fegyvertaraban fellelhetd
informatikai eszk6zok, adatbazis-kezeld, adatelemzd, statisztikai szoftverek jelentds magabiz-
tossdgot nyujthatnak a kutatas soran. Meg kell emliteni azonban, hogy ezek a programok felté-
telezik olyan alapvetd ismeretek meglétét, melyek nélkiil ugyan mechanikusan alkalmazhatjuk
Oket, de az altaluk generalt eredmények felhasznalhatosaga ismételten korlatozott lesz. Hason-
l6an a manualis elemzésekhez. Ily médon ezek a fegyverek konnyen magunk ellen fordulhat-
nak, és visszavethetik a kutatds eredményeit. Vita Laszl6 szavait idézve: ,,A legfébb hatrany
az, hogy a statisztikai programcsomagok barmilyen adathalmazra »részabadithatok«, és min-
denfajta elemzés elvégezhetd veliik, akar van értelme az adott elemzésnek, akar nincs, illetve
akar fennallnak az elemzés alkalmazasanak feltételei, akar nem.” (BALOGH-VITA, 2005)

Az érett kutatd szamara nyilvanvalo kell legyen, hogy a megbizhatd gazdasagtudomanyi
kutatds szdmara végzett statisztikai elemzés nem végezhetd el egy-egy modszertani jegyzet
vagy konyv néhany fejezetének atlapozasaval €s tartalmanak nagyvonala alkalmazasaval. Jol
definialt mddszertani feltételekhez torténd kovetkezetes és teljes korli igazodés alapjan sikeres
kutatasi eredmények publikalhatok.

Mindezek figyelmen kiviil hagyéasa helytelen informaciok beépiilését segiti el a dontési
mechanizmusba, a stratégia készités menetébe. Barmennyire atgondolt egy stratégia, téves in-
formacidk alapjan a versenyképesség kialakitasa, megtartasa, javitasa lehetetlen vallalkozas.
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A NEPESSEGNOVEKEDES KERDESE AZ UTTORO VILAGMODELLEKBEN

VARGA BEATRIX

Egyetemi docens, Miskolci Egyetem, Uzleti Statisztika és Eldrejelzési Intézeti Tanszék,
3515 Miskolc-Egyetemvaros; stbea@uni-miskolc.hu

s+« jOVO nincs teljesen hatalmunkban, viszont nem dll teljességgel hatalmunkon kiviil.”

(Epikurosz)

OSSZEFOGLALAS

Tanulményomban az 1970-es években sziiletett, még Uttdrd probalkozasoknak szdmitd vildgmodellek
bemutatasara vallalkozom. A vilagmodellek ramutatnak arra, hogy a vilagot fenyegetd problémakra
megoldasokat csakis rendszerszemléletii kozelitéssel talalhatunk. A tarsadalmi, gazdasagi, demografiai
folyamatok nem egymastol elszigetelten mitkoddnek, hanem egymashoz val6 viszonyuk komplex. A né-
pesedési helyzet, a gazdasagi fejlddés, illetve fejlettségbeli szint egymassal 6sszefonodva, kdlcsonha-
tasban érvényesiil. Ezen kiviil az egyes teriileteken jelentkez6 zavarok az egész vilagon éreztetik hata-
sukat, és megoldasokat is csak vildgméretii 6sszefogassal talalhatunk.

1. BEVEZETES

A Foldet fenyegetd veszélyek egyik nagy csoportja demografiai jellegli. Az elmaradott és a
gazdasagi szempontbdl élenjaro teriiletek kiilonboz6 problémakkal kiizdenek. Amig a fejletlen
régiok az ellendrizhetetlen tulnépesedés allapotaba keriiltek, addig a fejlett régidoknak, koztiik
tobb Eurdpai Unidhoz tartozo6 orszagainak is a népesség természetes fogyasaval, az eloregedés
tényével kell szembenézniiik.

A tilnépesedés a gazdasagi elmaradottsaggal, az alultaplaltsaggal, a jarvanyok terjedésével
all kapcsolatban, a tarsadalmi eloregedés pedig az aktiv korcsoportokra nehezedd eltartési ter-
hek dramai novekedését, a tarsadalmi fesziiltségek fokozodasat eredményezheti. Mindezek ko-
moly nehézségeket okoznak a joléti dllamok évtizedek soran kialakult intézményeinek és prog-
ramjainak finanszirozdsdban. Emellett nem feledkezhetiink el arr6l sem, hogy a gazdaségi fo-
lyamatok, mint példaul a termelés, a fogyasztés, a megtakaritasok a népességhez, illetve annak
egyes rétegeihez kotddnek.

A népmozgalmi események mint tarsadalmi jelenségek szervesen osszekapcsolodnak a tar-
sadalom tobbi szegmensével. A tarsadalom egyéb elemeihez valé viszonya rendkiviil bonyo-
lult. A népesség Osszetétele hatassal van a gazdasagra, és természetesen a népmozgalmi jelen-
ségek alakulasaban is meghatarozo szerepet jatszik a gazdasagi, tarsadalmi kornyezet. A gaz-
dasagi fejlettség tarsadalmi, kulturalis és egészségligyi szlir6kon keresztiil fejti ki a hatasat.

2. A VILAGMODELLEK KIALAKULASA ES CELJAI

A Bolygonkat fenyegetd globalis folyamatokat felismerve nemzetkdzi hirli szakemberek egy
csoportja egy Romaban tartott konferencia kapcsan elhataroztak, hogy a jovében tudatosan fog-
nak foglalkozni az emberiség nagy problémaival. Céljuk kozott szerepelt, hogy kiilonféle ta-
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nulmanyokkal, modellekkel, konferenciakkal radobbentsék az egyes orszagok vezetd politiku-
sait és szakembereit a Foldiink 16tét fenyegetd veszélyekre. Igy kivalo tudosokbol, illetve koz-
¢leti személyiségekbol, fliggetlen nemzetkozi tarsasag formajaban a romai Accademia del
Lince-i székhazaban, 1968 aprilisaban megalakult a Romai Klub. Alapitoja, illetve elsé elndke
Aurelio Peccei, olasz kdzgazdasz és jovOkutatd volt. A szervezet céljaul, az emberiség veszé-
lyeztetett helyzetének, a vildg fobb gondjainak felvazoldsat és tanulmanyozasat tlizte ki, és az
ezt kovetd években a ,,vilagproblematika™ legjelentésebb nemzetkdzi kutatokdzpontjava valt.
Kezdeményezésére tobb globalis nagy modell, ugynevezett vilaigmodell sziiletett. Hatasukra a
Roémai Klub mellett mas nemzetkdzi szervezetek, pl. az ENSZ keretében is késziiltek jelentds
vilagmodellek.

A vilagmodellek a Fold, az emberiség jovojét meghatarozd komplex, globalis problémak
Osszefliggd rendszerét irtak le matematikai vagy verbalis modszerekkel.

A vildgmodellekben targyalt fobb témakorok koziil a legfontosabbak:

e demografia
A demografiai kérdések kozéppontjdban az allt, hogy a Fold l1élekszdmanak ugrasszerii
novekedésének milyen kovetkezményei lehetnek. A XVII. szdzad kozepétol kezdve az
emberiség szamszeri fejlddését megbizhatd adatokon alapuld becslések segitségével ki-
sérhetjiik nyomon. Erre az idore a vilag népességét 500 millidra becsiilik. Ekkor a né-
pesség megduplazddasahoz tobb mint 200 évre volt sziikség. A vilag népessége a XIX.
szazad elejére érte el az egymilliardot, amikor a ,,greenocki varazslo” gézgépe forradal-
masitotta a kozlekedést, és kivaltotta az emberi erét. A gazdasagi-tarsadalmi fejlddéssel
parhuzamosan a kezdeti tobb ezer éves duplazodasi id6 fokozatosan lerdvidiilt, és 1850—
1950 k6zott mar csak 100 évre volt sziikség ehhez. Az *50-es években késziilt prognd-
zisok bortlaté modon azt jelezték eld, hogy a Fold 2,5 milliard f6s népessége 50 év alatt
fog megduplazodni. Ezzel szemben a vilag népessége mar 38 év mulva, 1998-ban elérte
az 5 millidrdot.

o ¢lelmezés, élelmiszertermelés
Az ¢élelmiszertermelés problematikéja szorosan kapcsolddik a demogréfiai folyamatok-
hoz. Fontos kérdés az emberiség jovojét tekintve, hogy hany embert tud eltartani a Fold,
illetve a Fold élelmiszer-termeld képessége 1épést tud-e tartani a népességszdm noveke-
désével?

e energia-, nyersanyagellatas
Az 1960-as években mar egyértelmiien érzékelheté ma mar, hogy az elmult évtizedek-
ben folytatott rablogazdalkodas, a potolhatatlan természeti eréforrasok pazarlasa tovabb
nem folytathato.

e kdrnyezetszennyezés
A vilagmodellek egyik kiemelkedd jelentdségli problémakdre a viz, a levegd, a talaj
szennyezddése. A vilagmodelleket készitdk egyontetlien egyet értenek abban, hogy a
24. 6raban vagyunk ahhoz, hogy megmentsiik az emberi 1éthez sziikséges aggasztoan
romlo feltételeket. A tilhajszolt kemizacid kritikus hatassal van az ivovizellatasra. Az
erddk kiirtdsa megbontotta a Fold bioldgiai egyensulyat. A vilagmodelleknek vitatha-
tatlan érdemeik vannak abban, hogy ma mar minden civilizalt orszagban eréfeszitéseket
tesznek az emberi kornyezet védelmében.

e az egyes régiok kozotti egyenldtlenség problémaja
Mig a fejlett orszagokban a technikai fejlddésbdl kovetkezd kornyezetszennyezés a 6
gond, addig a fejl6do orszagokban a technika elemi szintje sem talalhatdo meg. A fejlett
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orszagokban a népszaporulat a kritikus szintre siillyedt, ezzel szemben az azsiai és afti-
kai orszagokban népességrobbandsnak lehetiink tanti. A vilag két részre szakadt, fejlett-
fejletlen, képzett-képzetlen, szaporodo-fogyo részre.

