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The influencing factors of accounting quality

GABOR TOTH - ZSUZSANNA SZELES

Since financial statements are at the base of economic players’ decisions,
the quality of these statements is very important. The aim of our research is
to examine the influencing factors of accounting quality. First we present the
most important influencing factors according to international literature, then
we analyse the financial statements of 63 Hungarian companies from 1998
to 2016. To evaluate the data, we examined accruals, cash flow, volatility of
earnings, timely loss recognition and earnings management towards target.
During the research, 13 determinants of accounting quality were analyzed.
Our results suggest that publicly listed companies have higher accounting
quality than non-listed private companies. The results are mixed in connection
with the effect of being audited by the Big Four companies (Ernst & Young,
Deloitte, KPMG és PricewaterhouseCoopers): earning management towards
target shows an increase, but the volatility of earnings indicates a decrease in
accounting quality.
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A beszamolasi minoség alakulasat
befolyasolo tényezok

TOTH GABOR! - SZELES ZSUZSANNA?

A szamviteli beszamolas mindségének alakuldsara szamos tényezO hatdssal van.
Tekintve, hogy a pénziigyi kimutatasok szolgalnak a gazdasagi szereplok dontéseinek
alapjaul, a mindséget befolyasolo tényezok kutatdsa, megismerése nagyon fontos fela-
dat. A kutatas célja a beszdmolasi mindséget meghatarozo tényezok megismerése. A ta-
nulmanyban bemutatjuk a nemzetkozi szakirodalom szerint legfontosabb befolyasold
tényezdket, majd 63 Magyarorszagon mikddoé vallalkozas 1998-2016 kozotti iizleti
évérdl kozzétett éves beszamoloit elemezziik. Az adatok kiértékeléséhez az elhatarola-
sokat, a cash flow-t, az eredmény valtozékonysagat, a veszteségek idébeni kimutatasat
és a meghatarozott eredményre valo torekvést vizsgaltuk. A kutatas soran 13 beszamo-
lasi mindséget meghatarozé tényez6t elemeztiink, koztiik a nyilvanos részvénytarsasagi
forma és a Big Four kdnyvvizsgalo cégek (Ernst & Young, Deloitte, KPMG és Pricewa-
terhouseCoopers) altal elvégzett konyvvizsgalat hatasat is. A kutatas eredményei szerint
az onkényes elhatarolasokat, illetve a veszteségek idében torténd kimutatasat vizsgalva
is magasabb a nyilvanos részvénytarsasagok beszdmoldsi minésége a nem nyilvanos
részvénytarsasagokhoz viszonyitva. Nem egyértelmii azonban a Big Four tarsasagok
konyvvizsgalatanak szamviteli beszamolok mindségére gyakorolt hatasa, az eredmény
valtozékonysagat vizsgalva negativ, az alacsony dsszegli nyereségre valo torekvés ese-
tén pedig pozitiv hatast azonositottunk.

Kulcsszavak: eredménymanipulécio, Jones-modell, szamviteli mindség, veszteség-
kimutatés.

JEL kéd: M41.

Bevezetés

A szamviteli beszamolok mindsége, az annak alakulasat befolyasolo tényezék
kutatdsa rendkiviil hasznos eredményeket hozhat mind a beszamoldk felhaszna-
161, mind a szabalyozas alkotoi részére. Jelen tanulmany célja atfogdan bemutatni
a nemzetkdzi szakirodalomban e témakorben késziilt kutatasok eredményeit, tigy,
hogy ezaltal kirajzolédjon, mennyire szerteagazo témarol beszéliink. Az olvasé a
cikk atolvasasa utan atfogé képet kap arrol, hogy melyek azok a f6 meghatarozo
tényez0i a szamviteli beszamolok mindségének, amelyek figyelembevételével a
szamviteli beszamolok mindsége tovabb novelhetd.
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Ezutan bemutatasra keriilnek a beszamolasi mindség mérésére hasznalhatod
modszerek, kitérve azok elméleti megalapozottsagara is. Felmeriilhet a kérdés,
hogy megfeleldek-e ezek a modszerek a magyarorszagi beszamolok vizsgalatara,
hisz korabban ezekkel a médszerekkel nagyrészt a US GAAP? vagy az [IFRS*-ek
szerint késziilt beszamolokat vizsgaltak. A 2000. évi C. torvény a szamvitelrél (a
tovabbiakban Sztv.) el6szava is utal ra, hogy a toérvény dsszhangban van az Eu-
ropai Kozosségnek e jogteriiletre vonatkozo iranyelveivel, és figyelemmel van a
nemzetkozi szamviteli elvekre.

A beszamolok mindsége vizsgalatanak helyénvaldsagat a szabalyozasok
0sszhangjan beliil, az egyes beszamolasi keretrendszerekben jelen 1évé mi-
néségi jellemzok, kovetelmények dsszhangjanak meglétén keresztiil érdemes
vizsgalni. Az Sztv., az IFRS és a US GAAP sem sziikiti a felhasznalok korét a
kiils6 érdekhordozokra, altalanos célu pénziigyi kimutatasok elkészitésére vo-
natkoznak. Tovabbi egyezdség a harom szabalyrendszer mindségi kovetelmé-
nyeinek dsszerendelhetésége. Ahogy arra Kovacs (2013) is felhivja a figyelmet,
az alapelv és a mindségi jellemz6 az angolszasz szamviteli rendszerekben nem
egymas szinonimai, azonban a magyar szohasznalatban az Sztv. eléirasaiban
megfogalmazott szamviteli alapelvek azok, amelyek a mindségi jellemzoknek
megfelelnek. Ezek pedig — ha nem is egy az egyes kapcsolatban allnak, de 6sz-
szerendelhetok a US GAAP ¢és az IFRS-ek minéségi jellemzdivel (1asd pl. La-
katos 2009; Madarasiné 2009). Igy feltételezhetjiik, hogy az azonos mindségi
kovetelmények szerint késziilt beszamolok mindségét azonos modszerekkel
mérhetjiik.

A szamviteli mindséget befolyasol6 tényezdék

A piacok lehetd leghatékonyabb mitkodése kozérdek, amihez elengedhetet-
len, hogy a piac szerepl6i szamara a lehet6 legjobb mindségli informaciok allja-
nak rendelkezésre. Ebbél kifolyolag szamos szervezet foglalkozik azzal, hogy a
piacok hatékonysaganak ndvekedését eldsegitse, tamogassa.

Ebbe a korbe tartoznak azok a szervezetek is, amelyek kutatasokat végeznek,
¢s eredményeik kiértékelését szabadon felhasznalhatova teszik a piac szerepl6i
szamara, hogy azok jobban megértsék annak miikodését és a hattérben zajlo valos

3 United States Generally Accepted Accounting Principles (az Amerikai Egyesiilt Alla-
mokban 4ltaldnosan elfogadott szamviteli szabalyok).

4 International Financial Reporting Standards (Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi Stan-
dardok).
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folyamatokat. Ilyen szervezet tobbek kozott az ICAEW,® melynek pénziigyi be-
szamolassal foglalkozo szakemberei széles korben végeznek kutatasokat, hogy az
igy megszerzett informaciokkal elésegitsék a piacok fejlédését. Az Information
for Better Markets (Informacid a piacok fejlesztése érdekében) elnevezésii veze-
t61 programjuk harom f06 kutatasi pontja a kozzétételek, a mérés és a szabalyozas.
A program keretében 2016-ban kiadasra keriilt egy, a szamviteli 6sztonzdket és
intézményeket bemutato kutatas, mely a pénziigyi beszamolasi standardokon ki-
viili, beszamolasi mindséget meghatarozo tényezoket kutatta. Ezeknek az attekin-
tését szolgalja az 1. abra.

=

Eladdsodottsag | | Vezet6i 6sztonzd rendszer

Politikai kiltség Tulajdonosi struktura

-

"Kikényszerftés" Szémviteli

Igazsagszolgaltatasi rendszer

mindség

-

Szamviteli szabalyozas

tr(j kepiaci tranzakciok

-

Konyvvizsgalat Adé hatds

[T(J’zsde\' jelenlét

Forras: sajat szerkesztés Singleton-Green (2016) alapjan

1. dbra. A szamviteli mindség befolyasold tényez6i

A szamviteli mindség alakulasara a szamviteli standardok mindsége, az or-
szag jogi és politikai rendszere és a pénziigyi beszamolas 6sztonzbinek kozvet-
len hatasa mellett az orszag jogi és politikai rendszere kdzvetett hatast is kifejt.
A beszamolas 0sztonzoi, a pénzpiacok fejlettsége, a tékestruktira, a tulajdono-
si szerkezet és az adorendszer szintén hatdssal van a pénziigyi kimutatasokra.
A szamviteli mindség determinansainak elemzése érdekes eredményeket hozott.
Mivel az Eurdpai Unid orszagainak kozos szamviteli szabalyokat kell kdvetni-
ik — legalabbis konszolidalt szinten —, ezért a szamviteli mindség ndvekedését
kizarolag a masik két tényezo fejlesztésével lehet eldsegiteni. Az orszagok teljes

3 Institute of Chartered Accountants in England and Wales (Angliai és Wales-i Konyvvizs-
g4l6 Intézet), https://www.icaew.com/about-icaew/who-we-are.
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intézményrendszerének reformja meglehetdsen nehéz €s megoszto teriilet, igy a
beszamolasi minéség novelésének alternativaja az 6sztonzok teriilete, éppen ezért
is fontos ezeknek a tényezoknek a megismerése (Soderstorm—Sun 2007).

Logikus feltételezés, hogy ha olyan személyek javadalmazasanak alapjat ha-
tarozzak meg a pénziigyi kimutatasok, akik befolyasolni képesek azokat, akkor a
beszamoloban kimutatott eredmény manipulacidval érintett lehet. Ez a felismerés
jelentette Healy (1985) kutatdsanak az alapjat is, aki a bonuszrendszerek szam-
viteli dontésekre gyakorolt hatasat vizsgalta. Eredményei szerint erés kapcsolat
van az elhatarolasok és a vezet6k eredménykimutatasan alapul6 6sztonzoi kozott.
Konkrétan a vezet6k gyakrabban haszndlnak eredménycsokkento elhatarolasokat,
ha a jutalmuk bizonyos savhoz kotott, és tobbszor hasznaljak az eredménynoveld
elhatarolasokat, ha nincsenek ilyesfajta korlatozasok. Az elhatarolasok elemzésén
feliil a vezetdi jutalmazasi rendszer szamviteli dontésekre gyakorolt hatasat az on-
kéntes szamviteli gyakorlatban eszkdzolt valtoztatasokon keresztiil is vizsgalta.
Az eredmények azt mutattak, hogy a bonusztervek elfogadasat, illetve modosita-
sat kovetden magas a szamviteli eljarasok onkéntes valtoztatdsanak el6fordulési
valoszinlisége. A kutatasa végén kérdésként fogalmazodott meg benne, hogy mi-
ért a szamviteli eredmény alapjan jutalmazzak a vezetdket, és miért nem a részvé-
nyek arfolyamanak alakuldsa alapjan.

