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JUuHASZ PETER

A mérlegen kiviili tételek szerepének
¢s megitelésének valtozasa
a magyar vallalatok miikodésében'

Ebben a cikkben azt vizsgialom, hogy a hazai cégek életében milyen szerepet jatszanak
a mérlegen kiviili tételek, illetve a vallalati vezet6k miként vélekednek az azok keze-
1éséhez kapcsolodé problémakrol. Ehhez a Budapesti Corvinus Egyetem Versenyben
a vilaggal kutatasi projektjeinek kérdéives felméréseit hasznialom. Mivel mind 2004-
ben, mind 2009-ben végeztiink adatfelvételt, lehetoségiink van a valtozasok dinamika-
janak nyomon kovetésére is.

A ,,mérlegen Kiviili tételek” kifejezés a szakirodalomban tobbféle értelemben is
hasznilatos: sokan példaul a tudashoz kapcsol6dd, a pénziigyi szamvitel altal nem
mért javak (tehat eszkozok) értékét nevezik igy, mig példaul a pénziigyi intézmények
kapcsan elsésorban a kiilonféle feltételes kotelezettségvallalasokat (példaul garancia,
kezesség), vagyis foként a kotelezettségeket fedi a fogalom. A kovetkezékben a mérle-
gen Kkiviili tételek Kkifejezést a leheté legtagabb értelemben hasznialom: minden olyan
tényez6t igy jelolok, amely (1) a vallalati értékre érdemi befolyassal van, (2) a mérleg-
ben nem vagy nem a valos iizleti értéken (vagyis iizleti érték szempontjabol csak rész-
ben) szerepel, és (3) a vallalkozas képes az adott tényezo értékét befolyasolni. Ez tehat
azt jelenti, hogy egyarant érthetiink alatta eszkozoket és forrasokat is.

1. ELMELETI ATTEKINTES

Mind a mérlegen kiviili tételek azonositasa és csoportositasa, mind azok értékének megha-
tarozasa Osszetett feladat, és messze tulmutat a jelen cikk lehetdségein. A kovetkezOkben
csak roviden tekintem at e teriileteket. (Részletes bemutatashoz lasd példaul Juhasz [2004a]
és [2004b]).

A kiilonféle vagyonelemek (eszkdzok és forrasok) pénziigyi szempontbol fair (piaci) ér-
téke és a mérlegben kimutatott értéke kozott legalabb harom okbdl lehet eltérés. Az adott esz-
koz (1) szerepel ugyan a szamviteli kimutatasokban, am annak {izleti szempontb6l mért (az
aktualis felhasznalashoz igazodva: példaul realizalhato, helyettesitési, potlasi, likvidacios)
értéke eltér a konyvekben szereplotol. Erre jo példa lehet egy inflacios kdrnyezetben tobb
évtizede beszerzett ingatlan.

Az adott eszkoz (2) teljesen hidnyzik a szamviteli informaciés rendszerbol, mivel ahhoz
a szamvitel nem tudott aktivalhato értéket kapcsolni. Ide tartozhatnak a sajat magunk altal

1 A kutatast a TAMOP-4.2.1.B-09/KMR-2010-0005 projekt tamogatta.
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felépitett markanevek (ha a kapcsolodd marketingkoltségeket kordbban mindig teljes egé-
szében raforditasként elszamoltuk), a forrasoldalon a kezességvallalas vagy egy kartéritési
per (nem tudjuk megbecsiilni teljes bizonyossaggal a varhaté kotelezettséget) is.

Végiil hianyozhat egy vagyonelem értéke azért is, mert (3) azt a pénziigyi szamvitel
nem tekinti eszkoznek. Ehhez ugyanis tobbek kozott az adott eszkdznek tulajdonolhatonak
is kell lennie (Standfield [2002], 48. 0.), ami azt feltételezi, hogy a vagyonelem szabadon
adhato-vehetd. Ez azonban nem teljesiil a kvazi eszkozokre, amelyek a cégértéket befo-
lyasoljak ugyan, de dnalléan pénzzé nem tehetdk (vagy pénzzel meg nem valthatok). Ilyen
lehet példaul a vallalat jo (vagy rossz) hirneve, az érvényben 1€v6 munkaszerzddések vagy
az lzleti kapcsolatok. Tudjuk, hogy egy miikddo cég egy befektetonek tobbet ér, mint egy
ugyanolyan eszkozallomanyu, de dolgozdk, beszallitok és vevok nélkiili tarsasag, ugyan-
akkor ezt az eltérést a felszamolaskor realizalhaté vagyoni értékre koncentrald pénziigyi
szamvitel nem akarja bemutatni.