A modellezést mar kordbban is sikerrel alkalmaztdk a kiilonféle szakteriiletek kisérleti eszko-
zeiként. A modellek a vizsgalt valosagot helyettesitették, és ezért annak 6 jellemzdit tiikroz-
nitik kellett. Mivel a bolygonkat jellemzo ¢€let rendkiviil bonyolult, 6sszetett rendszer, a vilag-
modellek csak a leegyszerusitett valosagot képesek szimuldlni, €s azt is csak elvonatkoztatott
kozelitésekkel. Ennek ellenére vagy éppen ezért érdemes eredményeik attekintése, hiszen jol
ravilagitanak arra, hogy Foldiinkon a kiilonboz0 tarsadalmi, gazdasagi, demografiai folyamatok
mennyire 6sszekapcsolddnak, mennyire befolyasoljak egymast.

3. AZ1970-ES EVEK LEGFONTOSABB VILAGMODELLJEI

3.1. Jay Forrester: A vilag dinamikaja

Jay Forester elektronikai és szamitogépes szimulacid-kutato professzor (MIT) volt, és modelljét
eredetileg az ipar és a varosfejlodés dinamikajanak vizsgalatara alkalmazta. Ez a rendszerdina-
mikai eljarassal késziilt vilaigmodellezési elétanulmany az embereket tdrsadalmukkal, alkalma-
zott technologidjukkal és természetes kornyezetiikkel a vildgrendszer elemeinek tekintette. Az
egyes elemek egytittmiikodtek, s ez a novekedésben, a valtozasokban, valamint talterhelések-
ben jelentkezett. A vildgot zart automata rendszerként kezelte. A rendszer erdi szabadok voltak,
¢s nem lehetett azokat kiviilrdl szabalyozni, igy sem a népesség szdmat, sem a gazdasagi nove-
kedés mértékét, sem pedig a technologiai fejloddést nem lehetett befolyasolni.
Az Onszabalyoz6 rendszerben négy kiemelt alrendszer kolcsonhatasa érvényestlt:

e anépesség alakuldsa — ez volt a f6 valtozo

e anyersanyag-eléfordulas €s készletfelhasznalas

e atokebefektetés alakulasa

e akornyezetszennyezés
Tehat a vilagmodellben a demogréfiai, a kozgazdasagi, a mezdgazdasagi, valamint a technolo-
giai faktorok egymas mellett 6sszefonodva szerepeltek. A 1. dbra a modell négy alrendszerének
a 6 Osszetevdit mutatja be.
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1. abra: ,,A Vilag dinamikdja” vilagmodell négy alrendszerének vazlat
(Forras: KORAN, 1980: 31.)
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A modell algebrai és differenciadlegyenletekkel dolgozott, és struktirdjanak két f6 dsszetevdje
volt:

e a folyamatok iitemei (termékmozgasok, pénzmozgésok)

e arendszerallapotok (anyagi jellegl készletek, informéciok halmaza)

Segédvaltozoként szerepet kaptak a célok, a lehetdségek és a korlatok, valamint a modellen
kiviili forrasok €s a nyeldk.

A kutatok a vizsgalatok bazisaul az 19001970 kozotti éveket valasztottak, amely idoszakra
a népesség exponencialis jellegli ndvekedése, a gyors iitemil iparositas, a felfokozott technolo-
giai fejlédés, a nyersanyag- és élelmiszerforrasok csokkenése és a kornyezetszennyezés veszé-
lyes mértékli ndvekedése volt a jellemzd. A modell azzal az alapfeltételezéssel szamolt, hogy
1 milli6 f6 bazisnépesség megduplazdédasanak idétartama 50 év. Ezen kiindul6 adatok alapjan
azt vizsgaltak, hogy korszerii agrotechnikat feltételezve hany embert tud eltartani a F61d? Mek-
kora mez6gazdasagi egységteriilet sziikséges az atlagosan kielégitd, fejenkénti egységnyi élel-
miszer megteremtéséhez? Hogyan alakul hosszu tadvon az életmindség a F6ldon? A modell to-
vabbi feltételezése, hogy az élelmiszertermelés még nagy hozamu, nemesitett fajtakkal, 6nto-
zéssel, gépesitéssel, kemikalizalassal sem fokozhato tetszés szerint.

A szamitogépes modell segitségével kiilonbozd fejlodési varidnsokat lehetett ,,lefuttatni”
aszerint, hogy milyen népességndvekedést, tokebefektetést, nyersanyag-felhasznalast stb. fel-
tételeztek a szakemberek. Ezek koziil két kisérleti modell eredményei hirestiltek el leginkabb,
a kimeriilé6 nyersanyagkészletet feltételezd modell, valamint a korlatlan nyersanyagkészletet
feltételezd modell. A kimeriil6 nyersanyagkészletet feltételezo modell (2. dbra) trendvonalai
azt mutatjak, hogy 2020 koriil az életmindség (egy fore jutd élelmiszeradag fliggvénye) foko-
zatos romlasa és az egyre novekvod kornyezetszennyezddés hatasara a Fold addig szaporodo
népessége elkezd fogyni. Erdemes megfigyelni, hogy a tékeinveszticio alakulasat jelz gorbe
szinte parhuzamosan fut a népesség szamat abrazold trendvonallal, ugyanakkor az életmindség
vonala a népesség szdmanak csokkenésével nem emelkedik, hanem tartésan az életben mara-
dast biztositd 1,0 szint alatt marad.
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2. abra: Kimeriilo nyersanyagkészletet feltételezo modellvaltozat trendvonalai
(Forras: KORAN, 1980: 34.)
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A korlatlan nyersanyagkészlettel szamold modellnél (3. abra) azt feltételezték a szakembe-
rek, hogy az egyre Gjabb- és ujabb technologidk alkalmazhatéva tennék a ma még nem hasznalt
vagy nem ismert nyersanyagokat, valamint 0j energiaforrasokat nyitnanak meg a felhasznalok
elott. Ezen kisérleti modell eredményei szintén rendkiviil pesszimista kicsengésiiek voltak,
ugyanis a korlatlan nyersanyag- €s energiakészlet kovetkeztében az ipari novekedés felgyor-
sulna, aminek hatdsara egyrészt a kornyezetszennyezés dramai médon megndvekedne, mas-
részt az €lelmiszertermelés a kritikus szint ald csdkkenne. Mindezen folyamatok azt eredmé-
nyeznék, hogy a Fold népessége 2020 ¢és 2070 kozott a 6 Milliard f6rél 1 Milliard fére csok-
kenne. Ennél a kisérleti modellnél a tékeinveszticidé goérbéje nem koveti a népesség szamanak
visszaesését, hanem a legnagyobb mértékii népességesokkenés idején is viszonylag magas szin-
ten mozogna.

20K 8B 1 7% 8B 1000R 40V 20L

15K 6B — = H !‘f 68 750R 30V 15L

10K 4B 4B S00R 20V 10L
5K 2B 2B 250R 10V 05L
0K OB mases=c=coos 0B OR 0V oL
1900 1940 1980 2020 2060 2100
B K 3 S A gtV
népességszam tokeinveszticid nyersanyagkészlet életmindség kornyezetszennyezés
Mrd f0 Mrd egység Mrd egység aranyszam ardnyszam

3. dbra: Korlatlan nyersanyagkészletet feltételezé modellvaltozat trendvonalai
(Forras: KORAN, 1980: 35.)

Forrester vilagmodelljérdl 6sszefoglaloan elmondhatjuk, hogy a vilag népességszamanak alap-
vetd szabalyozoja az élelmiszertermelés volt, és egy nagyon pesszimista modellt alkotott, me-
lyet akar ,,Vilagvége modell”-nek is lehetne nevezni.

3.2. D. L. Meadows: A névekedés hatarai
Meadows, aki Forrester munkatarsa volt a MIT-ben, a szakmai megalapozottsag érdekében a
szamitogépen dolgoz6 matematikusokon, technikus szakembereken kiviil 17 neves specialista-
bol all6 (népesedési, kornyezetszennyezddési, mezdgazdasagi, ill. €lelmiszergazdalkodasi, szo-
cialpolitikai, stb. szakemberekbdl) csoportot alakitott ki. A modell alapadatait szintén az 1900—
1970 kozotti exponencialis novekedés tapasztalataibol szarmaztattak. Az exponencialis nove-
kedés fiiggvényeit pozitiv visszacsatoldsos korre alkalmaztdk, amikor a folyamatldncban az
alapallapot és a hatas onmagaban révidre zarddik. Ebben a vilagmodellben a kovetkez6 6t alap-
tényezdt vizsgaltak és miikodtették.

e anépesség szamanak az alakulasat

e az iparosodast

e az ¢lelmiszertermelést
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e a kdrnyezet szennyezddését
e ameg nem Ujuld nyersanyagkészletek csokkenését

A rendszer bonyolult alrendszerekbdl tevodott 6ssze, és a pozitiv (beavatkozd) visszacsato-
lasok mellett a negativ (kiegyenlitd, stabilizalo) szabalyozasnak is dontd szerep jutott. A sza-
mitogépes modellben alkalmazott tényezok idébeli palyait oly modon alakitottak ki, hogy fi-
gyelembe vették az 1900-1970 kozott lezajlott ndvekedés tapasztalatait, majd extrapolalaskor
a részrendszerekben bevitt feltételezések altal kivaltott kolcsonhatasokat érvényesitették.