Ahogy a Healy (1985) altal hianyolt részvényalapu vezet6i 6sztonzd rend-
szerek egyre inkabb terjedtek, lehetdség nyilt ezeknek a konstrukcidoknak a szam-
viteli mindségre gyakorolt hatasanak vizsgalatara. Erickson (2004) kutatdsa a
csalas és a részvényalapli kompenzacios rendszerek kozotti 6sszefliggést vizsgal-
ta. Otven a SEC (Securities & Exchange Commission, Amerikai Ertékpapir- és
Toézsdefeliigyelet) altal 1996 és 2003 kozott csalassal vadolt vallalkozast vizsgalt,
illetve 6tven olyan vallalkozast, amelyek nem voltak megvadolva ugyanezen id6-
szak alatt. A kutatas eredményei szerint a vallalkozasok nagyobb valdsziniiség-
gel keriilnek 0sszefiiggésbe szamviteli szabalytalansagokkal, ha az adott cégnél a
részvényalapu 6sztonzok hasznalata az elterjedt. A kutatasba tobb kontrollvaltozo
is beépitésre keriilt, melyek koziil a kiilsé finanszirozas bevonasa szignifikans
kapcsolatot mutatott a szamviteli csalassal. Ez azt jelenti, hogy a cégek nagyobb
valoszinliséggel manipulaltdk az eredménytiket, ha az elkovetkezé két éven be-
liil kiils6 forrast terveztek bevonni. Ennek meghatarozasat nem konkrét, késdbb
bekovetkezett tokebevonas vizsgalataval mérték, hanem a pénziigyi kimutatasok
adataibol szamitottak ki.
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OCF, - Average Capital Expenditures
Current Assets,_

FREECASH, =

ahol

FREECASH = becsiilt szabad pénzallomany,

OCF = operativ cash flow,

Average Capital Expenditures = atlagos t6kekoltség,

Current Assets = forgoeszkozok.

Amennyiben az (1)-es képletben a FREECASH, negativ, akkor a reciproka-
nak az abszolut értéke mutatja meg, hogy az adott vallalkozas hany évig tud-
ja kiilsé finanszirozas bevonasa nélkiil folytatni a tevékenységét. Példaul ha a
FREECASH, érteke -0,5, akkor a vallalkozas két év alatt feléli az Gsszes for-
goeszkozét. A kutatas eredményei szerint minél nagyobb negativ értéket vesz fel
a FREECASH,, annél nagyobb az eredmény manipuldcidjanak a valoszinlisége,
az Osszefliggés nem linearis.

Az ICAEW-jelentésben a vezetdi 0sztonzo rendszerekkel kapcsolatban két
megallapitas sziiletett (Singleton-Green 2016): 1. ahol a vezetdk bonuszai a je-
lentett eredmény fliggvényében valtoznak, ott az eredményt ugy alakitjak, hogy
a vezetdk jutalma a lehetd legmagasabb legyen, 2. ahol pedig a vezetdk jutalma
a részvények értékének fliggvényében valtozik, ott az eredményt annak megfele-
16en alakitjak, hogy a részvényarfolyamok valtakozasabol kifolyolag a vezetdk
jutalma a lehetd legmagasabb vagy egyenletes legyen.

Cheng—Warfield (2005) a részvényalapu 0sztonzok, az igy kapott részvények

crer

t-3tot-1 ( l )

Eredményeik szerint erds kapcsolat van a részvényjuttatas és az eredmény mene-
dzselése kozott. Azon vezetok, akik magas részvényjuttatasban részesiiltek, szig-
nifikansan nagyobb hajlandésagot mutattak a pénziigyi kimutatasokban kozzétett
eredmények eltéritésére, az elemzok altal elvart eredmények elérése, illetve tal-
szarnyalasa érdekében. A beszamolasi manipulacid hatasara az adott vallalkozas
részvényei talértékeltté valnak, amirdl a vezetdk tudomassal birva, értékesitésiik-
kel rovid tavon is hasznot tudnak hiizni a vallalkozas részvényarfolyam-valtoza-
sabol. Ezek alapjan az ilyen tipust 0sztonzé inkabb a vezetdk rovid tava anyagi,
semmint a részvényesek hosszu tava érdekeit szolgalja.

Armstrong et al. (2010) kutatasa a korabbi elemzésekhez képest ellenke-
z6 eredménnyel szolgalt. A vizsgalat targya a CEO-k (Chief Executive Offi-
cer, vezérigazgato) tékealapl 6sztonz6i és a beszdmolas manipulacidja kozotti
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kapcsolat volt. A kutatds szerint azok a vallalatok, melyek CEO-i magasabb
részvényalapu Osztonzoben részesiiltek, kevésbé gyakran kovettek el szamvi-
teli szabalytalansagokat, mint azok a cégek, ahol az ilyen jellegli juttatds nem
volt hasznalatos. Amint lathat6 a fent ismertetett kutatasokbol, a vezetdi java-
dalmazasi, jutalmazasi rendszer hatassal van a beszamolasi mindségre, azon-
ban ez a hatds nagyban fiigg az alkalmazott 6sztonzé rendszer felépitésétol,
kovetelményeitél, illetve egyéb, dsztonzékon kiviili tényezoktél is. Altalano-
san elmondhaté azonban, hogy az ezzel kapcsolatos kutatasok nagy része arra
az eredményre jutott, hogy barmilyen 6sztonzé rendszerrdl is legyen szo, ha a
vezetéknek lehetdségiik van ra, megprobaljak a pénziigyi kimutatasok adatait
Gigy alakitani, hogy azzal a szamukra jar6 jutalmat megnoveljék. Osszességében
tehat a vezet6i 0sztonzo6 rendszerek kockazatot jelentenek a pénziigyi kimutata-
sok mindségére nézve, igy azt a szadmviteli mindség elemzésekor, amennyiben
ez lehetséges, figyelembe kell venni.

A cégek eladosodottsaganak pénziigyi beszamolasra gyakorolt hatdsa mar
megosztobb teriilet. Egyesek szerint az eladosodott vallalkozasok gy alakitjak
az eredményiiket, hogy megfeleljenek a hitelszerzodésiikben vallalt feltételeknek,
mas ICAEW-nek dolgozo kutatok ezt nem tartjak valészininek. Amennyiben a
manipulaci6 jelen van, az a piaci elvarasok teljesitésére, illetve tulszarnyalasara
iranyul (Singleton-Green 2016).

Az JACEW-jelentés szerint az adoszabalyok is hatdssal vannak a szamvi-
teli beszamolodkra ott, ahol a kimutatott eredmény adokoteles (Singleton-Green
2016). Az adoelkeriilésbdl szarmazo tobbletjovedelem relativ olcso finanszirozast
jelent a vallalkozasok szamara, az ebbdl fakadé gazdasagi hasznok jelent6sek le-
hetnek. Az igy elérhetd eldnyok koltségei két csoportba sorolhatok. Felmeriilnek
ugynevezett megfigyelhetd koltségek, mint pl. biintetések, birsagok, és nem meg-
figyelhet6 koltségek, mint pl. a ,,lebukasbol” fakado kockazatok és a vallalat jo
hirének kockaztatdsa. Mindezt egybevetve Armstrong és szerzotarsai (2012) ugy
tekintettek az adoelkeriilésre, mint egy befektetési lehetéségre, és mint minden
befektetés esetén, a dontési helyzetben 1évé vezeté mérlegeli a befektetés var-
hat6 eredményét, természetesen a sajat érdekeit is figyelembe véve. Ha egy ve-
zetd a sajat érdekeit helyezi el6térbe a tulajdonosok helyett, akkor azt a hasznot,
amit a tulajdonosok emiatt elveszitenek, vagy azt az addicionalis koltséget, amit
emiatt fizetnilik kell, ugynevezett ligynoki koltségnek nevezziik, ami annak az
arat” noveli, hogy nem maguk a tulajdonosok végzik el a vallalkozasuk vezetési,
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dontéshozoi feladatait. Az ligynoki koltségek létezésének kovetkezménye lehet
az is, hogy a tarsasag altal véghezvitt adoelkeriilés nem a vallalkozas, hanem a
vezetdk érdekeinek megfelelden alakul. Negativ Laffer-effektusként ismert az a
hatas, ami az adokulcsok névekedése és az allami adobevételek alakulasa kozotti
kapcsolatot irja le. Laffer (2004) cikke kifejti, hogy az adokulcsvaltozas adobevé-
telekre gyakorolt hatdsa aritmetikus és gazdasagi részre bonthatd. Az aritmetikus
hatas miatt az addkulcs novekedésével aranyosan az addbevételek is novekednek.
A gazdasagi hatas épp az ellenkezdjét jelenti, a piac szerepl6i biintetve érzik ma-
gukat az addteher ndvekedésén keresztill, igy az adokulcs novelése nem jelenti
feltétlentil az allami adobevételek novekedését, hanem azok stagnalasahoz, illet-
ve csokkenéséhez is vezethet. A két hatas egyiittes figyelembevételét kovetden
megallapithatd, hogy az adokulcsok emelésének adobevételekre gyakorolt hatasa
nem egyértelmiien meghatarozhat6. Mindent egybevetve a magasabb adoterhelés
a beszamolasi mindség csokkenését is eredményezheti.