Raadasul e harom eltérés még csak a valds és a szamviteli eszkozérték eltérését ma-
gyardzza, am tudjuk: a vallalatok csak olyan projekteket valositanak meg, ahol a varhato
pénzbeli hozamok jelenértéke meghaladja a befektetési igényt, azaz az eszkozokért fizeten-
do6 osszeget. Ez a tobbletérték (nettd jelenérték) szintén megjelenik az adott vallalat {izleti
értékében, mikozben a mult- és jelenorientalt szamvitelnek e tétel bemutatasa nem célja. A
bemutatott eltéréseket az /. dbra szemlélteti.

1. abra
A mérlegen kiviili tételek kategoriai
. Valamennyi véllalati eszkdz fair értéke _
Kimutatott eszk6zok poétlasi érteke
__Konyv szerinti érték B Vallalati tobbletérték R

N,
>

A

A vallalat értéke

Ha valamennyi eszkdzt szeretnénk egy modositott, pénziigyi szemléletii mérlegben lat-
ni, a 2. abran lathaté moédon elkészithetjiik a klasszikus kimutatas kiegészitett valtozatat.

Az é4bra kapcsan harom észrevételt kell tenni. Egyrészt nagyon fontos, hogy minden
mérlegbeli tételt at kell értékelni, masrészt vannak ki nem mutatott kdtelezettségek is, har-
madrészt pedig iigyelni kell arra, hogy az igy szdmszerisitett sajat tokébol még mindig
hianyzik az imént latott vallalati tobbletérték. Eppen ezért Damodaran [2001] inkabb a
3. abran lathato felosztast javasolja.
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2. abra

Immaterialis eszkozokkel kiegészitett,
pénziigyi szempontbol korrigalt mérleg

Eszk6z6k Forrasok
Forgoeszkdzék Révid lejaratu kételezettségek
$  Készpénz, bankbetét Szallitok
[0] Piacképes értékpapirok Rovid lejaratu hitelek
% Vevok Garancialis kotelezettségek
2 Egyéb kdvetelések Hosszu lejaratu kotelezettségek
"g Készletek Hosszu lejaratu hitelek
= Befektetett eszk6z6k Koételezettség nyugdijalapokbol
$ Fold Halasztott adok
5 Epiiletek Lizing
< Gépek, berendezések Sajat téke
Befektetett pénziigyi eszkdzok Bevétel részvényeladasbol
Goodwill Eredménytartalék
_ Immaterialis eszkbzbk Ki nem mutatott eredmény
=§ Védjegyek és szabadalmak Immaterialis kbtelezettségek
E % Ertékesitési halozat Folyamatban Iévé perek
o © Lojalis és keépzett munkaeré Tartés foglalkoztatasi politika
2 L (gyféllojalitas Termék- és szolgaltatasminéség
g Tanusitvanyok iranti elkételezettség

Markanevek

Forras: Shapiro és Balbirer [2000], 2. o. alapjan

Népszersitési és hirdetési kényszer

A hianyzo6 érték szamszertsitésére kiilonféle probalkozasok torténtek. Ezek igen eltérd
eredményekre jutottak, &m k6z0s benniik, hogy a szamvitel altal kimutatott részt minden

esetben igen szerénynek becsiilték.

3. abra

A vallalat pénziigyi szemszogbdl

Eszk6zok Forrasok
Jelenleg is pénzt termeld, Meglévd ,, . .
meglevd befektetések befektetések degen tSke | Kdlcsonvett pénz

A jovében megvaldsithato
befektetések varhato
pénzaramlasa

Jovébeni
befektetések

Sajat téke Tulajdonosok tékéje

Forras: Damodaran [2001], 143. o. alapjan

A Personnel Today [2002] szerint példaul az Egyesiilt Allamokban 1978-ban a valla-
latok konyv szerinti értéke atlagosan piaci értékiik 95 szazalékat tette ki, tiz esztenddvel
késobb alig 28 szazalékat. Az ezredfordulon a mutatd mar alulrol kozeliti a 20 szazalékot.
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Roos [1997]* ugyanakkor — egyesiilt allamokbeli oriascégeket vizsgalva — 14-90 szazalé-
kos rést talalt (idézi: Booth [1998]).

Mivel az eszkozalapu megkdzelitésekbdl a vallalati tobbletérték hianyzik, sz6 sem le-
het arrdl, hogy valamiféle korrigalt eszkdzértékkel valaha is helyettesithet6k volnanak a
kiilonféle vallalatértékelési technikak. E megkozelitések szerepe a kiilonféle projektekbe,
iizletagakba vagy cégekbe fektetett (illetve azok megsziintetésével felszabadithato) toke
mennyiségének megbecslésében dontd. Mivel minden ,,megtartani vagy felszamolni” don-
tés alapja a jovobeli jovedelmek jelenértékének és a mai befektetett tokének az 6sszevetése,
kuleskérdés, hogy ennek soran ne csak a hagyomanyos szamviteli informaciokra tdmasz-
kodjunk.