A kutato kollektiva a modell miikodtetéséhez és az egyes variaciok kidolgozasanal tobb fel-
tételezéssel is ¢élt. A népesedési trendek alakulasat illetéen 6t valtozatban a bazisul valasztott
iddszakival azonos litemi exponencialis novekedést, mig hét masik véltozatban a népesség sza-
manak bizonyos szabalyozasat feltételezték. Egyik alapvetd szabalyozasi faktornak a varhato
¢letkort tekintették, amely a sziiletéskor feltételezhetd atlagos életkornak felelt meg, s amit a
taplalkozas, a kornyezetszennyezddés, a kornyezeti artalmak, az egészségiigy mindsége, illetve
az ezekbe befektetett toke, az eredményeiben pedig a haldlozasi rata befolyasolnak.

A népességszam exponencialis novekedésekor a pozitiv szabalyozasi korben a sziiletések
szadma a sziiletési rata liteme szerint emelkedik, de a negativ korben a haldlozasi szam a halalo-
zasi rata litemében visszafogja, ,,stabilizdlja” a népesség gyarapodasat.

A kutatasok eredményei azt mutattak, hogy amennyiben nem sikeriil megallitani a kdrnye-
zetszennyezddés ndvekedését, akkor valoszintisithetd, hogy ez valik a ndvekedést gatld legfobb
tényezove.

A kutatdk, bizva a tudomany fejlédésében, a legtobb modellvéltozatban korlatlan nyers-
anyagkészlettel szamoltak, de eredményeik szerint ez esetben a rendkiviili tékeigényesség
szabna hatart a fejlédésnek. Annak érdekében, hogy a fejlédés fenntarthatd legyen, a tokének
vagy az ¢élelmiszertermelésbe, vagy a kornyezetvédelembe, vagy a nyersanyagellatasba, vagy
az infrastruktira fejlesztésébe kellene aramolnia, és ha valamelyik teriilet hianyt szenvedne,
akkor az az egész modell 6sszeomlasahoz vezetne.

A kiilonbozd szamitdgépes szimulaciok alapjan a ndvekedés hatérait a kornyezetszennyezés,
a sziikds nyersanyagkészlet, az ipari termelés exponencialis ndvekedése és a népesség szama-
nak a vilaggazdasag erejét meghaladé mértékii novekedése idézi eld. Ezért a sziiletésszabalyo-
zas megoldast jelenthetne a kivanatos népességszaporodasra, €és ezzel parhuzamosan térekedni
kellene a haldlozasi aranyt noveld hidnyossagoknak (pl. elégtelen élelmiszerellatas, egészség-
ugy fejletlensége, egészségre artalmas kdrnyezetszennyezeEs stb.) a megsziintetésére.

A rendszerdinamikai vildgmodellek fogyatékossaga volt, hogy a Foldet homogén egésznek
tekintették, és vilagatlagokkal dolgoztak, holott bolygonk még az emberiség globalis problémai
szempontjabol sem tekinthetd homogén egésznek. Ezenkiviil mechanikus determinizmus jelle-
mezte mitkddésiiket, igy hattérbe szorultak a bonyolult ok-okozati viszonyok, tarsadalmi 6sz-
szefiiggések. Csak leegyszertisitett, szdmszertisitett tényezdkkel tudtak dolgozni. Nem vették
figyelembe a tarsadalmi invenciok, igy a hagyomany, a szemlélet, a kulttra szerepét a népese-
dési folyamatokban.

3.3. M. Mesarovic-E. Pestel: Forduloponton az emberiség

A Mesarovic®—Pestel®® regionalizalt tobb szintii vilaggmodelljének nagy elénye, hogy alkotoi
felismerték, hogy a vilag homogén egészként nem kezelhetd, €s az csakis tobb régio osszefiiggd
rendszereként értelmezhetd és vizsgalhatd. A szerzok jelentésiiket 1974-ben publikaltak. Mo-
dellkisérleteiket 19752025 évekre végezték el.

® Mihajlo Mesarovic ekkor a clevelandi egyetemen, a tobbszintii hierarchikus rendszerek elméletének profesz-

Szora.
10 Eduard Pestel ekkor a hannoveri egyetemen az 6konometriai kutatasok professzora.
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Modelljiik a vilagot tiz sajatos fejlettségli, egymassal osszefliggd, de 6nallo foldrajzi régidra
osztotta. Egy-egy régioba kozel azonos kultirajh, gazdasagi fejlettségii, tarsadalmi-politikai be-
rendezkedésli orszagok tartoztak.

A vilagrendszert formailag a régiok Osszefiiggd alrendszereként abrazoltdk, s ez biztositotta
a kiilonb6zo politikai, gazdasagi €s kulturalis viszonyok figyelembevételét. Mivel a modellben
kb. 100 ezer Osszefliggés, viszony, vonatkozas szerepelt — és a komplexitas igénye is megko-
vetelte —, munkajukhoz 6k is nagyteljesitményti szamitogépet alkalmaztak. A komputermodell
sitva egy olyan rugalmas eljarast, mely kiilonb6zo lehetdségek vizsgalatat tette lehetdvé. A fel-
tételek — a lehetséges dontések, intézkedések, események — tigynevezett szcenariokban fogal-
mazodtak meg.

A modszer abban is eltért a korabbi szdmitogépes vilagmodellektdl, hogy nem szilikitették le

feltételezéseiket egy-egy optimalizal6 algoritmusra, hanem a dontési folyamatokban szerephez
juthatott az interaktiv kozremiikodés. Az alkotok hangsulyoztak, hogy a végkovetkeztetések,
melyek a vildgrendszer jovobeli fejlodésérdl levonnak, nagymértékben a valasztott mo-
dellstrukturanak és az alkalmazott metodologianak a fliggvénye.
A kiilonboz6 régiok fejlddési folyamatainak leirasa tobbszords diszciplindj, amely hierarchiat,
struktarat alkotott, és a modellsikok (szintek) sorozata altal volt megragadhat6. A vilagmodell-
nek a kiilonb6z6 értékrendil, egymassal szemben 4llo valtozatai a kdvetkezé szintekre voltak
osztva:

a) Kornyezeti szint: A geofizikai adottsagokat és folyamatokat (klima, f6ld, viz, levego,
nyersanyagok), valamint az ¢l6vilag 6kologiai allapotait és folyamatait (organizmusok,
novények, allatok) tartalmazta.

b) Technologiai (technikai) szint: Az Osszes technikai tevékenység abrazolasara szolgalt
(a mezdgazdasagtol az lirkutatasig), mikozben a kdrnyezeti és a demodkondmiai sikkal
vald egylittmiikddése is kifejezhetd volt.
szamszer( fejlodést regisztrald statisztikak voltak.

d) Szocialpolitikai szint: A politikai csoportosulasok intézményrendszerét, valamint tevé-
kenységiik hatasait tartalmazta.

e) Individualis szint: Az egyéni értékitéleteket, valamint azok fizikai, biologiai feltételeit
és reflexioit talalhattuk ezen a szinten.

A modellnek a Haldlos halasztas cimt fejezete foglalkozott a felgyorsult népesség-novekedés
kovetkezményeivel. Kimutattdk, hogy a népsiirliséget a mezdgazdasagilag hasznalhato foldte-
riiletre vetitve, az élelmiszer mennyisége szamos fejlddd orszdgban egyre kevesebb lesz. Javas-
latuk szerint ezekben a régidkban sziikséges lenne a népszaporulat egyensulyat az évszazad
végéig megteremteni. A szerzSk kiilondsen ijesztd képet festettek a nagyvarosokrol. igy pl.
Dél-Azsiaban, ha allandésulna a *70-es évek elején tapasztalt népességndvekedési iitem, és a
gazdasag évi novekedési liteme mindossze 4%-0S lenne, akkor ott 2000-ben kb. 100 millid,
2025-ben pedig kb. 500 milli6 munkanélkiilivel kellene szdmolni. Ezért 50 év alatt mintegy
milliardnyi 0j munkahelyet kellene teremteni. Indidban pedig naponta ezer uj osztalytermet,
tizezer 0j lakast kellene épiteni a vizsgalt idépontot kovetd hlisz évben. A fejlddo régiokban a
népességszam meredek emelkedésével egyiitt novekszik az alultaplaltsag és az elégtelen fehér-
jeellatas miatti halanddsag, és azon beliil kiilondsen a gyermekmortalitas, ami végil az egész
Foldre kihathat.
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4. abra: ,,Forduloponton az emberiség” vilagmodell elvi abraja
(Forras: KORAN, 1980: 79.)

A nyersanyag- és energiasziikséglet ndvekedésével kapcsolatban megéllapitottak, hogy a for-
rasok megvalasztasa, felhasznalasa és elosztasa szempontjabol torténelmi fordulépont elétt allt
az emberiség. A technologiai és gazdasagossagi szempontokon tl dontd a moralis feleldsség-
vallalas.