Watrin és munkatarsai (2012) a Németorszagban 2001-ben lezajlott tarsasagi
adoreform segitségével vizsgaltak az ad6zas beszdmoldsi mindségre gyakorolt
hatasat. A kutatasba egyedi beszamolok adatai keriiltek, megkiilonboztetve ado-
kulcsvaltozas eldtti id6szakrol dsszeallitott €s azt kdvetdn készitett pénziigyi ki-
mutatasokat. A kutatas alapvetése, hogy a Németorszagban alkalmazott szamviteli
eljarasok két csoportba sorolhatok. A standard szamviteli eljarasok azonos médon
hatnak a szamviteli és az adozasi eredményre is, ezért az eredmény manipulacidja
standard szamviteli eljarasok alkalmazasa esetén mind a szamviteli, mind az ado-
zasi eredményre megegyezd hatassal van. A rendkiviili szamviteli eljarasoknak
eltérd hatasuk van a szamviteli és adozasi konyvekre: magasabb addalapot ered-
ményeznek, de a vallalkozasok képesek ugy strukturalni az lizleti és szamviteli
folyamataikat, hogy adoalap-csokkentd hatast érjenek el a rendkiviili eljarasok
hasznalataval. Ebbdl kifolydlag kevésbé valdszinii, hogy a rendkiviili eljaraso-
kat alkalmazok az ad6zési megfontolasbdl manipulaljak a szamviteli beszdmo-
16jukat, hiszen jelenthetnek magas ad6zas eltti eredményt ugy, hogy kdzben az
adoalapjukat alacsonyan tartjak. Ennek mérésére egy dummy valtozot képeztek,
ami abbol indul ki, hogy a rendkiviili eljarasokat alkalmaz6 vallalkozasok ad6zas
el6tti eredménye és adoalapja eltér egymastol, azt nevezték szamviteli-adozasi
stratégiat hasznalo tarsasagnak, amelynek az adozas el6tti eredménye meghaladta
az addalapjat. A becslési pontossag novelésének érdekében a dontéshez harom év
adatait vizsgaltak. Az dsszefliggést a (2)-es képlet vazolja fel:




10 T6th Gabor — Széles Zsuzsanna
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Tekintettel arra, hogy az adobevallasok nem voltak nyilvanosan elérhet6k, az ado-
alap kalkulaciéval keriilt meghatarozasra, a megallapitott ad6 és a megfelel6 ado-
kulcs hanyadosaként. Az (2)-es egyenletben lathaté annak a meghatarozasa, hogy
az adott vallalkozas szamviteli-ad6zasi stratégiat hasznalo tarsasagnak mindsit-
het6-e. A PTBI, i tarsasag t id6szakra vonatkoz6 adozas el6tti eredményét, r az
atlagos nominalis adokulcsot, taxes, i tarsasag t id0szakra vonatkozo nyereséga-
dojat, TA,_ pedig i tarsasag t id0szakra vonatkoz6 eszkozértékét jeloli. Amindség
mérésére a kdvetkezd fejezetben ismertetendd Jones-modell (Jones 1991) kertilt
hasznalatra. Watrin és munkatarsai (2012) szerint az adéreformot megel6zéen a
beszamolasi mindséget nagyban rontotta az adozasi okokra visszavezethetd ered-
mény manipuldcidja, ha a szamviteli és ad6zasi eljarasok hasonloak voltak. Az
adatok mélyebb vizsgalata azonban arra is ravilagitott, hogy a nyilvanos tarsa-
sagok, ahol valtozatosabb a tulajdonosi struktira €s nagyobb az elvaras a magas
mindségli pénziigyi kimutatasokra, kevésbé voltak fogékonyak a szamviteli be-

crer

crcr

lehet negativ hatdsa a cég pénziigyi kimutatdsainak mindségére. Amennyiben az
adott orszag adozasi és szamviteli szabalyai nehezen értelmezhet6k, nem egyér-
telmuek, akkor a vallalkozdsok agressziv addstratégia esetén megprobaljak a
pénziigyi szamviteli eljarasokat is az adészamviteli eljarasokhoz kozeliteni, ezzel
is tdmogatva az addzasi eljarasok adohatosag altali elfogadasat. Ezzel a vezetok
kozvetve a pénziigyi szamvitelt hasznaljak az adémegtakaritasok és a cash-flow
novelésére. A feltevés kérddives modszerrel keriilt vizsgalatra, az 1920 db kikiil-
dott kérd6ivbol 600 db hasznalatra alkalmasan kitoltve érkezett vissza. A magas
visszakiildési arany a kutatok szerint a konnyen megvalaszolhatd, &m mégis ér-
dekes kérdéseknek volt kdszonhetd. A kutatds eredményei szerint a kdzepes és
nagy gyarto vallalatokra jellemz0 az ilyesfajta manipulacid. A nyilvanos tarsasa-
gok esetén kevésbé valdszinii, hogy pénziigyi és adoszamviteli hasonldsagra to-
rekednek, valosziniileg szdmukra nagyobb hatranyt okozna az alacsonyabb ered-
mény kimutatasa, mint amennyit az alacsonyabb adoraforditassal ellentételezni
tudnanak. Ebbdl kifolyolag a nyilvanos tarsasdgokon beliil az ado és pénziigyi
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szamviteli eljarasok kozelitésének kérdése belso fesziiltséget eredményezhet. Az
adoszakemberek véleménye szerint a hasonld eljarasok lehetdvé teszik az ado-
zas soran hasznalt eljarasok adohatosag elotti sikeres megvédését, sot kevesebb
ellendrzést is eredményeznek, emiatt sajat kockazatuk csokkentése érdekében a
kozelités mellett allnak. Ezzel szemben a vezetdk és a részvényesek nagyobb va-
l6szintiséggel fognak az eltérd eljarasok mellett kiallni, mivel az ndveli a kimuta-
tott eredményt, ezaltal a vallalat értékét.

A konyvvizsgalatnak is van hatasa az 6sztonzékre: ahol magasabb a konyv-
vizsgalat mindsége, ott alacsonyabb a manipulacio (Singleton-Green 2016).
Szamos kutatds (DeAngelo 1981; Choi et al. 2010) szerint a konyvvizsgalo cég
méretének hatdsa van a beszamolasi mindségre: a nagyobb konyvvizsgalo cégek
alkalmazasa magasabb beszamolasi mindséghez vezet. Ball-Shivakumar (2005)
a privat és nyilvanos tarsasagok kdzotti beszamolasi mindségbeli kiillonbséget ku-
tattak, ekdzben elemezték a konyvvizsgald cégek hatasat is, mivel a fenti kutata-
sok alapjan fennallt a lehetdség, hogy a mindségbeli eltérés a két csoport kozott
nem a nyilvanos vagy privat jellegbdl fakad, hanem a valasztott konyvvizsgalo
cégtdl. A mintajukban szerepld nyilvanos tarsasagok 76%-at az ugynevezett Big
Five konyvvizsgalo cégek valamelyike auditalta, mig ugyanez az arany a privat
tarsasagoknal minddssze 19% volt. Azonban még ha a konyvvizsgdlo tarsasagok
méretét exogén determinansként vizsgaljuk, akkor sem ad magyarazatot a cégek
kozt fennalld beszamolasi mindségbeli kiilonbségekre.

A tulajdonosi struktira hatdsainak vizsgalata szerteagazo teriilet. A csaladi
vallalkozasok kevésbé manipulaljak az eredményiiket, mivel az 6 miikddésiikre
nincs olyan nagy hatassal a kiils6 szerepl6k eredményre valo reakcidja. Az élla-
mi vallalatoknak alacsonyabb a szamviteli mindségiik, mint azoknak a cégeknek,
amelyeknek nem allami tulajdonosuk van, mivel a tulajdonosok kevésbé alapoz-
nak a pénziigyi kimutatasokban talalhato informaciokra. A tulajdonosi struktarak
kozotti kiilonbség azonban nem csak egyes cégek kozt jelent eltérést, az egyes
orszagok kozott is lehetnek jelent6s kiilonbségek. Azon orszagokban, ahol magas
a befektet6k védelmének szabalyozottsaga és annak kikényszeritése, ugyanakkor
fejlettek a pénzpiacok, a pénziigyi kimutatasok mindsége magasabb azokhoz az
orszagokhoz viszonyitva, ahol a tulajdonosi kor koncentraltabb és a befektetdk
védelme kevésbé fejlett (Singleton-Green 2016).

Ball és Shivakumar (2005) véleménye szerint a szdmviteli standardok al-
kalmazasa soran oly mértékii rugalmassag van jelen, ami lehetévé teszi, hogy a
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beszamolasi mindség reagalni tudjon az iranta valé keresletre. Ez a rugalmassag
az alkalmazott szamviteli standardok natural szemléletébdl fakad, mivel az elha-
tarolasok természetiiknél fogva nem megfigyelheté pénz ki- és bearamlasokbol
allnak, hanem tobbek kozott jovobeli pénzaramlasok becslését is megkovetelik a
beszamolo készitdjétdl. A privat és nyilvanos tarsasagok beszamolasi mindségé-
nek kiilonbsége arra az alapvetd okra vezethetd vissza, hogy a két csoport pénz-
iigyi kimutatasaira eltéré a kereslet. A kutatas bizonyitja, hogy a privat tarsasagok
beszamolasi mindsége alacsonyabb, mint a nyilvanos tarsasagoké, fliggetleniil
az azonos szabalyozodi kdrnyezettdl, a veszteségek iddben torténd kimutatasanak
vizsgalata alapjan. Ez is azt bizonyitja, hogy a pénziigyi kimutatasok is gazdasa-
gi javak, és a tulajdonsagaikat — koztiik a beszamolasi mindséget — a gazdasagi
hasznosulasuk hatarozza meg.

Lang és munkatarsai (2003) az Egyesiilt Allamok t6zsdéin is jegyzett kiilfol-
di vallalatok helyi standardjai szerint elkésziilt pénziigyi kimutatasainak vizsgala-
ta soran azt tapasztaltak, hogy azon cégek pénziigyi kimutatasai, melyek értékpa-
pirjaval amerikai tézsdéken is kereskednek, eltérnek azon cégektdl, melyek nem
jelentek meg e t6zsdék valamelyikén. Az ilyen tézsdén jegyzett vallalkozasok ke-
vésbé agressziv eredménymanipulaciot folytatnak, a kozzétett szamviteli adataik
konzervativabbak, a rossz hireket idoben bejelentik, és a részvényarfolyamaik is
szorosabb kapcsolatot mutatnak a pénziigyi kimutatasaik adataival. Azok a t6zs-
dei cégek, amelyek olyan orszagban miikodtek, ahol erds az igazsagszolgaltatasi
rendszer, gyorsabban jelezték a rossz hireket, mint ott, ahol gyenge.