A befektetett toke megfelelé megitélése a teljesitménymérésnél is fontos: az elvart hoza-
mok csak a befektetett toke valos értékének ismeretében becsiilhetok helyesen. Enélkiil he-
lyesen példaul gazdasagi hozzaadott érték (Economic Value Added — EVA) sem szamolhato.

1. tabldzat
A vallalati részleg altal lekotott toke
meghatarozasahoz hasznalt értékelési eljarasok megoszlasa

Netto konyv szerinti érték 87%
Potlasi érték 4%
Brutté konyv szerinti érték 3%
Piaci érték 1%
Egyéb 5%

Forrds: Arnold—Davies [2000], 159. o.

Eppen ezért ellendrizte Arnold és Davies [2000], hogy az amerikai vallalatok miként
becslik a lekotott tokét (1. tablazat). A szerz6k megallapitottak, hogy hiaba foglakozott mar
addigra is tobb évtizede a szakirodalom a szamviteli mérési problémakkal, a cégek tobbsége
nem szakadt el a nettd konyv szerinti értéktol.

2. ADATFELVETEL

A bemutatott elméleti megfontolasok alapjan tobb, a mérlegen kiviili tételekhez és a szel-
lemi tékéhez kapcsolddd kérdés keriilt a Versenyben a vilaggal pénziigyi vezetoknek sz6l6
2004-es és 2009-es kérddivébe. Noha mindkét adatfelvételkor cél volt —a 10 fénél tobbet
foglalkoztatd hazai cégek kozott — a reprezentativ minta kialakitdsa, a valaszadasi hajlando-
sag cégcsoportonkénti eltérése miatt a megtisztitott adatbazisok mindegyik évben kisebb-
nagyobb eltérést mutattak az alapsokasagtol, tobbféle szempontbdl is.

2 Roos, J. [1997]: Intellectual capital. Macmillan Business
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A 2009-es mintavételnél torekedtiink a korabban valaszold cégek ismételt megkérde-
zésére, €s a mintat ujbol reprezentativva igyekeztiink alakitani, &m az eredmény az eltérd
valaszadasi kedv miatt ezuttal sem lett ebbdl a szempontbol tokéletes. Radadasul maga az
alapsokasag eloszlasa is 1ényegesen valtozott a vizsgalt id6szakban (2. tablazat).

2. tabldzat
A minta reprezentativitasa a cég f6 tevékenysége szerint
Populacié* Minta

2004 2009 2004 2009
Mezbgazdasag 4,4% 2,70% 2,8% 4,20%
KitermelGipar 0,2% 0,20% 6,9% 0,00%
Feldolgozdipar 13,6% 9,40% 51,2% 42.,40%
Energiaszolgaltatas 0,3% 2,50% 6,9% 1,90%
Epitéipar 9,8% 11,20% 5,5% 8,40%
Kereskedelem 27,1% 25,40% 9,7% 19,10%
Szolgaltatas 39,0% 43,50% 12,1% 23,00%
Ko6z06sségi szolgaltatasok 5,6% 5,10% 4,8% 1,00%
N (db) 289 309

*Forras: KSH [2004] és KSH [2009]

Igy a nyers mintaismérvek alapstatisztikai csak korlatozottan osszevethetoek, ha feltéte-
lezziik, hogy a szellemi téke megitélése szempontjabol a hazai cégek nem egységesek. Ezért
e homogenités tesztjeit végeztem el el6szor a két adatbazison. Az egyes kérdések elemzésé-
nél kiilon jelzem, ha a csoportok kozott érdemi eltérést talaltam. (Az eltérések értékelésénél
anominalis, illetve ordinalis skalak miatt altalaban khi-négyzet tesztet hasznaltam. Az ett6l
vald eltérést kiilon jelolom. Mindvégig 5 szazalékos szignifikanciaszinttel dolgoztam.) A
vizsgalat eredményeinek altalanositasat korlatozza, hogy az adatbazis reprezentativitasat,
illetve a két minta esetleges szerkezeti eltérését mas szempontbol nem korrigaltam.

Az Osszevethetdség javitasara a kiilonféle alcsoportok 6nallo vizsgalata mellett a minta
utolagos rétegzése, azaz az egyes alcsoportok eredményeinek sulyozott atlagolasa kinal-
kozik lehetségként. Ezt tobbféle szempont alapjaén is megtehetjiikk. Miutan a kiilonféle
ismérvek koziil az alapsokasag valdés megoszlasat a KSH adatai alapjan a legpontosabban
iparag szerint ismerjiik, e rétegzési szempontot alkalmaztam a teljes sokasagi atlagok meg-
hatarozasdra. A sulyok meghatarozasanal a KSH [2004] szerinti struktirat vettem alapul.