A kutatok legfontosabb tézisei a kdovetkezdk voltak:

e Egy altalanos ,,vilagkollapszus” bekdvetkezése helyett sokkal valosziniibb, hogy kiilon-
b6z0 térségekben, eltérd idészakokban, kiilonb6z6 okok miatt fognak kialakulni krizis-
helyzetek, és ezen valsagoknak hatasai természetesen mindenhol érezhetdek lesznek.
Ha visszatekintiink a vilagmodell megsziiletése utani iddszakon, megallapithatjuk, hogy
a megallapitast igazolta a torténelem. Az azota eltelt iddszakban tobb helyi valsdgnak,
habortnak, konfliktusnak lehettiink tanai, melyek nemzetkozi 6sszefogas révén iddvel
elcsitultak.

A regiondlis katasztr6fdk megakadalyozasa csak az egész vilag 0sszefogasaval lehetsé-
ges, €s az egylittmiikodés, a kozos aldozatvallalas hidnyaban egyetlen régi6 sem képes
a katasztrofalis eseményeknek a lancat elkertilni.

e A vilagot fenyegetd valsaghelyzetek elkeriiléséhez valamennyi régidban jo gazdasagi

¢s szocialis allapotokra €s organikus novekedésre van sziikség.

crer

e A’70-es évek elején tapasztalt krizisek nem mulo jelenségek, hanem hossza tavi torté-

nelmi fejlédés kovetkezményei.

A krizisek megoldésa vilagunk tulajdonsagainak szisztematikus megismerése nyoman
uj globalis gazdasagi rendszerezéssel lehetséges.

A megoldast nem hagyomanyos intézmények keretében, hanem 10j formak megtaldlasa-
ban kell keresni, méghozza minden aspektus (hagyomany, kornyezet, érték eldallitas
stb.) figyelembevételével.
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o A krizisek elkeriilésére a mindenki szdmara elonyds kooperaciok megteremtésével nyi-
lik lehetdség.

o A kooperacion kiviil az eldretekintd tervezés is alapfeltétele a vilagméretii egészséges
organikus novekedésnek.

3.4. Wassily Leontief: A vilaggazdasag jovéje

Wassily Leontief (1906—1999) orosz szarmazasu amerikai kdzgazdasz 1973-ban kdzgazdasagi
Nobel-dijat kapott az input-output gazdasag-matematikai modellezési modszer kifejlesztéséért
¢s alkalmazasaért. Leontief jelentését az ENSZ megbizasabol 1976-ban készitette el, és 30 éves
elérejelzési idétartomanyt 6lelt fel. A kutatas eszkozéil felallitott globalis input-output modell
alkotoi 15 gazdasagi-foldrajzi régidra bontottak a vilaggazdasagot. A régiok gazdasagi fejlett-
ségének mércéjéll az egy fore jutd GNP-mutatot hasznaltak, de ugyanakkor az ipari termelés-
nek a GNP-hez viszonyitott aranyat is figyelembe vették. Esetenként a régiokat klimatikus és
egyeb sajatossagok szerint is mindsitették. A modell a régidkat 45-féle gazdasagi €s infrastruk-
turalis tevékenység alapjan vizsgalta. A régiokra bontott vilaggazdasagot linearis egyenletek
rendszerével irtdk le. A modell 2625 egyenletbdl épiilt fel, a valtozok szama pedig 4035 volt.
Mivel a valtozok szama lényegesen tobb volt, mint az egyenleteké, a megoldasuk csak igen
nagy szabadsagfokkal torténhetett. A modell fontos sajatossaga volt még, hogy a demografiai
jelenségeket a tarsadalmi-gazdasagi valtozasok fliggvényeként, endogén valtozonak tekintette.
Nem vette figyelembe a sziiletésszabalyozasnal a vallasi és kulturalis magatartds hatasat.

Leontief globalis input-output vilagmodellje hangsulyozta, hogy az élelmiszerellatas min-
denkor fiiggvénye a népességszam alakulasanak. Elfogadta az ENSZ demografiai eldrejelzé-
seit, melyek szerint a fejlett orszdgokban a népesség novekedési liteme csokkenni fog és valo-
szinlisitette, hogy az 2025 t4jan stabilizalodni fog. A fejlddd régiokban tapasztalt gyors népes-
ségndvekedés varhatdan tartds lesz, és csak 2075 utan varhaté a ndvekedés megtorpanasa. Az
ebbdl eredd nyomas az élelmiszertermelésre igen nagy lesz. A kutatasi jelentés szerint a fejlodo
régiok még kb. 229 milli6é hektdr megmiivelhetd foldtartalékkal rendelkeznek (KORAN Imre:
Vilagmodellek). Az agrartermékek iranti fokozodo kereslet kielégitése érdekében a fejlett és
fejlodo régiokban egyarant sziikséges a terméshozamok novelése.

A modell szemlélete rendkiviil optimista, a szerzok véleménye szerint pénzzel minden meg-
oldhato. A fejlédésnek politikai, szocialis, intézményi korlatai vannak, €s ebben a szférdban
forradalmi valtoztatasokra, atalakitasokra van sziikség.

3.5. Jan Tinbergen: A nemzetkozi rend atalakitasa'

Az ENSZ Ko6zgytilés 1974-ben deklaraciot fogadott el, mely szerint ,,Uj vilaggazdasagi rendet”
kell kialakitani és egy olyan akcioprogramot kell kidolgozni, mely az Gj rend alapjait lefekteti.
Ennek nyoman a Romai Klub szervezésében megalakult egy 21 ¢élvonalbeli szakértébdl allo
kutatocsoport, melynek vezetésére Jan Tinbergent, holland kozgazdaszt, matematikust kérték
fel. Jan Tinbergen (1903-1994) a dinamikus modellek kifejlesztéséért és a gazdasagi folyama-
tok elemzésében torténd alkalmazasaért 1969-ben elsdként kapott kozgazdasagi Nobel-dijat.
A kutatocsoportnak arra kellett valaszt adni, hogy milyen, az emberiség siirgetd gondjainak
realis megoldasara alkalmas ,,nemzetkozi rendet” ésszerli ajanlani. A szakértok altal készitett
jelentés szerkesztését Tinbergen 1976-ban fejezte be. A zardjelentés szakvéleményezd eljaras-
sal késziilt. A tarsadalmi, gazdasagi fejlodés varhato alakuldsat a szakemberek felhalmozott
tapasztalataira, tudasara, valamint a fejlédés felismert objektiv torvényszerliségeire tamasz-
kodva becstilték.

11 A jelentés eredeti cime alapjan (Reshaping the International Order) RIO jelentésnek is nevezik.
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A jelentés a vilagot 3 nagy szférara kiilonitette el. Az elsé csoportot a fejlett, iparosodott
orszagok alkottak, amelyek elobb a gyarmatositds, majd az olcs6 energiaforrasok révén jutottak
el a gazdagsag igen magas fokdara. A masodik szféraba a szocialista (Tinbergen sz6hasznalata-
val a kozponti tervezésil) orszagok tartoztak. Ezen orszagok kiilkereskedelmi strukturajat
aszimmetria jellemezte, exportjukban szerény mértékli volt az ipari készaruk részesedése. A
"70-es évek aremelkedési hullamainak hatasat er6szakosan késleltették, és a fizetésimérleg-de-
ficitjiik a tokés piac felé egyre ndtt. A harmadik csoportot a fejlodo orszagok eléggé széttagolt,
nem egységes orszagai képezték, amely orszagoknak a gazdasagi alarendeltségét még nem si-
keriilt teljesen felszamolni. A kutatocsoport allaspontja szerint elsdsorban a harom szféra ko-
zOtti oridsi jovedelmi kiilonbség indokolna az 0j gazdasagi rend sziikségességét.

A kutatas soran a kiemelt témakorok vizsgélatara egy-egy kutatocsoportot alakitottak ki,
melyek a kovetkezok voltak:

— nemzetkozi valutarendszer,

— ajovedelem felosztasa és a fejlddés finanszirozasa,

— az élelmiszertermelés és elosztasa,

— az iparositas, kereskedelem és a nemzetkdzi munkamegosztas,
— energia, ércek, dsvanyok,

— atudomanyos kutatés és a technikai fejlesztés,

— transznacionalis vallalatok,

— az emberi kornyezet,

— aleszerelés,

— atengerek igazgatasa.

A tuddsok az élelmiszer-termelés és elosztasdnak kérdéseivel foglalkozé témakor keretében
részletesen foglalkoztak a népesség novekedésének komplex problémdjaval. A kutatok megal-
lapitottak, hogy az emberiség egy része mar a *70-es évek elején alultaplalt volt, illetve éhezett.
A vilag ¢élelmiszer-termelésének évi novekedési iiteme egyre inkabb elmaradt a népesség sza-
manak novekedési iitemétdl, és ezaltal kiilondsen sulyos helyzet alakult ki a harmadik vilag
orszagaiban. A tanulmany megallapitdsai szerint a szegény orszagokban a sziiletések szabalyo-
zésa a kozeljovoben nem varhato, és a legszegényebb orszagok tulnépesedése csak fokozddik.
A népességszam ilyen mértékii ndvekedése biztos, hogy megzavarja az 6kologiai rendszert. A
népességrobbanasnak bolygdnk lehetdségei hatart szabnak, de e hatar mértéke pontosan nem
ismert, bizonytalan, hogy a Fo6ld mennyi embert képes eltartani. Eldrejelzéseik szerint a 21.
szazad elsd két évtizedeében kb. 7 milliard emberrdl kell gondoskodni, ami a munkahelyek iranti
igény megharomszoroz6dasat jelenti (az 1970-es évek kozepének munkahelyigényéhez ké-
pest). A népességszam eldrejelzése koriil folytatott vitakban a 12, 15, s6t 20 milliard f6s népes-
ség elérését és annak stabilizalodasat is lehetségesnek tartottdk. A népesség novekedése komp-
lex probléma, ugyanis a tilszaporodassal szegénység, sokféle betegség, munkanélkiiliség, anal-
fabétizmus, elégtelen szocidlis ellatés jar egyiitt.