A tékepiaci tranzakciok is hatassal vannak a beszamolokra: az eredménye-
ket felfelé téritik el, ha a tdzsdén jegyzett tarsasag friss tokét kivan bevonni, il-
letve ha a tarsasagok t6kébol finanszirozott beolvadast terveznek a kozeljovoben
(Singleton-Green 2016). Az Egyesiilt Kiralysagban azonos konyvvizsgalati eld-
irasok, adoszabalyok és szamviteli eldirasok vonatkoznak a nyilvanos és a privat
tarsasagokra egyarant. Ezt kihasznalva Ball-Shivakumar (2005) egyesiilt kiraly-
sagbeli nyilvanos és privat vallalkozasok pénziigyi kimutatasait vizsgalta, azzal
a feltételezéssel ¢élve, hogy maga a nyilvanos tarsasagi formaban valé mikodés
magasabb mindségli pénziigyi kimutatasokat eredményez, fliggetleniil a cégekre
vonatkozo azonos szabalyozastol. A nyilvanos és privat tarsasagok pénziigyi kimu-
tatasainak ,,piaca” jelentdsen eltér egymastol. A privat tarsasagok nagy valdszini-
séggel feloldjak az informacios aszimmetriat egy belsé hozzaférésii modellel. Ezen
vallalkozasok kisebb valosziniiséggel hasznaljak a nyilvanos beszamoldjukat, ha
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szerzOdni szeretnének egy kiilsé partnerrel vagy egyéb felekkel. Az 6 pénziigyi
kimutatasaikat valosziniibb, hogy az adozas, osztalék vagy egyéb megfontolasok
alakitjak. Ez a kiilonbség alacsonyabb mindségili pénziigyi kimutatasokhoz vezet.

Az ICAEW-jelentés egyetért azzal az egyre sz¢élesebb korben elfogadott vé-
leménnyel, hogy nem redlis elvaras a pénziigyi kimutatasok teljes dsszehasonlit-
hatosaga, ha azokat eltérd koriilmények kozott allitottak dssze (Singleton-Green
2016). Ettdl fiiggetleniil torekedni kell a szabalyozasok kozelitésére, az elért szint
megtartasara. Azonban ha a pénziigyi beszamolas minéségét fejleszteni szeret-
nénk, akkor nemcsak a technikai kovetelményekben, hanem a beszamolokat eld-
allitok 6sztonzdiben is gondolkodnunk kell.

A szamviteli mindség mérési lehetéségei

Az elhatdaroldsok vizsgdlata

Az elhatarolasok vizsgalataval az Sztv. ,,id6beli elhatarolas elv”’-ének és ,,az
Osszemérés elv’-ének valo megfelelés vizsgalhatd. A szamviteli mindséget az el-
hatarolasokon keresztiil vizsgalta tobbek kozott Healy (1985), Lang et al. (2003),
Goncharov—Zimmermann (2006), van Tendeloo—Vanstraelen (2005), Richardson
et al. (2005), Islam et al. (2011), Watrin et al. (2012) és Koster (2016).

A szamviteli rendszerek két csoportba sorolhatok aszerint, hogy mi hatarozza
meg a bevételek és raforditasok elszamolasat. E két csoport az elhatarolas alapt
és a pénzforgalmi szemléletli szamvitel. Jellemzoiket a 2. dbra mutatja be.

Gazdasagi esemény
konyvelése pénziigyi
teljestléskor

Pénzforgalmi
szemléletd

Szamviteli rendszer

Gazdasagi esemény
Elhatarolas alapu kényvelése
felmeriiléskor

Forrdas: sajat szerkesztés
2. abra. Szamviteli rendszerek csoportositisa

A kutatas soran elemzett szamviteli beszamolok mindegyike elhatarolas ala-
pon késziilt. Az Sztv. alapelvei kozott talalhatd id6beli elhatarolas elve szerint
,»Az olyan gazdasagi események kihatdsait, amelyek két vagy tobb iizleti évet is
érintenek, az adott idészak bevételei és koltségei kozott olyan aranyban kell el-
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szamolni, ahogyan az az alapul szolgal6 id6szak és az elszamolasi idészak kozott
megoszlik” [2000. évi C. tv. 16. § (2)].
DeAngelo (1981) az elhatarolasok valtozasara a (3) dsszefiiggést irta fel.
ATACC = TACC,— TACC, = (DACC,— DACC, ) + 3)
(NDACC,— NDACC, )

A (3) levezetés azt mutatja be, hogy az elhatarolasok targyévi valtozasa
(ATACC, total accruals, elhatarolasok dsszesen) felirhato gazdasagilag indokolt,
nem Onkényes (NDACC, non-discretionary accruals, nem 6nkényes elhatarola-
sok) és gazdasagilag indokolatlan, 6nkényes elhatarolasok (DACC, discretionary
accruals, dnkényes elhatarolasok) valtozasanak dsszegeként. Ebbol kovetkezik,
hogy az 6nkényes elhatarolasok targyévi Osszege a (4) egyenlettel kiszamithato:

DACC,= TACC,— NDACC, 4)

Ahhoz azonban, hogy a (4) 0sszefiiggéssel az onkényes elhatarolasok értéke
kiszamithatdva valjon, meg kell hatarozni a teljes elhatarolasok és az ebbdl gaz-
dasagilag is indokolt elhatarolasok dsszegét. A teljes elhatarolasok dsszege nem a
magyar szamviteli szabalyozas szerint meghatarozott aktiv, illetve passziv idébeli
elhatarolasokat jelenti, hanem az elhatarolas alapt (accrual basis) és pénzforgalmi
(cash basis) szamvitel kozotti kiilonbséget irja le, amibdl kifolyolag nem megfi-
gyelhetd, hanem szamitando értékrol beszéliink.

Dechow (1994) példaul az (5) formulat hasznalta, aminek segitségével az
elhatarolasok kiszamithatok:

EARNINGS, = CF, + TACC, (5)
Az (5) egyenlet ugyan a jovedelmet (EARNINGS) bontotta fel a targyévi

cash flow-ra (CF) és elhatarolasokra, de ha atrendezziik az egyenletet, az elhata-
rolasok értéke szdmithatova valik.

TACC, = EARNINGS, — CF, (6)
Egyes kutatasok jobban cizellaljak az elhatarolasok szamitasat. Jones (1991)
a (7) egyenlettel szamolt:
TACC, = ACASS, — ACASH, -~ ACLIAB, - DEPR&AMOREXP, (7)
ahol a ACASS a forgoeszk6zok (current assets), a ACASH, a pénzeszkozok, a
ACLIAB, (current liabilities) a rovid lejarata kotelezettségek targyévi valtozasat,

a DEPR&AMOREXP, (depreciation and amortization) pedig a targyévi erték-
csokkenés Osszegét jelenti.
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Az onkényes elhatarolasok szamitasa ennél dsszetettebb modszerrel kivite-
lezhet6. Az ehhez hasznalhat6 (8) modellt Jones (1991) irta fel:

ACC 1 Rev,  REC, PPE,
- ! TAH +ﬁ2 TAH - TAH +ﬁ3 TAH e ®)

A (8) regresszios egyenletben a targyévi elhatarolasok (ACC,) aranya az eld-
z0 évi eszkozértekkel (TA |, total assets) jelentik a fiiggd valtozot, mig az el6zd
¢évi eszkozérték reciproka, a bevételek targyévi valtozasanak (REV,, revenues)
kovetelesek targyévi valtozasaval (PPE, receivables) csokkentett értékének eld-
706 évi eszkozértékkel osztott értéke, illetve a targyi eszkdzok targyévi értéké-
nek (PPE,, property, plant and equipment) €l6z6 évi eszkozértékkel osztott értéke
a fliggetlen valtozok, a € pedig a hibatag. A koefficiensek kiszamitasa utan az
egyenletbe behelyettesitve megkapjuk a nem Onkényes elhatarolasok értékét az
adott egyedre vonatkozoan.

A Jones-modell 1991-es felirdsa 6ta szamos kutatas hasznalta sajat felte-
véseinek aldtamasztasara. Ezen kutatasok sordn a modell tobbszor bovitésre,
kiegészitésre vagy tovabbi elemzésre keriilt. Goncharov—Zimmermann (2006)
kiegészitették az egyenletet egy negyedik fliggetlen valtozoval, az operativ cash
flow-val, amit ugy hataroztak meg, hogy az lizemi eredményt csokkentették az
elhatarolasok osszegével. Van Tendeloo—Vanstraelen (2005) az 6nkényes és nem
onkényes elhatarolasokra irtak fel regresszios egyenleteket, amivel a kapott ér-
tékek kialakuldsat vetették tovabbi vizsgalat ald. Naluk az operativ cash flow a
hatotényezoket vizsgalo (9) és (10) egyenletekbe keriiltek beépitésre.

|DACC| = a,,+p IFRS, + ,B4NB4, + p UKULIST, +
B IFRS*B4NB4, + B IFRS*UKULIST, + B,|OPCF|, + 9)
B LNASSETS, + B, GEARING, + B IND, + ¢,

TACC, = o, + B IFRS, + B,B4NB4, + p,UKULIST, + f,OPCF, +
PJAFRS*OPCF, + B IFRS*OPCF*UKULIST, + (10)

BAFRS*OPCF*B4NB4, + B LNASSETS, + B,GEARING, + f,IND, + ¢,

A (9)-es egyenletben lathatjuk, hogy az 6nkényes elhatarolasok abszolut
értékét szamos tényezdvel probalta magyarazni Van Tendeloo €s Vanstraelen.
Az IFRS dummy valtozoval az IFRS-eknek valé megfelelést jelolte, 1-es érté-
ket vesz fel a valtozo, ha a nemzetkozi standardoknak megfelelden késziilt a be-
szamolo, 0-at, ha nem. Ugyancsak dummy valtozé a BANB4 (big four/non-big
four) és az UKUSLIST is. A B4ANB4 valtoz6 mutatja, hogy az adott beszamolo
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konyvvizsgalatat ugynevezett big four konyvvizsgald cég végezte-e vagy sem.
Az UKUSLIST valtoz6 pedig azt jelzi, hogy a beszamolot készitd cég jegyzett-e
a NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automated Quotation),
NYSE (New York Stock Exchange) vagy az LSE (London Stock Exchange)
valamelyikén. Az egyenlet tovabbi valtozoi a targyévi szamitott operativ cash
flow osztva az eszkozok targyévi értékével, az eszkozok targyévi értékének
természetes logaritmusa, hosszl lejarati adossagok sajat tOkéhez viszonyitott
aranya a targyévben. Végiil az IND, (industry) a beszamolot beny;jto vallalko-
zas iparagat jeloli. A magyarazo valtozok mindegyike beazonosithato a kordbban
ismertetett szamviteli mindseéget meghatarozo tényezOk valamelyikével. Az IFRS,
az alkalmazott szamviteli szabalyrendszer, BANB4 a szabalyok konyvvizsgald
altali kikényszeritése, az UKUSLIST a vallalkozas tézsdei jelenléte, az OPCF
az operativ cash flow, az LNASSETS a vallalkozas eszkozértékének nagysaga,
a GEARING az eladoésodottsagot, az IND pedig a tevékenységet jeloli. A fen-
ti technikaval tehat nemcsak az 6nkényes elhatarolasokat lehet meghatarozni,
hanem azt is, hogy mibdl erednek. A (10)-es egyenletben az 6sszes elhatarolast
magyarazé valtozot felirtak, melyek tartalmilag megegyeznek a (9)-es egyen-
letben latottakkal.