Ugyanakkor 1ényeges kiilonbség mutatkozott a mintdban szerepld cégek tulajdonosi
hatterében is. Mivel itt pontosan megfeleltetheté KSH-adat nem allt rendelkezésemre, ha
a csoportok kozott szignifikans eltérés mutatkozott, csak a csoportokat vetettem dssze, a
sokasagi atlagot nem értelmeztem.
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3. tablazat
A mintak megoszlasa tulajdonosi hattér szerint (%)

2004 2009
Nincs tobbségi tulajdonos 53 9,6
Tobbségi allami tulajdon 28,6 9,0
Tobbségi belfoldi (nem allami) tulajdon 46,8 66,1
Tobbségi kiilfoldi tulajdon 19,3 15,3
N (db) 301 301

Els6ként a mérési probléma jelentdségét érdemes megvizsgalni. Mind a két mintavétel-
kor rakérdeztiink, hogy a kitolté pénziigyi vezetd hogyan latja vallalati értékének szerkezeti
megoszlasat. Az atlagos értékek egyes agazatok kozti eltérését ANOVA-teszttel ellendriz-
tem. Kideriilt: 2004-ben a realjavak, az emberi eréforras és a kutatas-fejlesztés részaranya
szignifikansan eltért a csoportok kozott, mig 2009-ben ilyen kiilonbséget csak a kutatas-fej-
lesztésnél talaltam. Az alapsokasag szerint ujrastlyozott atlagot a 4. tabldzat, a szignifikans
eltéréséket az 5. tablazat tartalmazza.

4. tablazat
A viallalatok értékének Gsszetétele
a pénziigyi vezetok megitélése szerint (%)

2004 | 2009* | 2009**
Redljavak 40,58 | 31,22 31,05
Pénziigyi eszk6zok 11,83 19,29 19,25
Uzleti kapcsolatok 14,97 | 16,45 16,30
Emberi er6forras 14,13 13,03 13,33
Tudastoke 10,05 10,67 10,87
Markanevek 5,71 4,45 435
Kutatas-fejlesztés 2,63 3,26 3,44
Egyéb 0,90 1,55 1,31

Megjegyzés: * a 2004-es iparagi silyokkal; ** a 2009-es sokasagi sulyokkal.

A hazai vallalatokrél ezek alapjan elmondhato, hogy a vizsgalt 6t évben a realjavak
aranya 40 szazalékrol 30 szazalékra apadt, ugyanakkor a pénziigyi szamvitel altal szintén
mért pénziigyi eszk6zok aranya jelentdsen, 12-r6l 19 szazalékra kuszott fel. Vagyis a hagyo-
manyos kimutatasokban szerepld érték részaranya a vezetdk szerint 52,4 szazalékrol 50,5
szazalék kozelébe csokkent. Eszerint a hazai kimutatasok is csupan a cégérték toredékét
mutatjak, hiszen a hianyzo6 50 szazalékon feliil a realjavak és a pénziigyi eszk6zok nyilvan-
tartasi értéke sem mindig egyezik meg a piaci megitéléssel. (Emlékezziink: a Personnel
Today [2002] adatai az ezredforduldra 20 szazalékos értéket jeleztek a mérlegen beliil, bar
azOta a valsag miatt a piaci értékek a romlo kilatasok miatt jelentésen csokkentek.)
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5. tablazat

A vallalat értékének dsszetétele — szignifikans eltérések agazatonként

A vallalat értékében Kitett rész Bez’nl- Em ber’i K.utatéé_ K.Utaté?_
%) javak eroforras | fejlesztés fejlesztés
2004 2004 2004 2009
Atlag 58,43 8,43 3,78 1,20
Mezbgazdasag N 21,00 21,00 18,00 10,00
Sz6ras 20,78 6,54 8,25 2,10
Kitermelé Atlag 56,74 18,20 0,75 0,00
1erm 1par

és eenergingilgéltatés N 19,00 20,00 16,00 4,00
Sz6ras 27,03 15,95 2,52 0,00
Atlag 33,96 10,28 0,43 0,71
Elelmiszeripar N 26,00 25,00 23,00 14,00
Sz6ras 22,65 9,21 1,44 2,67
Atlag 42,33 14,38 1,08 2,22
Kénnytipar N 30,00 29,00 26,00 9,00
Sz6ras 24,70 11,23 3,16 3,63
Atlag 32,52 10,29 6,00 3,57
Vegyipar N 21,00 21,00 21,00 7,00
Sz6ras 22,64 6,11 8,24 7,48
Atlag 46,75 14,63 3,81 3,60
Gépipar N 20,00 19,00 16,00 25,00
Sz6ras 23,80 8,08 6,68 4,68
Atlag 38,09 15,91 1,90 4,35