Az ¢élvonalbeli szakértdk véleménye szerint a XX. szdzadban az emberi telepiilésstruktira
jelentds valtozésa is igen nagy veszélyeket hordoz magaban. A varoslakdé emberek szama a
kutatast megel6z6 25 évben megduplazddott, és varhatéan ez a tendencia tovabb folytatodik.
Gombamaodra szaporodnak az olyan varosok, amelyek lakoinak szdma meghaladja az egymil-
li6t, és egyre tobb a 10 millio f6nél is tobbet szamlalé megapolisz. A varoslakd népesség sza-
manak novekedése gyorsabb litemil, mint amit a varosok korszerli bdvitésének lehetdségei
megengednének.

A kutatok az eldzetes tanulméanyok vitdinak nyomén a népesség novekedésének probléma-
javal kapcsolatban megallapitottak, hogy a sziikds élelmiszermennyiség az eljovendd évtize-
dekben részben a népességszdm dinamikus novekedése miatt, részben pedig a romlo6 klimatikus

~129 ~



viszonyok miatt tartds lesz. Ezért a kovetkezd akcidjavaslataikat alakitottdk ki. Mivel az élel-
miszerdeficit transzferrel nem egyenlithetd ki, ezért kollektiv 6nellatads megszervezésével tartds
megoldasra kell torekedni, amihez elengedhetetleniil sziikséges a regiondlis Osszefogés. A
hosszll tava javaslatok kozott szerepelt, hogy regionalis kozpontokban legalabb 100 millid
tonna gabona készletezésére lenne sziikség. A szakértok emellett az alapélelmiszerekre nem-
zetkdzi armegallapodast és a fejlodo orszagok részére a kedvezményes vagy az ingyenes mii-
tragya-ellatas biztositasat is siirgették.

A jelentés nemzetkozi sajtovisszhangja nagyra értékelte ugyan az emberiség szebb €s jobb
jovoje érdekében tett torekvéseket, de altalaban nehezményezte, hogy az 0j rend megvaldsita-
sanak teljes terhét a fejlett régiokra kivantak rarakni, mig a harmadik vilagnak donté tényezok,
mint pl. a népességszam alakitdsaban is passziv szerepet szantak.

3.6. Gabor Dénes: A tékozlas vége ,,A hulladékkorszak utan”

Gébor Dénes (1900-1979) magyar szarmazasu angol villamosmérndk, a holografiai modszer
felfedezéséért és fejlesztéséhez vald hozzajarulasaért 1971-ben fizikai Nobel-dijat kapott.

A Gabor Dénes vezette 37 tudds szakemberbdl all6 munkacsoport 1976-ban publikélta A
hulladékkorszak utan cimii tanulmanyat, melyben az energiakészlet, az anyagok allapota, vala-
mint a vilagélelmezés teriiletén a tudomény, a technika és technoldgia fejloddésébdl adodo lehe-
téségeket vizsgalta. A tuddsok abbdl a feltételezésbdl indultak ki, hogy 2010 koriilre a Fold
népessége megduplazodik. Arra keresték a valaszt, hogy a novekvd sziikségletek kielégitését a
tudomany ¢€s a technika fejlodése milyen mértékben biztositja. A jelentés szerkezetét a fO té-
makorok szerint tagoltak, melyek az energia, az anyagok, az élelmiszerek és az éghajlat fejeze-
teit jelentették. Az egyes fejezeteket végkovetkeztetések €s ajanlasok zartak. A szerzok rendki-
viil sokoldaluan elemezték a problémaékat. Jelentésiik elkészitésekor figyelembe vették a terme-
1és, az elosztés, az arak, a szocialis €s kulturalis tényezok eltérésébdl adodo hatasokat is. Rész-
letesen vizsgaltak az élelmiszert termeld mezdgazdasag természeti, gazdasagi, technikai erd-
forrasait, a veszteségeket, a védekezések koltségeit, a termelt és fogyasztott élelmiszerek ener-
giatartalmat, a fajlagos terméshozamokat. A tanulmany szerint az élelmezés problémaéja rend-
kiviil kritikus, ugyanis a népesség exponencialis novekedése, az elosztas egyenlOtlenségei és a
magas ¢lelmiszerarak nyugtalanito jelenségek. Felhivtak a figyelmet arra, hogy azokban a tér-
ségekben a legalacsonyabb az ¢€lelmiszer-termelés, ahol a leggyorsabb a népességnovekedés
mértéke. Mar a *70-es évek elején kozel egymilliard ember alultaplalt volt. Az élelmezési kér-
dés problémainak megoldasara egyrészt népesedési kontroll bevezetését siirgették, valamint az
igazsadgosabb elosztds megvaldsitasat. A megfeleld €lelmiszer-ellatds nemzetkozi tarsadalmi
igy. A kutatok szerint az agrarreformok mellett tarsadalmi €s politikai valtozasok is sziiksége-
sek a problémak megnyugtatd megoldasahoz. A kutatasok, a fejlesztési stratégiak kidolgozasa-
nak terhét a fejlett orszagoknak kell vallalniuk. Mindezek mellett a szerz6k biztak a tudomany
és a technika nehézségeket lekiizdo képességében.

3.7. Laszl6 Ervin: Célok az emberiség szamara

A Laszl6 Ervin'? vezette kutatocsoport azoknak a kozos céloknak a feltirasara torekedett, ame-
lyek az egyenldtlenségek megsziintetéséhez vezetnek. A kutatok modszerként a szakvélemé-
nyezd eljarast valasztottak.

Elméletileg abbol indultak ki, hogy egyrészt a tarsadalmi innovéci6 elkeriilhetetlen, masrészt
a tarsadalmi tervezés a vildgrendszerek fejlodésétdl elvalaszthatatlan. Feltételezték, hogy a j6vo
tarsadalmaban a személyiség, az életstilus és az értékszemlélet szerepe fokozddni fog.

12 L4sz16 Ervin zongoramiivész, filozéfus, a Budapest Klub alapitoja és elndke.

~130 ~



A szemléletvaltozasok sokféle inditékabol altaldnosnak tekinthetd, hogy a fejlett régidk né-
pességének aranya a XXI. szazadra 10% koriilire csokken, ezzel parhuzamosan pedig a fejlodo
orszagok aranya noni fog, mikozben életszinvonaluk a [étminimum koriil mozog. N6 tehat azok
aranya, akik az alultaplaltsagtol, a munkanélkiiliségtdl, a nem megfeleld egészségiigyi ellatastol
szenvednek.

Az Osszefiiggések tanulmédnyozasara a ,,1étszintek™ hierarchiajat allitottak fel, amely soran
kiilso, objektiv és belsd, szubjektiv hatarokat kiilonboztettek meg.

A Romai Klub 6tddik szamu vilagmodellje szerint az élelmezési valsagot felszamolni csak
olyan globalis vilagélelmezési rendszer segitségével lehet, amely megoldja a hatékonyabb ter-
melést, raktarozast, elosztast. Ehhez persze megfeleld intézményi és koordinacidés mechaniz-
must kell megvaldsitani. A szerzOk szemében az igazi korlat az emberek értékrendjének belsd
korlatja, a partikularis érdekeket szem el6tt tartd 6nzés.

4. KOVETKEZTETESEK

Valamennyi vilagmodell szerzdje egyetértett abban, hogy a Foldet fenyegetd veszélyek, legye-
nek azok demografiai, gazdasagi, kdrnyezeti, tarsadalmi jellegliek, csakis komplex médon ha-
rithatdak el, azok egymastol valo elszigetelt kezelése nem vezethet eredményre. A vildgmodel-
lek ravilagitottak arra, hogy Foldiinkon a kiillonb6z6 tarsadalmi, gazdasagi, demografiai folya-
matok mennyire Osszekapcsolodnak, mennyire befolydsoljdk egymast. Felraztdk a kozvéle-
ményt, felhivtak a vezetd politikusok, szakemberek figyelmét a vilagot fenyegetd veszélyekre.
Uttéré médon bemutattak a létezd rendszerek és lehetséges feltételek bonyolult dsszekapcsola-
sanak modszerét.
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OSSZEFOGLALAS

Jelen tanulmany a — 2014. marcius 15-én hatalyba 1épett — Polgari Torvénykonyvrol szold 2013. évi V.
torvény (tovabbiakban Ptk.) vonatkozd eldirasai alapjan a gazdasagi tarsasdgok sajat tOke problémajat
és megoldasi lehetdségeit hivatott bemutatni, kiilonos figyelemmel a potbefizetés szabalyaira.

A veszteséges gazdalkodas kovetkeztében kialakuld negativ sajat téke rendezéséhez tobb lehetdség
koziil valaszthatnak a tarsasagok. A torvényi szabalyozas alapvetOen a hitelezOk védelmét hivatott ga-
rantalni, és idejekoran megakadalyozni a tokeproblémak tovabbgytiriizését, eldirva adott esetben az at-
alakulasat, illetve a gazdasagi tarsasag a jogutod nélkiili megszlinést vagy az egyesiilést.