Van Tendeloo—Vanstraelen (2005)-h6z hasonléan Goncharov—Zimmermann
(2006) is hasznaltak dummy valtozokat az eredményeik értékeléséhez. A fentebb
ismertetett valtozokon felill egy ugynevezett INTERNAT valtozé is meghataro-
zasra keriilt. Ennek az értéke 1, ha a vizsgalt cég az UN World Investment Report-
ban (Vilagjelentés a Beruhazasokrol) a top 100 cégek kozott szerepelt, 0, ha nem.
Ezzel a vallalat gazdasagban bet6ltott sulyanak pénziigyi kimutatasokra gyakorolt
hatésat kivantak szamszerisiteni.

Cash flow vizsgalata

A szamviteli minéséggel foglalkozo kutatdsok szinte kivétel nélkiil bevon-
jék a cash flow-t az elemzéseikbe, vizsgalta tobbek kozott Lang et al. (2003),
Van Tendeloo—Vanstraelen (2005), Hoeve (2009) és Koster (2016) is. A cash flow
vizsgalataval az Sztv. ,,idobeli elhatarolas elv’-ének és ,,az 6sszemérés elv’-ének
valé megfelelés vizsgalhat6. Egyik lehetséges modszere az elhatarolasok és a
cash flow kapcsolatanak vizsgalata. Gyakran el6fordul azonban, hogy a rendelke-
zésre alld adatokbol direkt mdédon nem olvashatok ki a cash flow kimutatas adatai,
ezekben az esetekben szamitott értékekkel kell tovabb dolgozni. A sziikséges cash
flow adat tobbféleképpen kalkulalhato.
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CF, = NI, - TACC, (11)

vagy

CF = CASH,— CASH,, (12)

A (11)-es egyenletben az NI (net income) a netté eredményt jeloli. A (12)-es
egyenletben a CASH alatt a pénzeszkozoket kell érteni. Gyakran eléfordul, hogy
nem a teljes cash flow-val dolgoznak a kutatok, hanem az operativ cash flow-val.
Ebben az esetben, példaul Van Tendeloo és Vanstraelen (2005) kutatasaban a sza-
mitasi mdd a (13)-as egyenletben jelzett médon mddosul:

OPCF, = ONI, - TACC, (13)
ahol az OPCF, (operative cash flow) az operativ cash flow-t, az ONI, (operative
net income) a targyévi lizemi eredményt jelenti.

Az el6z6 fejezetben lathattuk, hogy vannak, akik a Jones-féle modellt egé-
szitik ki az operativ cash flow-val, mig masok a modell altal meghatarozott el-
hatarolas-adatokat magyarazo regresszios egyenletekbe épitik be, mint fiigget-
len, magyarazé valtozot. Ez el6bbieken til elterjedt az operativ cash flow és az
elhatarolasok kozotti korrelacid vizsgalata. Ennek a vizsgalata tobbféleképpen
elvégezhetd. Van Tendeloo—Vanstraelen (2005) végrehajtottak a regresszidana-
lizist — (9)-es és (10)-es egyenlet — de a dummy valtozok koziil eldszor csak az
IFRS*OPCF-t hagytak az egyenletben. Eredményeik szerint az [IFRS-t hasznalok
operativ cash flow-ja szignifikans negativ kapcsolatot mutat az elhatarolasokkal,
ami arra enged kovetkeztetni, hogy a vizsgalt vallalatok koziil az IFRS-ek szerint
beszamold cégek nagyobb valosziniiséggel manipulaljak a beszamoldjukat, tehat
azok alacsonyabb mindségiliek. Ezutan megvizsgaltak, milyen kapcsolat van az
IFRS*B4NB4 és az IFRS*UKUSLIST valtozok és az elhatarolasok kozott. A ka-
pott eredmények azt mutatjak, hogy a megnovekedett kényszeritd erd sem elegen-
d6 az IFRS-eket alkalmazo vallalatoknak ahhoz, hogy csokkentsék az onkényes
elhatarolasok nagysagat. Hiaba voltak t6zsdén jegyzettek, vagy auditalta 6ket a
Big Four konyvvizsgalo tarsasagok valamelyike, az dnkényes elhatarolasok nem
csokkentek szignifikansan.

Paananen (2008) ugyancsak az operativ cash flow és az elhatarolasok korre-

crer

cres
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CFO, = a, + B LEV + B,Growth + f Eissue + 8 Dissue + f Turn +

B Size + f,AUD + BNUMEX + B XLIST + 8, FF + ¢,
TACC, = o, + B,LEV + B,Growth + B Eissue + f3 Dissue + . Turn +

B Size + f,AUD + BNUMEX + B XLIST + 8, FF + ¢,
Paananen t6zsdei vallalatok konszolidalt beszamoldit vizsgalta, az altala fel-
irt egyenletekben megjelentek eddig be nem mutatott, részben tézsdespecifikus
valtozok: LEV (leverage) valtozo, ami az dsszes kotelezettség és a részvényesi
toke hanyadosa, Growth az arbevétel szazalékos valtozésa; az Eissue (Equity is-
sue), ami a részvényesi toke szdzalékos valtozasa, a Dissue (Debt issue) a ko-
telezettségek szdzalékos valtozasa, Turn (Turnover) az eszkozaranyos arbevétel.
A beszamolot benyujtd cég méretét a Size valtozo jelenti az egyenletben, ami
egyenld az eszk6zok természetes logaritmusaval. Az AUD (Audited) a konyv-
vizsgalat tényét jelzi. NUMEX a t6zsdék szama, ahol az adott cég jegyezve van,
XLIST egy dummy valtozo, ami 1, ha a cég US t6zsdén jegyzett (nem elsédlege-
sen), 0, ha nem. Az FF pedig a targyévre vonatkozo atlagos kereskedett részvé-

nyek szamarol jelenit meg informaciot.

(14)

(15)

Az eredmény viltozékonysdga

Az eredmény hosszu td&von nem lehet konstans; ha a vallalkozasok eredmé-
nye egy adott szamviteli szabalyozas alatt kilengésekt6l mentes, egyenletes, az
arra enged kovetkeztetni, hogy a pénziigyi kimutatasokban feltiintetett eredmé-
nyeket manipulaljak. Az eredmény valtozékonysaganak vizsgalatan keresztiil a
valddisag elvének teljesiilése vizsgalhato (Lang et al. 2003; Paananen 2008; Hoe-
ve 2009; Christensen et al. 2015). Mint azt a szamviteli mindséget meghatarozo
tényezok bemutatasanal lathattuk, szaimos olyan 0sztonzé 1étezik, ami a pénziigyi
kimutatasok elkészitéséért felelos vezetdket az eredmény ,,simitasara”, id6beli
elosztasara késztetheti. Ilyenek példaul az egyes vezetdi 6sztonzé rendszerek,
a kozbeszerzések feltételrendszere, a meghatarozott ado- vagy osztalékpolitika,
hitelszerzodések, illetve a kiilonb6zo tékepiaci miiveletek. Az elobbiekbdl kovet-
kezben a pénziigyi kimutatasok minéségének vizsgalatara az eredmény valtozé-
konysaganak vizsgalata megfeleld teriilet.

Paananen (2008) az eredménymanipulacié mérésére tobbek kozott az ered-
mény valtozékonysagat is hasznalta. Az eredmény valtozékonysaga alatt a nettd
jovedelem valtozékonysagat kell érteni osztva az eszkozok értékével. Mivel a
vizsgalt mutatora tobb olyan tényezo is hatassal volt, melyek nem kodzvetleniil a
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pénziigyi beszamolasi standardokbol fakadnak, ezért a (16)-o0s szamu regresszios
egyenlet keriilt felirasra.

ANI = o, + B LEV + B,Growth + B Eissue + f3 Dissue + p Turn +
BSize + B.CFO + BAUD + B NUMEX + B, XLIST + 8, FF + ¢,

Ha megvizsgaljuk az egyenletet, lathatjuk, hogy Paananen a (14)-es és (15)-
0s egyenlet magyaraz6 valtozoit épitette be ebbe az egyenletbe is, annyi eltérés-
sel, hogy az elébbi két egyenletbdl értelemszeriien kihagyott operativ cash flow
(CFO) valtozoval bévitette. A cash flow kevésbé manipulalhato, mint az elhataro-
lasok ¢és igy ezen keresztiil az eredmény, igy ha a valtozékonysag mértékét a cash
flow magyarazza, akkor a manipulacio is vitathato. Folytatva a cash flow megha-
taroz6 szerepét feltételezd logikat, az eredmény valtozékonysaganak képletét to-
vabb alakitottak. Paananen a nett6 eredményvaltozas és az eszk6zok hanyadosat
osztotta az operativ cash flow valtozas és az eszk6zok hanyadosaval. Az operativ
cash flow nem pénziigyi beszamolasi standardokra visszavezetheté magyarazo
tényezoOinek vizsgalatara a (17)-es regresszios egyenlet kertiilt felirasra.

ACFO, = a, + B LEV + B,Growth + f Eissue + B Dissue + f Turn +
pSize + p,.CFO + fAUD + B NUMEX + 8, XLIST + 5, FF + ¢,

(16)

(17)

Manipuldcio meghatdrozott eredmény elérésére

Az eredmény valtozékonysaganak vizsgalataval azonos okokra vezethetd
vissza a meghatarozott eredményre valo torekvés elemzése. Azok a cégek, me-
lyek hitelszerzédéssel, erds tulajdonosi nyomassal vagy olyan egyéb koriilmé-
nyekkel rendelkeznek, amelyek aranytalanul magas veszteséget okoznanak sza-
mukra, ha egy bizonyos eredménysavon kiviil jelentenek, gazdasagilag érthetd
modon torekednek a kivanatos eredménysavban maradni, amikor elkészitik a
beszamoldjukat. Ha figyelembe vessziik, hogy egy atmeneti veszteséges id6szak
mekkora kart tud okozni a gazdalkodé részére, akkor a racionalis viselkedéssel is
magyarazhat6 a pénziigyi kimutatasok ilyen indittatast manipulacidja. Azonban
ez az elfogadas sem valtoztat azon a tényen, hogy az el6bb targyalt, szinte mar
érthetd indittatastol vezérelt, eltéritett eredményeket tartalmazo pénziigyi kimuta-
tasok ugyanolyan rossz mindségiiek, mintha csalas, sikkasztas vagy egyéb biinds
szandéktol vezetve manipulaltak volna azokat. A vizsgalat targya tehat az, hogy
milyen gyakorisaggal jelentettek alacsony Osszegli eredményt az egyes csopor-
tokban. Ezzel a modszerrel a valodisag elvének, az idobeli elhatarolas elvének és
az Osszemérés elvének teljesiilése vizsgalhato. Ezt a vizsgalati mdodszert korabbi
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kutatasok soran tobbek kozott Lang et al. (2003), Paananen (2008) és Hoeve
(2009) is alkalmazta.