Egyéb
feldolgozoipar N 22,00 22,00 20,00 23,00
Sz6ras 17,99 7,87 2,69 7,28
Atlag 43,46 19,69 0,73 1,56
EpitSipar N 13,00 13,00 11,00 18,00
Sz6ras 25,35 16,09 1,68 3,76
Atlag 43,26 13,82 0,50 0,83
Kereskedelem N 23,00 22,00 20,00 36,00
Sz6ras 24,96 11,36 vl,54 2,54
Szolgiltatas Atlag 44,43 13,88 1,36 1,33
és kozosségi N 40,00 40,00 39,00 41,00
szolgaltatas Sz6ras 27,79 11,12 3,17 2,86




2012. TIZENEGYEDIK EVFOLYAM 1. SZAM 31

Az iparagak kozti szignifikans eltéréseket vizsgalva elmondhaté: a realjavak aranya az
¢élelmiszer- és a vegyiparban lényegesen alacsonyabb volt, mint példaul a kitermeldiparban
és a mezdgazdasagban. Az emberi erdforras értéke a kitermeld- és az épitdiparban volt a
legjelentdsebb a cégértékhez képest 2004-ben, mig a kutatas-fejlesztés a vegyiparban volt
a legfontosabb. A 2009-es mintaban ugyanakkor az egyéb feldolgozoiparban képviselt a
legnagyobb értéket a K+F. Erdekes, hogy mikozben egyes gazatokban visszaesett a kutatas
képviselte atlagos érték, masutt emelkedést tapasztalhatunk. Ezek az eltérések azonban a
magas szorasok miatt nem szignifikdnsak.

Ellendriztem a tulajdonosi hattér szerinti értékmegoszlast is. A 2004-es mintaban a
realjavaknal és az iizleti kapcsolatok értékénél talaltam szignifikans eltérést a csoportok
kozott (6. tablazat), mig a 2009-es adatoknal tulajdonosi hattér szempontjabol nem valtak el
szignifikansan a csoportok. Emiatt az 5. tablazat sokasagi becslését ebbdl a szempontbol is
reprezentativnak tekinthetjiik.

6. tablazat
Szignifikans eltérések a 2004-es mintaban

Vallalata értékében Real- Uzleti
hany szazalékot képviselnek a ... javak kapcsolatok
Atlag 50,73 12,45
Nincs tobbségi tulajdonos N 11 11
Szoras 26,05 17,10
Atlag 52,86 10,43
Tobbségi allami tulajdon N 64 63
Szoras 24,92 10,35
Tobbségi belfsldi Atlag 39,30 26,05
(nem élflgami) tulajdon N 19 17
Szoras 24,26 12,41
Atlag 39,27 12,97
Tobbségi kiilfoldi tulajdon N 41 38
Szoras 23,09 10,26
Atlag 43,62 13,82
Osszesen N 235 229
Szoras 24,94 11,98

A 6. tablazat alapjan ugy latszik, hogy a 2004-es mintéban a tobbségi tulajdonos nélkiili
¢és az allami cégek értékébdl (pénziigyi vezetdik megitélése szerint) az atlagnal nagyobb
hanyadot tettek ki a redljavak. Ugyanakkor az iizleti kapcsolatokat az értékteremtésben el-
sOsorban a belfoldi tulajdonu cégek itélték fontosnak.
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A szakirodalom alapjan kiilondsen fontos kérdés, hogy a vallalatok a szellemi tokét mé-
rik-e, illetve hogy ez a mérés oncélu, vagy az eredményeket a napi dontésekben is hasznal-
jak. Ebbdl a szempontbol az egyes agazatok sem 2004-ben, sem 2009-ben nem mutattak
szignifikans kiilonbséget, igy a mintaszintli atlagok dsszevethetdk (7. tablazat).

7. tablazat
Tokeelemek mérése

Nem Onalléan | 1.\./[ér’ik
mérik mérik es.a dontes’e.k’ben
is hasznaljak

Munkaer6

2004 53,61 18,90 27,49

2009 51,07 21,89 27,04
Tudastéke

2004 80,87 8,60 10,47

2009 73,08 16,24 10,68
Uzleti kapcsolatok

2004 61,97 14,79 23,24

2009 51,95 23,38 24,68
Beszallitoi kapcsolatok

2004 57,49 17,07 25,44

2009 48,28 25,86 25,86
Vevoi kapcsolatok

2004 52,56 19,45 27,99

2009 46,35 24,03 29,61
Markanevek

2004 78,26 11,23 10,51

2009 71,43 14,29 14,29
Ingatlanok

2004 40,40 30,64 28,96

2009 56,96 26,09 16,96
Pénziigyi befektetések

2004 41,10 26,37 32,53

2009 45,13 23,89 30,97

Osszességében elmondhaté, hogy mikozben a szellemitéke-elemek mérése gyakoribba
valt, az ingatlanok és a pénziigyi befektetések szamviteli rendszeren kiviili mérése ritkabb
lett, amit alighanem a valsag miatt visszaes6 tézsdei arfolyamok és ingatlanarak magyaraz-
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hatnak. Ugyanakkor a legtobb tékeelemnél csak a mérés lett gyakoribb, a dontésekbe valo
bevonas csak a markaneveknél nott latvanyosan. Elgondolkodtato, hogy noha a szamviteli
rendszer korlatai ismertek, még a leggyakrabban 6nalléan mért pénziigyi befektetéseket is
kevesebb, mint minden harmadik cég koveti nyomon.