A sajat toke problémakezelésének lehetséges megoldasai a potbefizetés, a tokeemelés azsioval, a
jegyzett toke leszallitasa, a piaci értéken torténd értékelés alkalmazésa, illetve az adozott eredmény no-
velése, amely megvalosithato egyrészt harmadik személy altal — ellentételezés nélkiil — atvallalt kotele-
zettséggel, a hitelezo altal elengedett kotelezettséggel, tovabba alapitas-atszervezés aktivalt értékének,
illetve kisérleti fejlesztés aktivalt értékének kimutatasaval, valamint nem realizalt arfolyamveszteség
elhatarolasanak alkalmazasaval.

1. A SAJATTOKE-RENDEZES PROBLEMAJA

A 2013. évi V. torvény a Polgari Torvénykonyvrdl (tovabbiakban Ptk.) 2014. marcius 15-én
1épett hatalyba, és a kordbban a gazdasagi tarsasagokrol sz616 2006. évi IV. torvényben (tovab-
biakban: Gt.) szabalyozott kérdéseket atvette a Harmadik konyvébe.
A gazdasagi tarsasagok nem automatikusan keriilnek at a Ptk. hatalya ala. A Ptk. hatalybalépé-
sekor a cégjegyzékbe bejegyzett, valamint a bejegyzés alatt allo gazdasagi tarsasag a Ptk. ha-
talybalépését koveto elsd 1étesité okirat modositassal egyidejiileg koteles a Ptk. rendelkezései-
vel 6sszhangban 4116 tovabbmiikddésérdl donteni, és a legfobb szervi hatarozatot a cégbirdsag-
hoz benyujtani. Ennek hianyaban a kozkereseti tarsasag és betéti tarsasag esetén 2015. marcius
15-t61, korlatolt feleldsségli tarsasag, részvénytarsasag és egyesiilés esetén 2016. marcius 15-
t61 kell alkalmazni az uj Ptk-t.13

Az attérés azoknal a korlatolt feleldsségli tarsasagoknal a legérezhetdbb, amelyeket a Gt.
altal eldirt minimalis jegyzett tOkével, 6tszazezer forinttal alapitottak, mivel a Ptk. altal kotele-

13 Tlletek és kdzzétételi koltségtérités megfizetése nélkiil lehet a cégbirésaghoz benyujtani a tarsasagi hatarozatot,
tovabba a valtozasbejegyzési kérelmet, feltéve hogy az ahhoz csatolando 1étesitd okirat modositasa kizarolag
a Ptk. rendelkezéseihez torténd igazitas, illetve a Ptk. eltérést engedd szabalyainak alkalmazasa miatti modo-
sitasokat tartalmaz.
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zOen eldirt jegyzett toke az ilyen tipusu gazdasagi tarsasdgoknal harom milli6 forintra emelke-
dett. A Ptk. hatalybalépésekor bejegyzett vagy a bejegyzés alatt allo azon korlatolt feleldsségii
tarsasag, amelynek jegyzett tokéje nem éri el a harommillio forintot, legkésdbb 2016. marcius
15-ig koteles a torzstokéjét megemelni vagy atalakulni, egyesiilni azzal, hogy a t6keemelésrol
a Ptk. rendelkezéseinek alkalmazasaval hatarozhat.

Az idegen tOke és a sajat toke aranya a pénziigyi kockézatra utal. A nagymértékii eladdso-
dottsdg magaban hordozza a kamatfizetés és a kiilso forrdsok megujitasanak kockazatat. A sajat
toke és a jegyzett tOke ardnya a tOke ndvekedésére vagy 100% alatti érték esetében a tokevesztés
mértékére mutat ra (MUSINSzKI, 2014).

A jegyzett tOke-emelés lehetséges megoldasai az alabbiak:
— mely a sajat toke dsszegét valtoztatja:
o atulajdonosi befizetések, amely lehet:
= pénzbeli vagyoni hozzéjarulas vagy
= apport (nem pénzbeli hozzajarulas targya lehet: dolog, vagyoni értékii
jog, elismert vagy jogerds birosagi hatarozaton alapuld kdvetelés);'
o az atvaltoztathat6, atvaltozo kotvény részvénnyé torténd atalakitasa;

< Sajat tOke / Idegen téke |

. Sajat toke / Jegyzett toke |

\

1. abra: Tokehelyzet befizetéssel, illetve atvaltoztathato kétvény
atalakitasaval torténd rendezésének hatasa a f6bb mutatokra
(Forras: Sajat szerkesztés)

— mely a sajat tOke 0sszegét nem valtoztatja, a jegyzett tokén feliili vagyoni fedezet ter-
hére megvaldsitott tokeemelés, azaz:
o ajegyzett toke emelése toketartalékkal szemben;
o ajegyzett toke emelése eredménytartalékkal szemben,
o ajegyzett toke emelése lekotott tartalékbol.

Sajat toke / Idegen toke

\ . Sajat tOke / Jegyzett toke |

2. dbra: Tokehelyzet jegyzett token feliili vagyoni fedezet
terhére torténo rendezésének hatasa a fobb mutatokra
(Forras: Sajat szerkesztés)

Amellett, hogy a jegyzett tokének a jegyzett tOkén feliili sajat toke terhére torténd emelése ese-
tén a vallalkozas fo6bb mutatoszamai kedvezdtlenebbiil valtoznak, erre csak akkor és oly mér-
tékben kertiilhet sor, ha a legutolsé beszamoloval lezart lizleti év mérlegében vagy a kdzbensd

14 Az apport szolgaltatoja garantalja annak teljesitéskori értékét, a helyes értékelésért 6t évig felel. Amennyiben
utolag kideriil, hogy az apport talértékelt, akkor azok a tagok is felelosek lesznek — egyetemlegesen a szolgal-
tatoval —, akik tudtak, hogy az apport értéke meghaladja a szolgéltataskori értéket.
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mérlegben kimutatott adozott eredmény, szabad toketartalék, szabad eredménytartalék arra fe-
dezetet nyujt, illetve ha a tékeemelést kovetden a jegyzett toke Osszege nem haladja meg a
lekotott tartalékkal, tovabba az értékelési tartalékkal csokkentett sajat toke Gsszegét. Ez azt je-
lenti, hogy amennyiben egy korlatolt felelésségli tdrsasag még nem tért at a Ptk. szabalyaira, és
a jegyzett tokeemelést jegyzett tokén feliili vagyonbdl kivanja megvaldsitani, ugy a 2015. iizleti
évrol sz6l6 beszamolgjat 2016. marcius 15. el6tt célszerli elkészitenie, amennyiben nem ren-
delkezik hat honapnal nem régebbi kozbensé mérleggel.

A veszteséges gazdalkodas kovetkeztében kialakuld negativ sajat toke rendezéséhez is tobb
lehetdség koziil valaszthatnak a tarsasagok. A probléméat mindenképpen meg kell oldani, egy-
részt a hitelezOk védelme miatt, masrészt a tarsasagok sajat érdekében, mivel a negativ sajat
toke kizard ok a kdzbeszerzési és unids palyazatokon vagy hitelfelvételkor.
A torvényi szabalyozas alapvetden a hitelezék védelmét hivatott garantalni, és idejekoran meg-
akadalyozni a tOkeproblémak tovabbgylriizését, ezért a gazdasagi tarsasagok kozos szabalyai
kozott rogziti az 0j Ptk. (3:133. §), hogy amennyiben egymast koveto két iizleti évben a tarsasag
sajat tokéje nem éri el az adott tarsasagi formara kotelezéen eldirt jegyzett tokét, és a tagok a
masodik év beszdmoldjanak elfogadasatdl szamitott hdrom honapon beliil a sziikséges sajat
toke biztositasarol nem gondoskodnak, e hataridé lejartat kdvetd hatvan napon beliil a gazda-
sagi tarsasag koteles elhatarozni atalakulasat. Atalakulas helyett a gazdasagi tarsasag a jogutod
nélkiili megsziinést vagy az egyesiilést is valaszthatja.™®
Tovabba az uj Ptk. korlatolt feleldsségli tarsasagra (3:189. §), illetve részvénytarsasagra (3:270.
§) vonatkozo eldirasai alapjan kotelez6 a taggytilés/kozgyiilés 6sszehivasa, ha:

e atdrsasag sajat tokéje veszteség folytan

o korlatolt feleldsségli tarsasag esetében a torzstoke felére,
o részvénytarsasag esetében az alaptoke kétharmadara csokkent;
e atarsasag sajat tokéje a torzstoke/alaptdke torvényben meghatarozott minimalis §sszege
ala csokkent;
e atarsasagot fizetésképtelenség fenyegeti, vagy fizetéseit megsziintette; vagy
¢ ha vagyona tartozasait nem fedezi.

1. tablazat
A tokehelyzet rendezésének modjai az 0j Ptk. alapjan

Kft. tagjainak hatarozni kell Zrt. részvényesei kotelesek
pétbefizetés eldirasarol, a torzstoke mértékét | olyan hatarozatot hozni, amely alkalmas az
elérd sajat tdke mas modon vald biztositdsa- | okok megsziintetésére; vagy
ol vagy a torzstoke leszallitasarol; vagy

donteniiik kell a tarsasag atalakuldsardl, egyesiilésérdl vagy szétvalasardl; vagy
a tarsasag jogutod nélkiili megsziintetésrdl kell hatarozni

(Forras: Sajat szerkesztés)

A taggytilés/kozgytilés ezzel kapcsolatos hatarozatait harom héonapon beliil végre kell hajtani.
Ha a taggytilés/kozgytilés befejezését kovetd harom honapon beliil a tarsasag sajat tékéje to-
vabbra sem éri el a torzstoke felét/alaptoke kétharmadat, akkor a torzstokét/alaptokét le kell
szallitani.