Az ilyesfajta manipulacio elemzésére hasznaljak azokat a regresszios egyen-
leteket, ahol dummy valtozoként (SPO, Small positive income, alacsony dsszegii
nyereség) keriil megjelenésre, hogy az adott beszamoldban jelentett eszkdzara-
nyos eredmény beleesik-e abba a meghatarozott eredménysavba, melyet vizs-
galnak. A legtobbszor hasznalt savot (pl.: Paananen 2008) a (18)-as és (19)-es
egyenlet mutatja be.

NI,
OSTSISO,OI—MS‘PO[=1 (18)
NI, NI,
TS < 0 vagy 775> 0,01 — SPO,= 0 (19)

A regresszios egyenlet fiiggd valtozoja a vizsgalt szamviteli mindséget meg-
hatarozo tényez6, Paananen kutatasaban az [IFRS-eknek val6é megfelelés. Dummy
valtozordl beszéliink, ami 1-et vesz fel, ha az IFRS-ek szerint késziilt az adott
beszamold, 0-at, ha nem.

IFRS (0,1), = o, + B,SPO + B,LEV + B Growth + B Eissue +
B Dissue + B Turn + f Size + B CFO + B AUD + (20)
B, ,NUMEX + B, XLIST + B, ,FF + ¢,

Amennyiben a B, pozitiv érteket vesz fel, akkor azt feltételezhetjiik, hogy az
IFRS-eket készitd vallalkozasok gyakrabban mutatnak ki alacsony pozitiv 6sz-
szegl eredményt.

A (20)-as regresszios egyenlet tovabbi fiiggd valtozokkal is felirhaté megfe-
leld minta esetén. Vizsgalhatjuk a kizardlag az IFRS-eket bevezetd vallalkozaso-
kat is aszerint, hogy az IFRS-bevezetés elotti vagy az utani idészakban késziilt-e
az adott beszamolo.

POST(0,1), = a, + B ,SPO + B LEV + B .Growth + j Eissue +
B Dissue + B Turn + p Size + B, CFO + B AUD + (21)
p,,NUMEX + B, XLIST + 5, FF + ¢,

A (21)-es egyenletben 1-es értéket vesz fel a POST(0,1),, ha a beszamolo az
IFRS-ek bevezetését kovetoen késziilt, 0-at, ha elétte. Ez az egyenlet hasznalhato
az IFRS-eket be nem vezet6 vallalkozasok pénziigyi kimutatasainak vizsgalatara
is, amivel feltarhatjuk, hogy az IFRS-eket bevezetd vallalkozasok pénziigyi ki-
mutatdsaiban bekévetkezett valtozasok valoban a standardok bevezetésének ko-
szonhetok-e, ekkor viszont ehhez a vizsgalathoz megfeleld mintat kell el6allitani.
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Veszteségek kimutatdsa

A veszteségek megfeleld idében torténd kimutatasa fontos sszetevoje a be-
szamolasi mindségnek, mivel szamos kontextusban, mint példaul a hitel és kol-
csonszerzédések vagy vallalatvezetési kérdések esetén hasznosabbak az ilyen
jellegii informéaciokat teljes kortien bemutatd beszamolok. Vallalatvezetési kérdé-
sekkel kapcsolatban az igynoki koltségeket csokkenti, ha a vezetdk tudjak, hogy
az altaluk végrehajtott befektetések eredményei mar az 6 vezetésiik alatt kimuta-
tasra keriilnek, igy kisebb valdszintiséggel keriilnek negativ jelenértékii tigyletek,
pl. ,trofea”-akviziciok megvalositasra. Ezzel elkeriilhetd, hogy a vezetdk kitoljak
a nem nyereséges ligyletekhez kapcsolodo veszteségeket, hogy az ebbdl fakado
kovetkezményeket az 6ket kovetd vezetok viseljék. A veszteségek gyors kimuta-
tasa tehat lehet6vé teszi a tulajdonosoknak, hogy még idében kozbelépjenek vesz-
teséges lizleti gyakorlat esetén, és noveljék a vezetdkkel kotott menedzsmentszer-
z0dések hatékonysagat. A veszteségek gyors kimutatasanak hitelszerzédésekre
valo hatasa szintén jelent6s. Amennyiben a veszteségek idoben kimutatasra ke-
riilnek, akkor mar a hitelszerz6dés megkotésekor bearazasra keriil a kimutatott
veszteségekbol fakadd kockazati felar, és elkeriilhetd az is, hogy a kés6bbiekben
kimutatasra keriil6, figyelembe nem vett veszteségek a hitelszerz6dés megsze-
géséhez, esetleg annak megsziinéséhez vezessenek. Elobbiekbdl l1athatd, hogy a
veszteségek gyors bemutatasa hatékonyabb hitelszerzodéseket eredményez azal-
tal, hogy a feltételek kialakitasakor kvazi a lehetd legrosszabb helyzetet latja a
hitelezd, és ennek tudatdban tudja eldonteni, hogy részt kivan-e venni a kérdéses
iigyletben (Ball-Shivakumar 2005). A beszdmolasi mindség elemzéséhez a vesz-
teségek kimutatasanak elemzését hasznalta tobbek kozott Hoeve (2009), Lang
et al. (2003), Christensen et al. (2015), Paananen (2008) és Ball-Shivakumar
(2005). Ezzel a modszerrel a valodisag elvének, az idébeli elhatarolas elvének és
az 0sszemérés elvének teljesiilése vizsgalhato.

A kutatok altal hasznalt regresszios egyenletekben szereplé LNEG, (Large
negative income, nagy 0sszegii veszteség) dummy fiiggetlen valtozo 1-es értéket
vesz fel, ha a cég pénziigyi kimutatasa nagy Osszegli eszkdzaranyos veszteséget
mutat ki, és 0-at ellenkez6 esetben. A nagy Osszegii veszteséget a (22)-es és (23)-

as egyenlet prezentalja (Paananen 2008).

NI
ﬂ&% <-0,2— LNEG, =1 (22)

NI,
TS > 0,2 —>LNEG[ =0 (23)
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A nagy Osszegli veszteség kimutatasat elemz6 (24)-es egyenlet szinte meg-
egyezik a meghatarozott eredményre valo torekvés elemzésekor hasznalatos (20)-
as szamu egyenlettel, csupan az eredménymanipulaciot vizsgald dummy valtozo-
ban van eltérés.

IFRS (0,1), = o, + B LNEG + B,LEV + B.Growth + 8 Eissue +
B Dissue + B Turn + B Size + B CFO + B AUD + (24)
B, ,NUMEX + B, XLIST + B FF + ¢,

Amennyiben az LNEG, pozitiv érteéket vesz fel, abban az esetben gyakoribb
a nagy Osszegll veszteségek kimutatasa az IFRS-eket alkalmazé vallalatok pénz-
iigyi kimutatasaiban, igy azokat jobb mindségiinek tekintjiik.

POST(0,1), = a,, + B, LNEG + B,LEV + B Growth + f§ Eissue +
B Dissue + B Turn + B Size + B CFO + B AUD + (25)
p,,NUMEX + B, XLIST + j, ,FF + ¢,

A meghatarozott 6sszegii eredményhez hasonldan, a nagy 6sszegii veszteségek
kimutatasanal is lehetdség van a regresszios egyenlet tovabbi fiiggd valtozokkal tor-
ténd felirdsara. Amennyiben a minta megfeleld, hasznalhatjuk a POST(0,1), dummy
valtozot annak vizsgalatara, hogy az adott beszamold az IFRS-ek bevezetése elott
vagy utan késziilt. Mindezt érdemes kizarolag az IFRS-eket bevezetd vallalatokra,
illetve a teljes mintara is végrehajtani.

Modszertan

A szakirodalmi attekintés soran megismertiik azokat az eljarasokat, melyek
segitségével a korabbi kutatdsok a pénziigyi beszamolds mindségét mérték. Az
alkalmazott modszerek mindegyikérdl elmondhato, hogy feltételezéseken alapul
és nem egzakt mérhet6 jellemzoket vizsgal. Az is megallapithato, hogy ezek a
mérdszamok, mutatok szamos kiils6 és belso tényezd altal érintettek, alakulasukat
tobb koriilmény egylittes hatasa befolyasolja. Ahhoz, hogy a befolyasol6 ténye-
z6k koziil az altalunk vizsgalt hatasait legpontosabban tudjuk elemezni, a lehet6
legjobban ki kell szlirniink a tobbi ismert faktor hatdsat. A pénziigyi beszamo-
las mindéségére tobbek kozott hatassal van a foldrajzi elhelyezkedés, kulturalis
kdrnyezet, jogi szabalyozoéi kornyezet, alkalmazott szamviteli szabalyrendszer,
a cég mérete, tulajdonosi strukturaja, tézsdei jelenléte vagy annak hidnya, a cég
tevékenysége, adozasi stratégiaja, jovébeni céljai, vezetdi 6sztonzé rendszere. Az
egyéb, mindségre hatd tényezok hatdsanak kisziirése alapvetden kétféleképpen
torténhet. Az elsd, amikor a minta 0sszeallitdsanal figyelembe vessziik a befo-
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lyasolo tényezoket, és ugy hozzuk létre az adatbazist, hogy az egyéb meghata-
roz6 tényezok a két dsszehasonlitandd csoportra azonosan hassanak. Azon hato
tényezoket, melyeket igy nem lehet eliminalni, be kell épiteni a modellbe, hogy a
hatasuk szamszerisithetd legyen.

A f6ldrajzi elhelyezkedés, a kulturalis kornyezet és a jogi szabalyozoi kor-
nyezet hatasainak kisz{irését azzal oldottuk meg, hogy a kivalasztott cégek mind-
egyike Magyarorszagon miikodo vallalkozas, igy a fenti hatasok nem okoznak
kiilonbséget az egyes cégek pénziigyi beszamoloi kozott.