Hasonlo jellegti kutatast itthon 130 cég bevonasaval a KPMG-BME Akadémian (2006)
is végeztek, bar annak fokuszaban a tudasmenedzsment allt. Az eredmények 6sszhangban
vannak az ott mérttel, hiszen mintajukban 2000-ben 0, 2005-ben pedig 10 szazalék volt a
tudastoke mérési gyakorisaga.

A mérési szokasokat megvizsgaltam tulajdonosi hattér szerint is. A 2004-es mintaban
az iizleti kapcsolatok, a beszallitoi és a vevoi kapcsolatok mérésénél talaltam szignifikans
kapcsolatot (8. tablazat). (A 2009-es adatoknal ugyanakkor ilyen eltérést nem talaltam.)

Az adatok szerint 2004-ben az iizleti kapcsolatok dontési célu mérésében sajat bevalla-
suk szerint a tobbségi tulajdonos nélkiili cégek jartak az élen, a beszallitdi és vevoi kapcso-
latokra dontési céllal foként az allami vallalatok figyeltek. Igen tanulsagos, hogy a kiilfoldi
tobbségi kézben 1évo cégek ezen mérésekre kevesebb gondot forditanak, amit feltehetéen az
magyarazott, hogy az iizleti kapcsolatokkal kapcsolatos dontések jo részét az anyavallalat-
nal hoztak meg.

8. tablazat
Szignifikans eltérések a mérésben 2004-ben
Nines | Tobbségi | 1oreo 8 | Tobbscgi
tobbségi allami (nem allami) kulfoldi
tulajdonos | tulajdon . tulajdon
tulajdon
Uzleti kapcsolatok
Nem mérik 46,67% 58,75% 59,12% 78,85%
Onélléan mérik 13,33% 18,75% 14,60% 9,62%
Meérik és a dontésekben is hasznaljak | 40,00% 22,50% 26,28% 11,54%
Beszallitéi kapcsolatok
Nem mérik 53,33% 45,24% 57,35% 78,85%
Onalldéan mérik 20,00% 23,81% 15,44% 9,62%
Mérik és a dontésekben is hasznaljak | 26,67% 30,95% 27,21% 11,54%
Vevéi kapcsolatok
Nem mérik 46,67% 41,38% 53,62% 69,81%
Onalléan mérik 26,67% 24,14% 17,39% 15,09%
Meérik és a dontésekben is hasznaljak | 26,67% 34,48% 28,99% 15,09%
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Latva a hagyomanyos szamviteli mérésbdl kimaradé komoly értéket, jogosan mertil fel,
hogy e hianyt figyelembe veszik-e a vallalatok a befektetett toke mérésekor. Arnold és Davies
[2000] felmérését megismételve, az iparag szerinti hovatartozassal nem talaltam szignifikans
kapcsolatot. Igy a teljes sokasagra értelmezhetSen a 9. tdbldzat adatait kaptam.

9. tablazat
Az iizletagakba fektetett toke mérésének modja**

Egyesiilt Magyar- Magyar-
Kiralysag* orszag orszag
2000 2004 2009
Nettd konyv szerinti érték 87% 65,0% 55,8%
Potlasi érték 4% 6,0% 3,3%
Bruttd konyv szerinti érték 3% 13,5% 18,6%
Piaci érték 1% 24.1% 247%
Egyéb 5% 1,1% 2,3%

* Forrds: Arnold—Davies [2000], 159. o.
** A hazai mérésnél — a kérddiv utasitasa ellenére — néhanyan tobb modszert is megjeldltek.

Az Osszevetés azt mutatja, hogy itthon szakmai szempontbol 2004-ben jobban alltunk,
mint 2000-ben az Egyesiilt Kiralysdg cégei. Raadasul 2009-re tovabbi fejlédés is bekovet-
kezett, hiszen a nett6 konyv szerinti érték jelentdsége csokkent. Ugyanakkor a fejlddés nem
teljesen egyértelml, hiszen a potlasi érték elméleti szempontbdl jobb, mint a bruttdé konyv
szerinti érték hasznalta, hiszen ez utobbi azt feltételezi, hogy minden eszkdz az egykori
tartésan igaz. Az elméletileg helyes irannyal szembeni valtozast alighanem az magyaraz-
za, hogy a gazdasagi valsag miatt az aktualis potlasi értékek joval az egykori beszerzési
értékek (bruttd konyv szerinti érték) alatt lehettek, és a cégek nem akartak vagyonvesztést
kimutatni.