15 A hataridd jogvesztd, azaz annak lejartat kovetden csak a jogutddlassal vagy jogutdd nélkiili megsziinésrél
donthet a tarsasag, mas intézkedést jogszeriien nem tehet.
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A sajat tbke probléma kezelésének lehetséges megoldasai, tehat:

o Potbefizetéssel, mivel a lekotott tartalék novelésével a sajat toke is novekszik, javitva
ezzel a sajat tokének a jegyzett tokéhez viszonyitott aranyat.

o Elsosorban korlatolt felelosségli tarsasagok esetében lehetséges megoldas, €s a
tarsasagi szerzodésben rogzitett modon (gyakorisag, litemezés, teljesités maodja,
visszafizetés rendje) nyujthato, és ha a tarsasag jra nyereséges lesz, a potbefi-
zetéseket vissza kell fizetni.

o Annak ellenére, hogy kifejezetten csak a korlatolt felel0sségii tarsasagok esetén
szabalyozza a torvény a potbefizetés intézményét, részvénytarsasag esetén is le-
hetdség van a tokehelyzet részvényesek altali befizetéssel torténd rendezésére.

e Tokeemelés azsioval, amikor a jegyzett toke emelésével egyidejlileg a tarsasag toke-
tartalékat is megnovelik, ez megvaldsulhat pénzbeli, illetve nem pénzbeli vagyoni hoz-
zéjarulas szolgaltatasaval is. Nem pénzbeli vagyoni hozzajarulasként kovetelés is szol-
galtathato, ha azt az adds elismerte, vagy az jogerds birdsagi hatarozaton alapul.

o Részvénytarsasagok esetén a nem pénzbeli vagyoni hozzajarulas szolgéltatasa
esetén az alapszabalyhoz mellékelni kell konyvvizsgalo vagy az adott vagyon-
targy értékeléséhez sziikséges szakértelemmel rendelkezd szakértd jelentését,
amely tartalmazza a nem pénzbeli vagyoni hozzajarulas leirasat, értékét, értéke-
1€sét, az alkalmazott értékelési modszer ismertetését és azt, hogy az értékelést
érintd 1j befolyasolo koriilmény nem meriilt fel. A konyvvizsgalonak vagy szak-
értének a jelentésben nyilatkoznia kell arr6l, hogy a nem pénzbeli vagyoni hoz-
zdjarulasnak az alapitok altal eldzetesen megallapitott értéke egyensulyban van-
e az ellenében adando részvények szamaval, névértékével.

o Részvénytarsasagok esetén sincs sziikség konyvvizsgaldi vagy szakértoi jelen-
tésre, ha a nem pénzbeli vagyoni hozzéjarulast nyljtd részvényes a szolgaltatas
idépontjahoz képest harom honapnal nem régebbi, konyvvizsgalo altal ellendr-
zO6tt beszamoloval rendelkezik, amely a hozzajarulds targyat képezd vagyon-
targy értékét tartalmazza, vagy ha a nem pénzbeli vagyoni hozzéjarulas olyan
vagyontargyakbol all, amelyeknek tézsdén jegyzett ara van.

o Jegyzett toke-leszallitassal, amely megvalosithato tokekivonassal, illetve a sajat toke
mas elemeinek novelésével. Ez abban az esetben jelenthet megoldast, ha a tarsasag sajat
tokéje veszteség folytan korlatolt feleldsségli tarsasag esetében a torzstoke felére, rész-
vénytarsasag esetében az alaptoke kétharmadara csokkent, és a sajat toke emelése nem
lehetséges.

e Piaci értéken torténé értékelés alkalmazasaval, akar az értékhelyesbités, akar valos
érteken torténo értékelés értékelési kiilonbozetének kimutatasaval ndvelhetd az értéke-
1ési tartalék. A piaci értéket azonban minden évben alatdmasztani, dokumentalni sziik-
séges, illetve a valos értéken torténd értékelés €s az értékhelyesbités esetében is az azok-
kal kapcsolatos elszamolasok szabalyszertiségét a konyvvizsgalonak a kotelezd konyv-
vizsgalat keretében ellendriznie kell, €s amennyiben az adott tarsasagnal a konyvvizs-
galat nem kotelezd, az értékelés és az azzal kapcsolatos elszamoléasok feliilvizsgalataval
fliggetlen konyvvizsgalot kell megbizni.

o Adodzott eredmény novelésével, mely megvaldsithato:

o Harmadik személy altal — ellentételezés nélkiil — atvallalt kotelezettséggel, to-
vabba a hitelezd altal elengedett kotelezettséggel, amennyiben az nem beszerzett
eszkdzhoz kapesolodik. 1

16 Jogi személy hitelez6 esetén nem csokkenthetd az addzas elétti eredmény az 6sszeggel, maganszemély hitelezd
esetén emellett még ajandékozasi illetéket is kell fizetni, kivéve a ki nem fizetett osztalék elengedése, mert az
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o Alapitas-atszervezés aktivalt értékének, illetve kisérleti fejlesztés aktivalt érték-
ének kimutatasaval.
o Nem realizalt arfolyamveszteség elhatarolasanak alkalmazasaval.

2. tablazat
A sajat toke problémakezelés lehetséges megolddsainak hatdsa a foébb mutatokra

Potbefizetés
Tokeemelés azsioval

Jegyzett toke leszallitas (toke-
kivonassal)

Piaci értéken értékelés

Adodzott eredmény novelésével

(Forras: Sajat szerkesztés)

2. A POTBEFIZETESROL RESZLETESEBBEN

A tovabbiakban a tokerendezés elobb ismertetett lehetdségei koziil a potbefizetésre vonatkozo
szabalyokat vizsgaljuk meg részletesebben.

A veszteség fedezetére kapott potbefizetésekrdl korlatolt feleldsségii tarsasag esetében akkor
beszélhetiink, ha a tarsasagi szerzddés feljogositja a taggylilést, hogy a tagok szamara a potbe-
fizetést eldirja. Ilyenkor, ha a tulajdonos szintén gazdasagi tarsasag — vagyis nem magansze-
mély —, a potbefizetést az eredménytartalék terhére, annak visszafizetését az eredménytartalék
javara kell konyvelnie. Annak ellenére, hogy a jogszabaly a potbefizetés intézményét a korlatolt
feleldsségli tarsasagnal nevesiti, ez nem zarja ki azt, hogy a részvénytarsasag kozgytilési hata-
rozattal potbefizetést rendeljen el.

A potbefizetés egy nagyon rugalmas finanszirozasi forma, mert egyesiti a téke- és hitelfi-
nanszirozas elényeit. Korabban a potbefizetés a veszteségek rendezésére szolgald ideiglenes
megoldas volt, amibdl az kovetkezett, hogy amint a veszteség potlasdhoz mar nem sziikséges,
a potbefizetéseket, illetdleg annak megmaradt részét a tagoknak vissza kellett fizetni. A hata-
lyos jogszabalyi el6irasok megengedik a potbefizetés alkalmazasat finanszirozasi vagy likvidi-
tasi problémak athidalasara.

2.1. Pénzeszkozben teljesitett potbefizetés

a) A gazdasagi tarsasag tulajdonosanal (tagjanal) a veszteség fedezetére — az arra illetékes
testiilet altal megszavazott, de még nem teljesitett — fizetendd potbefizetés dsszege
T 4. Eredménytartalék — K 4. Lekotott tartalék

maganszemély €s jogi személy hitelez6 esetén is mentes az illeték aldl, és a tarsasagi adoalapnal is figyelembe
vehetd.
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b) A gazdasagi tarsasag tulajdonosanal (tagjanal) a gazdasagi tarsasag veszteségének fe-
dezetére teljesitett — torvényi eldirason alapuld — pétbefizetés dsszege a pénzmozgassal
egyidejlleg,

T 4. Eredménytartalék — K 3. Pénzeszkoz
Folyositassal egyidejlileg a képzett lekotott tartalék feloldasa
T 4. Lekotott tartalék — K 4. Eredménytartalék

C) A gazdasagi tarsasag tulajdonosanal (tagjanal) a veszteség potlasahoz nem sziikséges —
korabban ilyen cimen adott — potbefizetés visszakapott 6sszege a pénzmozgassal egy-
idejlleg
T 3. Pénzeszkoz — K 4. Eredménytartalék

4. Lekotott tartalék 4. Eredménytartalék 3. Pénzeszkoz
«—> < >
. a) . b
—>
b) )

3. dbra: Pénzeszkozzel teljesitett potbefizetés kényvelése a tulajdonosnal
(Forras: Sajat szerkesztés)

Mig a tulajdonosnak csak a vallalt, de még nem teljesitett fizetendd potbefizetés Gsszege utan
kell lekotott tartalékot képezni, addig a potbefizetést kérd tarsasagnak, a potbefizetés teljes 6sz-
szege utan lekotott tartalék képzési kotelezettsége keletkezik.

A nem sziikséges potbefizetéseket a — visszafizetés idopontjaban a 1étesit okiratban szerepld
— tulajdonosok részére kell visszafizetni.