1. tablazat. Példa a kontrolltarsasag kivalasztasara
Nyilvanos részvénytarsasag

Cégnév Fétevékenység Jegyzett toke (Ft)
Ormester Nyrt. 801’0 08 S'zemelyblztonsagl 259 830 000
tevékenység
Kontrolltarsasag
Cégnév Fétevékenység Jegyzett toke (Ft)
G4S Készpénzlogisztikai Kft, | 010 08 Személybiztonsdgi 469 600 000
tevékenység

Forrdas: sajat szerkesztés

A tovabbi befolyasold tényezok kezelését a minta parositasaval és az elemzés
alapjaul szolgalo regresszios egyenletekbe torténd beépitéssel kezeltiik. Minden
nyilvanos részvénytarsasaghoz kivalasztottunk egy kontrollvallalkozast is. A pa-
rositasnal szempont, hogy a nyilvanos részvénytarsasaghoz a leginkabb hasonlo
kontrollvallalkozas keriiljon kivalasztasra. Ahhoz, hogy egy kontrollcég bekeriil-
hessen a mintdba, az alabbi feltételek mindegyikében hasonlitania kell ahhoz a
nyilvanos részvénytarsasaghoz, amihez a kontrollpart keressiik: méret, alapitas
datuma, kozzétett beszamolok tipusa, fétevékenység. A méret megallapitasanal
olyan jellemz6t kerestiink, ami viszonylag konstans, de jol leirja az adott vallal-
kozas gazdasagi kockazatvallalasat, ezért dontottiink a jegyzett toke mellett. Egy
vallalkozast akkor tartottunk méret alapjan megfelelének, ha a nyilvanos rész-
vénytarsasaggal egy jegyzett tOkesavba tartozott. Az alkalmazott jegyzett tOke-
savokat az Opten Kft. szelekcios képerny6jével® azonosan hataroztuk meg. Az
alapitas datumanal kiszlirtiik azokat a vallalkozasokat, melyek 2002. 12. 31. utan
keriiltek bejegyzésre. Ennek az volt az oka, hogy kizarolag olyan vallalkozaso-
kat szandékoztunk bevonni az elemzésbe, melyek elég régota miikddnek ahhoz,

¢ https://www.opten.hu/cegtar/kereso.
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hogy megfelel6 mennyiségii kozzétett beszamoldval rendelkezzenek, és igy meg-
felel6 adatmennyiség all rendelkezésre, illetve a kozzétett beszamolokra helytalld
a vallalkozas folytatasanak elve. Ezen feliil az elemzéshez hasznalt egyenletek
tartalmaznak olyan mutatdészamokat, melyek iddsoros, illetve valtozas adatokat
igényelnek, igy az egymast kovetd beszamoloadatok elengedhetetlenek, féleg ha
figyelembe vessziik a kutatashoz sziikséges elvart mintaméretet. Tovabbi feltétel
volt, hogy a kivalasztott vallalkozasok éves beszamolokat tegyenek kozzé, ezt
a sziikséges adattartalom, illetve a nyilvanos részvénytarsasagokkal kapcsolatos
kovetelményekhez vald hasonlosag is megkdvetelte. Utolso kivalasztasi feltétel
a vallalkozas cégkivonataban 2016. 10. 20-an bejegyzett fétevékenysége, ami-
nek meg kellett egyeznie a nyilvanos részvénytarsasag fétevékenységével. A fenti
feltételeknek egyszerre kellett teljesiilniiik, hogy az adott cég kivalasztasra ke-
rliilhessen. Amennyiben nem talaltunk eredményt az adott szelekcios feltételek
mellett, ugy a szomszédos (elészor felsé, majd alsd) jegyzett toke savokban is
végrehajtottuk a keresést, és az 0j keresés eredményei koziil valasztottuk ki a
kontrollvallalkozast.

A kutatas soran az aktualis szakirodalom feldolgozasa alatt megismert mod-
szerekkel vizsgaltuk a szamviteli mindség alakulasat és annak befolyasolo ténye-
z0Oit. A megismert modelleket, egyenleteket a magyarorszagi helyzetnek megfe-
leléen alakitottuk.

Az elhatarolasok alakulasanak elemzéséhez a (26)-(27)-es szamtl regresszios
egyenleteket hasznaltuk.

TACC, = a, + B,SIZE, + B,LEV, +  DISSUE, +
B,GROWTH  + . TURN, + p.CF, + fLIST, + (26)
ﬁXAUDn' + ﬁQB[G4n' + ﬁmTA‘Xn‘ + ﬁuEUn‘ + ﬁ/ZAGDPn‘ te,

|DACC | = a, + B,SIZE .+ BLEV + B .DISSUE  +

B,GROWTH  + B TURN, + B.CF_+ B LIST, + (27)
ﬂXAUDti +ﬁgBlG4tt +ﬁ10TA‘X/ti +ﬂ11EUli +ﬂIZAGDPtt + gti
ahol a SIZE = az eszk6z0k 0sszesen természetes logaritmusa; LEV = kotelezettsé-
gek/sajat toke; DISSUE = kotelezettségek %-os valtozasa; GROWTH = arbevétel
%-o0s valtozasa; TURN = AB/eszkozok; CF = CFleszkozok; AUD = torvényi
konyvvizsgalatra kotelezett 1 egyébként 0; BIG4 = Big Four auditalta 1 egyéb-
ként 0; LIST = t6zsdei jegyzett 1 egyébként 0; TAX = kalkulalt tarsasagi ado
kules; EU = EU-tag készitette-e a beszamolot 1, egyébként 0; AGDP = magyaror-
szagi GDP targyévi valtozasa.
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A cash flow alakulasanak elemzéséhez a (28)-(29)-es szamu regresszios
egyenleteket hasznaltuk.

CFn‘(PUB} =a,t ﬁlTACCﬁ + ﬁ2SIZEﬁ + ﬁ3LEV”. +
B DISSUE .+ B.GROWTH .+ B, TURN,_ + B AUD, + (28)
ﬂIUBIG4li +ﬁ11TA‘X/ti +ﬂIZEUli +ﬂ13AGDPti + gli
CFti(PRIV) =o,*t ﬁlTACCﬁ + ﬁZSIZEti + ﬁ3LEV”. +
B DISSUE,, + B.GROWTH, + B, TURN,, + B AUD, + (29)
ﬁ]OB[G4ti +ﬁ11TA‘Xvﬁ +ﬁ12EUti +ﬁ13AGDPn + gti
ahol a CF,pup = nyilvanos részvénytarsasagok cash flow-értéke t évben, i valla-
latra; CF = zartkorli részvénytarsasagok és korlatolt feleldsségli tarsasagok

ti(PRIV)
cash flow-értéke t évben, 1 vallalatra.

Az eredmény valtozékonysaganak elemzéséhez a (30)-as szamu regresszios

egyenletet hasznaltuk.
|ANL| = o, + BSIZE + B LEV_ + B DISSUE, +
B,GROWTH ,+ B.TURN, + p.CF, + B LIST, + (30)

IBQAUDti + ﬁmBIG4n' + ﬁuTA*Xﬁ + ﬁlen‘ + ﬁszGDPn' te,
A meghatarozott eredmény elérésére valé manipulaciot a (31)-es szamu reg-
resszios egyenlettel elemeztiik.
LIST(0,1), = o, + B SPO_+ BSIZE + B LEV +
B,DISSUE, + B.GROWTH ,+ B, TURN, + B.CF + (31)
BLIST, + BAUD, + B, BIG4, + f TAX, + B, EU, + , AGDP, * ¢,
A veszteségek kimutatasanak elemzéséhez a (32)-es szamil regresszios
egyenletet hasznaltuk.
LIST(0,1), = o, + B LNEG, + B,SIZE + B LEV +
B,DISSUE, + B.GROWTH  + B, TURN, + B.CF + (32)
BLIST, + BAUD, + f, BG4, + B, TAX, + fEU, + f,AGDP, + e,

Eredmények

A kutatdsi minta jellemzése

A vizsgalt minta 63 vallalkozas pénziigyi adatait tartalmazza. A kivalasz-
tott tarsasagok Magyarorszag teriiletén végezték a tevékenységiiket, a kutatasba
bevont szamviteli beszamoldik 1998 és 2016 kozotti tizleti évekrol keriiltek 6sz-
szeallitasra. Ez 0sszességében 732 vizsgalt pénziigyi kimutatast jelent. A kutatas-
ba bevont vallalkozasok 51 szazaléka nyilvanos részvénytarsasag, 49 szazaléka
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korlatolt felelosségii tarsasag vagy zartkorli részvénytarsasag. Az elemzett éves
beszamolok 47 szazalékat nyilvanos részvénytarsasag tette kozzé, 53 szazalé-
kat korlatolt felelésségli tarsasag vagy zartkorli részvénytarsasag. A magyaror-
szagi szabalyozasnak megfeleléen a nyilvanos részvénytarsasagok beszamoloi
100 szézalékban konyvvizsgaltak. A minta parositasi folyamatadnak kdszonhetden
a korlatolt feleldsségili tarsasagok és a zartkorii részvénytarsasagok beszamoloi is
nagyrészt (99 szazalékban) konyvvizsgalatra keriiltek. A pénziigyi kimutatasok
évenkénti megoszlasat a 3. dbra mutatja be.

40
35
30
25
20
15

M Nyilvanos

Privat

N D DD DD H N DD
SRR IR SRR R

N D7D A AR A

Forras: sajat szerkesztés
3. abra. A vizsgilatba bevont pénziigyi kimutatisok megoszlisa
évek szerint

A Big Four kdnyvvizsgalo tarsasagok valamelyike auditalta a nyilvanos rész-
vénytarsasagok altal kozzétett beszamolok 40 szazalékat és a korlatolt felels-
ségli tarsasagok, valamint a zartkorli részvénytarsasagok kozzétett beszamolodinak
a 45 szazalékat. Az elemzésbe bevont beszamolok 47 szazalékat Magyarorszag
Eurépai Unidhoz valo csatlakozasat koveto iizleti évrdl készitették.

Az elhatdroldsok elemzésének eredményei

A gazdasagilag indokolt és az dnkényes elhatarolasok vizsgalatahoz a (9)-es
és (10)-es egyenleteket hasznaltuk. A teljes elhatarolasok nem mutatnak szignifi-
kans kapcsolatot egyik elemzéshez hasznalt magyarazé valtozoval sem, emellett
az R? értéke is alacsony, 0,11, akorrigalt R? 0,10, a standard hiba pedig 1,27. Ezek-
bdl az eredményekbdl tovabbi kovetkeztetéseket nem tudtunk levonni. A (10)-es
egyenlet szamai meggy6zébbek. Az R? 0,17, az adj. R? 0,16, a standard hiba pedig
0,55. Az dnkényes elhatarolasok abszolut értékének alakulasa és a nyilvanos rész-
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vénytarsasagi forma kozott negativ kapcsolatot talaltunk. A két valtozd kozotti
kapcsolatot t-probaval teszteltiik.