Ugyanakkor a cégek 56 szazaléka nem ismerte még fel a mérési problémat: az elébb
latott eredmények azt mutatjak, hogy a vezet6k megitélése szerint ugyan atlagosan a val-
lalati érték fele hidnyzik a mérlegbdl, a tarsasagok tobbsége mégsem lép tul a szamviteli
értékmérésen. Az adatok szerint ugyanakkor nincsen szignifikans kapcsolat az adott cégnél
a szamviteli kimutatasokbol kimaradt értékrész és akozott, hogy az adott cég a nettd kdnyv
szerinti értéket hasznalja-e a befektetett tOke mérésére.

A mérési modszerek haszndlatat is megvizsgaltam tulajdonosi hattér szerint. Ekkor
2004-ben csak a potlasi érték alkalmazdsandl talaltam eltérést (10. tablazat), mig 2009-re
nem volt érdemi kiilonbség tulajdonosok szerint. Eszerint 2004-ben foként a kiilfoldi tulaj-
donban 1évok hasznaltak a potlasi modszert, am 2009-re ez a kiilonbség mar eltlint.
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10. tablazat

A potlasi érték hasznalata a befektetett toke mérésére 2004-ben

. w1l g Tobbségi w1l g
Nincs Tobbségi belf5ld: Tobbségi

tobbségi allami kilfoldi

. . (nem allami) .
tulajdonos tulajdon tulajdon tulajdon

Hasznaljak 0,00% 1,41% 5,26% 16,67%

A vallalatvezetoket megkérdeztilk néhany szellemi t6kével kapcsolatos allitasrol is.
Ezeknél a khi-négyzet proba szerint egyik mintavételnél sem talaltam szignifikans eltérés
az egyes iparagak kozott. Igy a /1. tablazat a korrekeid nélkiili mintaatlagokat mutatja.

11. tablazat
Az adott allitassal egyetérték aranya*

2004 2009
A szamviteli adatok realis képet adnak a vallalat értékérol. 69,5 69,3
A szamviteli informacidk elegendd alapot adnak az
e . 46,3 60,0
iizleti dontések meghozataldhoz.
A vallalati informacios rendszer pontos informaciot
, . . a1 . o1 et Al 42,7 57,9
nyujt a cége szamara lényeges immaterialis eszkdzok értékérdl.
A szellemi (immaterialis) eszkozok jelentdsége a 538 558
véllalat sikeres mitkodése szempontjabdl az elmult években nott. ’ ’
Vallalatunknal a dontéshozatal soran a szellemi javakra 237 413
gyakorolt hatasokat is figyelembe veszik. ’ ’
A szellemi javak értékét a beléjiik fektetett toke, a 24.0 43.4
hozzajuk kapcsolodo raforditasok hatarozzak meg. ’ ’
A szellemi javak értékét a jovobeli miikodésre gyakorolt
, . 54,0 49,4
hatasuk hatarozza meg.
A tudas értéke mérhetd, szamszerisithetd. 22,3 39,9
Az lizleti kapcsolatok értéke mérhetd, szamszertisitheto. 323 52,7

Megjegyzés: *A véleményt nyilvanitok kozott az 1-5-6s skalan legalabb 4-est adok aranya.

Komoly ellentmondas, hogy a mérés szerint a vezet6k mintegy 70 szdzaléka stabilan
hisz abban, hogy a szamvitel helyesen méri a cég értékét, mikozben a cég értékének 50
sz4zaléka ugyanezen valaszadok szerint hidnyzik a kimutatasokbol. Orvendetes fejlodés
ugyanakkor, hogy egyre tobben felismerik: kizarélag a szamviteli informaciok alapjan nem
lehet iizleti dontéseket meghozni. Ezzel parhuzamosan a vallalati informaciés rendszerek
mindsége érezhetden javult.
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A cégek tobb mint felénél a szellemi toke jelentoségének emelkedését érezték mind a két
idopontban. Ennek megfeleléen egyre tobb cég veszi figyelembe a szellemi javakra gyako-
rolt hatast is dontéseiben.

Elgondolkodtaté ugyanakkor, hogy egyre tobben a szellemi toke értékét a belé fektetett
toke alapjan itélik meg, mig az elméletileg jobban megalapozott jovobeli miikddésre gyako-
rolt hatéasra épitd (jovedelemalapu) megkozelités népszeriisége csokkenni latszik. Ugyanak-
kor a tudas és az lizleti kapcsolatok értékének mérhetdségével mind tdbben értenek egyet.