—>
< a) >
b)

4. dbra: Pénzeszkozzel teljesitett potbefizetés konyvelése
a veszteséges tarsasagnal
(Forras: Sajat szerkesztés)

a) A veszteséges gazdasagi tarsasagnal a veszteségek fedezetére kapott potbefizetés 6sz-
szege, pénzmozgassal egyidejiileg
T 3. Pénzeszkoz — K 4. Lekotott tartalék

b) A kapott pétbefizetés visszafizetésének konyvelése a veszteséges gazdasagi tarsasag-
nal
T 4. Lekotott tartalek — K 3. Pénzeszkoz

2.2. Egyéb eszkozzel teljesitett potbefizetés
Az uj Ptk. 3:183. §-a rendelkezik arrdl, hogy a tarsasagi szerzodésben az alabbiakat kell rogzi-
teni a potbefizetéssel kapcsolatosan:

e cldirnak-e potbefizetési kotelezettséget,

e mennyi az a legmagasabb 6sszeg, amelynek a befizetésére a tag kitelezhetd, tovabba

e meg kell hatarozni a potbefizetés elrendelhetdségének a gyakorisagat is.
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A potbefizetés teljesitésének modjat, litemezését €s teljesitésének hataridejét a potbefizetés
elrendelésérdl szolo6 taggyiilési hatdrozatban kell meghatarozni.
Azaz az 1j Ptk. lehetdvé teszi a potbefizetés nem pénzbeli szolgaltatas Gtjan torténd teljesitését
is, mely esetben a nem pénzbeli vagyoni hozzajarulasokkal szemben érvényesiild kovetelmé-
nyeknek megfeleld nem pénzbeli szolgaltatas utjan is teljesithetd. Mint ahogy a nem pénzbeli
vagyoni hozzéjarulasra vonatkozéd fontosabb szabalyokat kordbban — a tokeemelés azsioval
részben — mar 6sszefoglaltuk:
e nem pénzbeli vagyoni hozzéjarulasként kovetelés is szolgaltathato, ha azt az ados elis-
merte, vagy az jogerds birosagi hatarozaton alapul,
e pé¢ldaul korlatolt felelosségli tarsasag esetében nincs sziikség konyvvizsgald vagy az
adott vagyontargy értékeléséhez sziikséges szakértelemmel rendelkez6 szakértd jelen-
tésére. !’

A poétbefizetés Osszege a tag torzsbetétjét nem noveli. A potbefizetési kotelezettséget a torzs-
betétek aranyaban kell meghatarozni ¢€s teljesiteni. A potbefizetés késedelmes teljesitése vagy
teljesitésének elmulasztasa esetén a tag vagyoni hozzajarulasanak nem teljesitésére vonatkozo
rendelkezéseket kell megfelelden alkalmazni. A veszteség potlasahoz nem sziikséges potbefi-
zetéseket a visszafizetés idOpontjaban a tagjegyzékben szerepld tagok részére vissza kell fi-
zetni. A visszafizetésre a torzsbetétek teljes befizetése utan keriilhet sor. A sajat lizletrészre jutd
potbefizetést nem kell visszafizetni.

A szamviteli torvény a természetben teljesitett potbefizetés elszdmolasara — a tobbi nem
pénzben teljesitett ligyletekre (pl. nem pénzben teljesitett osztalékra) vonatkozd eldirasokhoz
hasonloan — az értékesités szabalyainak alkalmazasat irja elo.

Az eszkoz bekeriilési (beszerzési) értékének:
o potbefizetésként atvett (kapott) eszkdz esetén a kozgylilési, az alapitoi, a taggytilési ha-
tarozatban meghatarozott érték mindsiil, mig
e potbefizetés visszafizetéseként kapott eszkdz bekeriilési (beszerzési) értéke az eszkoz
potbefizetésrol, illetve a potbefizetés visszafizetésrél hozott kozgytlési, alapitoi, tag-
gytilési hatdrozatban meghatarozott értéke lesz.'®

Ha a potbefizetés ellenében atadott eszk6z tulajdonosok altal meghatarozott értéke eltér a
potbefizetésként teljesitendd (befizetendd) 0sszegtdl, akkor a kiilonbozetet rendezniiik kell egy-
mas kozott:

e ha nem ¢éri el, akkor a kiilonbdzetet mint potbefizetést kell rendezni,
¢ ha meghaladja azt, akkor mint a potbefizetési kotelezettségen feliil teljesitett Gsszeget
kell rendezni.

A potbefizetés teljesitése vagy a potbefizetés visszafizetése kapcsan atadott eszkozok kive-
zetése tehat az értékesités szabalyai szerint torténik:

e amennyiben a potbefizetés teljesitése nem pénzeszkdzzel torténik, akkor az értékesités
szabdlyai szerint elszdmolt koveteléssel szemben kell az eredménytartalékot csokken-
teni,

17" Fontos kiemelni azonban, hogy a tranzakcio jellegébdl adodoan, ellentétben az alapitdssal vagy a tokeemelés-

sel, még tigyvédet sem sziikséges megbizni, azonban azok a tagok, akik valamely tag nem pénzbeli vagyoni
hozzajarulasat tudomasuk ellenére a szolgaltataskori értéket meghalado értékkel fogadtak el, az ebbdl eredd
karokért a nem pénzbeli vagyoni hozzajarulast teljesitdvel egyetemlegesen felelnek a tarsasaggal szemben a
szerz6désszegéssel okozott karokért valo feleldsség szabalyai szerint.
A potbefizetést visszafizetd tarsasag altal visszaadott eszkoz valosziniileg mar nem ugyanabban a formaban
lesz, értéke biztosan csokken, esetleg az eszkozt is értékesithetik mar.

18
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e amennyiben a potbefizetés visszafizetése nem pénzeszkozzel torténik, akkor az értéke-
sités szabalyai szerint elszamolt kdveteléssel szemben kell a lekotott tartalékot csokken-
teni.

1-3. Eszkozok 8. Raforditas 4. Lekotott tartalék
«— A
T b) ! H
g) S---cleeecfay
r-————-—-—-—-—-—-—— ]
9. Bevétel 3. Egyéb kovetelés 4. Eredménytartalék
¢ 1 > 1
‘, — b)! A
4. Afa b) | a) b) |
- » 4_ - -
\ «—
b)

5. abra: Eszkozzel teljesitett potbefizetés konyvelése a tulajdonosndal
(Forras: Sajat szerkesztés)

a) A gazdasagi tarsasag tulajdonosanal (tagjanal) a veszteség fedezetére — az arra illetékes
testiilet altal megszavazott, de még nem teljesitett — fizetend6 potbefizetés dsszege
T 4. Eredménytartalék — K 4. Lekotott tartalék

b) A gazdasagi tarsasag tulajdonosanal (tagjanal) a gazdasagi tarsasag veszteségének fe-
dezetére teljesitett — torvényi eldirdson alapuld — potbefizetés dsszege az eszkdoz moz-
gassal egyidejlileg,

T 8. Réforditas — K 1-3. Eszkoz

T 3. Egyéb kovetelés — K 9. Bevétel

(+ kapcsolodo tétel dfa)

T 4. Eredménytartalék — K 3. Egyéb kovetelés

Folyositassal egyidejiileg a képzett lekotott tartalék feloldasa
T 4. Lekotott tartalék — K 4. Eredménytartalék

C) A gazdasagi tarsasag tulajdonosanal (tagjanal) a veszteség potlasahoz nem sziikséges —
korabban ilyen cimen adott — potbefizetés visszakapott Gsszege az eszkdzmozgassal
egyidejlileg,

T 1-3. Eszk6z — K 4. Eredménytartalék
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1-3. Eszk6zok 8. Raforditas

«—
b)
a)
9. Bevétel 3. Egyéb kovetelés 4. Lekotott tartalék
. ¢ > b)
4. Afa b)
—>
b)

6. dbra: Eszkozzel teljesitett potbefizetés konyvelése a veszteséges tarsasagnal
(Forras: Sajat szerkesztés)

a) A veszteséges gazdasagi tarsasagnal a veszteségek fedezetére kapott potbefizetés 6sz-
szege, eszkdzmozgassal egyidejiileg,
T 1-3. Eszk6z — K 4. Lekotott tartalek

b) A kapott pétbefizetés visszafizetésének konyvelése a veszteséges gazdasagi tarsasag-
nal
T 8. Raforditas — K 1-3. Eszkoz
T 3. Egyéb kovetelés — K 9. Bevétel
(+ kapcsolodo tétel afa)
T 4. Lekotott tartalék — K 3. Egyéb kovetelés

2.3. Tarsasagok jogutod nélkiili megsziinése és a potbefizetés

Fontos kiemelni végezetiil, hogy amennyiben a tarsasadg a jogutod nélkiili megsziinés mellett
dont, és végelszdmolasat kezdeményezi, az eljarast nem lehet addig befejezni, amig a cégnek
olyan ismert kovetelése vagy tartozasa all fenn, amelyr6l a vagyonfelosztasi hatarozatban nem
rendelkeztek. Ezért amennyiben az lehetséges, annak visszafizetésérdl vagy ellenkezd esetben
az elengedésérdl kell donteni, azonban ez utobbi esetben a tartozas elengedése vagyonszerzési
illetékre kotelezett ajandékozasnak mindsiil.’® Amennyiben a kételezettséget sem visszafize-
téssel, sem elengedéssel nem vezetik ki a konyvekbdl, ugy a vallalkozas csak felszamolasi el-
jaras keretében sziinhet meg.
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