H:B,=0 (33)

H:B,#0 (34)

A nullhipotézisiink (H,) szerint a vizsgalt valtozo bétdja egyenld nullaval, az

alternativ hipotézis szerint nullatol eltérd. 95 szazalékos konfidenciaintervallu-
mot hasznalva a LIST valtozo t értéke -2,85, a szignifikanciaértéke pedig 0,005.
Tekintve, hogy a valtozo szignifikanciaértéke alacsonyabb, mint 0,05, a nullhipo-
tézist elutasitjuk, az alternativ hipotézist fogadjuk el. A kutatdsunk eredményei
szerint szignifikans negativ kapcsolat van az dnkényes elhatarolasok alakulasa és
a nyilvanos részvénytarsasagi forma kozott. A nyilvanos részvénytarsasagok rit-
kabban hasznaljak az 6nkényes elhatarolasokat, hogy alakitsak az eredményiiket,
mint a korlatolt feleldsségli tarsasagok és a zartkorl részvénytarsasagok. A nyil-
vanos részvénytarsasagok beszamolasi mindsége magasabb az 6nkényes elhata-
rolasok hasznalatat vizsgalva.

A cash flow elemzésének eredményei
A cash flow és az elhatarolasok kozotti kapcesolatot a (28) és (29) egyenle-
tekkel elemeztiik. Mind a nyilvanos részvénytarsasagok, mind a korlatolt felelds-
ségl tarsasagok és a zartkorii részvénytarsasagok esetében negativ kapcsolatot
talaltunk az elhatdrolasok és a cash flow értéke kozott. A standardizalt béta érté-
ke mindkét csoport esetében -0,03, melyet 95 szazalékos konfidenciaintervallum
mellett teszteltiink.
H:p, =0 (35)
H,: p#0 (36)
A t értéke nyilvanos tarsasagok esetén -0,55, a kontrollcsoportra vonatko-
zo6an -0,68, a szignifikanciaértékek pedig 0,498 ¢s 0,583. Mivel mindkét esetben
magasabbak a szignifikanciaértékek 0,05-nél, ezért mindkét csoportra vonatko-
zo6an a nullhipotézist fogadjuk el, az alternativ hipotézist pedig elvetjilk. Annak
kovetkeztében, hogy az elvart negativ kapcsolat egyik csoportra nézve sem szig-
nifikans, nem vonunk le tovabbi kovetkeztetéseket ezekbdl az eredményekbdl.
Az eredmény vdltozékonysdgdanak eredményei
Az eredmény valtozékonysaganak abszolut értékét leird egyenlet R? értéke
0,66, a korrigalt R? 0,65, a standard hibaja pedig 62,02. Az eredmény valtozé-
konysaganak abszolut értéke pozitiv kapcsolatot mutat a nyilvanos tarsasagi for-
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maval, ami azt jelenti, hogy a nyilvanos tarsasagok beszamolasi mindsége maga-
sabb az 0sszehasonlitd csoporthoz képest. Ezt a kapcsolatot t-probaval teszteltiik,
95 széazalékos konfidenciaintervallum mellett.

H:B,=0 (37)

H,:p,#0 (38)

A vizsgalt valtozo t értéke 1,76, szignifikanciaértéke pedig 0,078. Mivel a

szignifikanciaértéke magasabb, mint 0,05, ezért a nullhipotézist elfogadjuk, az
alternativ hipotézist pedig elvetjiilk. Eredményeink szerint tehat az eredmény
valtozékonysaganak abszolut értéke és a nyilvanos tarsasagi forma kozotti
pozitiv kapcsolat nem szignifikans. Szignifikans negativ kapcsolatot talaltunk
ugyanakkor az eredmény valtozékonysaga €s a beszamolok Big Four konyv-
vizsgalo cég altali konyvvizsgalata kozott. Ez alapvetden ellentmond az elvara-
sainknak, hisz a nagy konyvvizsgalo cégek bevonasatol azt varnank, hogy javul
a beszamolasi minéség. Mindezeken tulmenden pozitiv szignifikans kapcsolatot
mutattunk ki a kotelezettségek szazalékos valtozasa és az eredmény valtozé-
konysaga kozott. Ez jelentheti az eladosodottsag mértékének valtozasabol fa-
kadé tobbletfinanszirozasi koltségek eredményben toérténd megjelenését, ami
jo jel, tekintve hogy a korabbi kutatdsok az eladosodottsagot 6sszekdtotték a
beszamolasi mindség romlasaval.

A meghatdrozott eredményre valo torekvés elemzésének eredményei
A vizsgalt valtozo béta értéke -0,09, a standard hibaja pedig 0,05. A feltevé-
stink teszteléséhez t-probat alkalmaztunk.
H:B =0 (39)
H:B,#0 (40)
A nullhipotézisiink szerint a vizsgalt valtoz6 bétaja egyenld nullaval, az al-
ternativ hipotézis szerint nullatdl eltéré. 95 szazalékos konfidenciaintervallumot
hasznalva az SPO valtozo t értéke -1,73, a szignifikanciaértéke pedig 0,085. Te-
kintve, hogy a valtozo szignifikanciaértéke magasabb, mint 0,05, a nullhipotézist
elfogadjuk, az alternativ hipotézist elutasitjuk. A kutatasunk eredményei szerint
nem szignifikans negativ kapcsolat van az alacsony dsszegii nyereségek kimutata-
sa és a nyilvanos részvénytarsasagi forma kozott. A nyilvanos részvénytarsasagok
ritkabban mutatnak ki alacsony pozitiv eredményt, mint a korlatolt felel6sségii
tarsasagok €s a zartkorl részvénytarsasagok, az eltérés azonban nem szignifikans.
Szignifikadnsan ritkabban jelentettek azonban alacsony 0sszegii nyereséget a Big
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Four konyvvizsgalo tarsasagok altal auditalt vallalkozasok, igy 6k magasabb be-
szamolasi mindséggel rendelkeznek.

A veszteségek idobeli kimutatisanak eredményei
A vizsgalt valtozo béta értéke 0,23, a standard hibgja pedig 0,07. A feltevé-
stink teszteléséhez [(41)-es, (42)-es egyenlet] t-probat alkalmaztunk.
H:p =0 (41)
H:B,#0 (42)
A nullhipotézisiink szerint a vizsgalt valtozo bétaja egyenld nullaval, az al-
ternativ hipotézis szerint nullatol eltérd. 95 szazalékos konfidenciaintervallumot
hasznalva az LNEG valtozo t értéke 3,14, szignifikanciaértéke pedig 0,002. Te-
kintve, hogy a valtozé szignifikanciaértéke alacsonyabb, mint 0,05, a nullhipoté-
zist elutasitjuk, az alternativ hipotézist elfogadjuk: szignifikdns pozitiv kapcsolat
van a nagy Osszegii veszteségek kimutatasa és a nyilvanos részvénytarsasagi for-
ma kozott. A nyilvanos részvénytarsasagok gyakrabban mutatnak ki nagy 0sszegii
veszteséget, mint a korlatolt feleldsségii tarsasagok és a zartkorii részvénytarsasa-
gok. A nyilvanos részvénytarsasagok beszamolasi mindsége, a veszteségek iddbe-
ni kimutatdsat vizsgalva, magasabb.

Kovetkeztetések

A kutatas célja a beszamolasi mindséget meghatarozé tényezok megismeré-
se volt. A szakirodalmi attekintés segitségével szamos szamviteli szabalyozason
kiviili befolyasold tényezét azonositottunk, mint példaul az adoszabalyozas, ve-
zet6i 6sztonzo rendszerek, tOkepiaci tranzakcidk, tulajdonosi struktira. Lathattuk,
hogy e tényezok nemcsak a szamviteli beszdmolok mindségére, de egymadsra is
hatassal vannak, igy a kutatas tervezése és az eredmények kiértékelése kiemelten
fontos.

A nemzetkozi szakirodalom alapjan arra szamitottunk, hogy a nyilvanos
részvénytarsasagok magasabb beszamolasi minéséggel rendelkeznek, mint a kor-
latolt feleldsségii tarsasagok €s a zartkorli részvénytarsasagok. Az elemzés soran
azonban nemcsak ezt vizsgaltuk, hanem bevontunk 12 darab kontrollvaltozot is,
hogy a kérdést annak komplexitasanak megfelelden tudjuk vizsgalni. A kiilénbo-
z6 mérési modszerek nem adtak egységes képet a vizsgalt jellemzok beszamolasi
mindségre gyakorolt hatdsarol. Az elhatarolasokat vizsgalva arra a kdvetkeztetés-
re jutottunk, hogy szignifikans negativ kapcsolat van a nyilvanos részvénytarsa-
sagi forma és az dnkényes elhatarolasok kozott, a nyilvanos részvénytarsasagok
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ritkdbban hasznaljak az Onkényes elhatarolasokat az eredményiik alakitasara,
mint a korlatolt feleldsségii tarsasagok és a zartkori részvénytarsasagok. A meg-
hatarozott eredményre valod tdrekvés esetén szintén negativ kapcsolatot talaltunk
a nyilvanos részvénytarsasagi formaval, tehat ebben a tekintetben is magasabb
beszamolasi mindség jellemzi a nyilvanos részvénytarsasagokat, azonban ez az
eltérés nem szignifikans. A nagy Osszegii veszteségek kimutatasanak vizsgalata
soran azt talaltuk, hogy a nyilvanos részvénytarsasagok gyakrabban mutatnak ki
nagy Osszegli veszteséget, ami szintén magasabb mindséget jelent. Az eredmény
valtozékonysaga és a nyilvanos részvénytarsasagi forma kozott pozitiv kapcsola-
tot talaltunk, ami magasabb szamviteli mindséget jelent.

A kontrollvaltozok segitségével vizsgalt egyéb jellemzdk tekintetében is
talaltunk szignifikans eltéréseket. Az eredmény valtozékonysagat illetden a Big
Four konyvvizsgalok alacsonyabb beszamolasi mindséget, az eladdsodottsag
pedig magasabbat eredményezett. A meghatarozott eredményre vald torekvést
vizsgalva azonban a Big Four konyvvizsgalok beszamolasi mindségre gyako-
rolt pozitiv hatasat allapithatjuk meg. Az eredmények értékelése soran a minta
elemszamat, illetve a hasznalt modszertanok megkozelitéseibdl fakado korlato-
kat egyarant figyelembe kell venni. A kutatas folytatasaként jovobeli célunk — a
moédszertan finomitasa és pontositasa mellett — a konyvvizsgalatot befolyasolo
tényezdk szamviteli beszamolok mindségére gyakorolt hatasanak feltérképezé-
se, kutatasa.
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