Tulajdonosi hattér szerint vizsgalva a valaszokat, 6t allitasnal is talaltam érdemi eltérést
a 2004-es mintaban. Leginkabb a tobbségi tulajdonos nélkiili és allami kézben 1évo tarsasa-
gok hitték, hogy elég a szamviteli adatokat figyelni az lizleti dontésekhez.

A szellemi toke jelentdségének novekedését kiilondsen a kiilfoldi kézben 1évo tarasagok
vezetdi érezték. Azt, hogy immaterialis eszkdzoket helyesen mérik, foként azok hitték, akik
szerint a szamviteli adatok elégségesek a dontésekhez. A szellemi javakat kiilondsen a tobb-
ségi tulajdonos nélkiili cégek mérték volna befektetett toke alapjan, s e cégek vezetdi hittek
2004-ben a leginkabb a tudas mérhetdségében is.

A 2009-es mintaban ugyanakkor nem volt szignifikans eltérés a csoportok kozott. Igy
elmondhatd, hogy a hazai vallalatok a szellemi toke megitélése szempontjabdl egységeseb-
bek lettek.

12. tabldzat
Szignifikans eltérések 2004-ben

Nincs Tobbségi Tb‘fcl;'f’gledgil Tébbségi
tobbségi allami (nem 4llami) kiilfoldi
tulajdonos tulajdon tulajdon tulajdon
A szamviteli adatok elegendéek az iizleti dontések meghozataliahoz
egyaltalan nem 6,67% 3,61% 4,32% 14,04%
2 0,00% 8,43% 15,11% 22,81%
3 33,33% 32,53% 37,41% 26,32%
4 40,00% 38,55% 33,09% 28,07%
teljes mértékben 20,00% 16,87% 10,07% 8,77%
Egyetért* 60,00% 55,42% 43,17% 36,84%
A szellemi eszkozok jelentésége nott
egyaltalan nem 12,50% 13,25% 5,84% 0,00%
2 12,50% 13,25% 13,14% 7,14%
3 18,75% 21,69% 32,12% 25,00%
4 50,00% 32,53% 35,77% 48,21%
teljes mértékben 6,25% 19,28% 13,14% 19,64%
Egyetért* 56,25% 51,81% 48,91% 67,86%
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Nincs Tobbségi Tobbsca Tobbségi
tobbségi allami belfoldi kiilfoldi
tulajdonos tulajdon (nem ?”am‘) tulajdon
tulajdon
Az immaterialis eszkozok értékét az informacios rendszer pontosan mutatja
egyaltalan nem 0,00% 8,43% 2,17% 19,64%
2 0,00% 14,46% 15,94% 19,64%
3 43,75% 25,30% 40,58% 32,14%
4 31,25% 30,12% 20,29% 17,86%
teljes mértékben 25,00% 21,69% 21,01% 10,71%
Egyetért* 56,25% 51,81% 41,30% 28,57%
A szellemi javak értékét a beléjiik fektetett toke hatarozzak meg
egyaltalan nem 6,25% 25,00% 12,32% 15,09%
2 12,50% 12,50% 21,01% 22,64%
3 31,25% 41,25% 43,48% 39,62%
4 50,00% 13,75% 18,12% 22,64%
teljes mértékben 0,00% 7,50% 5,07% 0,00%
Egyetért* 50,00% 21,25% 23,19% 22,64%
A tudas értéke mérheto, szamszeriisitheto
egyaltalan nem 6,67% 16,25% 13,87% 20,00%
2 0,00% 21,25% 24,82% 25,45%
3 40,00% 41,25% 40,15% 36,36%
4 53,33% 12,50% 17,52% 12,73%
teljes mértékben 0,00% 8,75% 3,65% 5,45%
Egyetért* 53,33% 21,25% 21,17% 18,18%

Megjegyzés: * a kérdésre 4-es vagy 5-0s (teljes mértékben) valaszt adok egyiittesen.

A 2009-es adatokat vizsgalva, a szellemi tékével kapcsolatos allitasokra vonatkozo kérdé-
sekbol két faktort képeztem, majd ezek alapjan a valaszado cégeket négy klaszterbe soroltam.
A varimax moédszerrel rotalt faktorok kdzéppontjait a /3. tablazat, a klaszterkdzéppontokat
a /4. tablazat mutatja.
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13. tablazat
Rotalt faktorok (2009)

Egyetért-e? 1 Faktor )
A szamviteli adatok realis képet adnak a vallalat értékérol. ,858
A szamviteli informaciok elegend6 alapot adnak az tizleti 209
dontések meghozatalahoz. ’
A szellemi (immaterialis) eszkdzok jelentésége a vallalat 634
sikeres miikodése szempontjabol az elmilt években nétt. ’
A vallalati informacios rendszer pontos informaciot ny;jt 534
a cége szamara lényeges immaterialis eszk6zok értékérol. ’
Vallalatunknal a dontéshozatal soran a szellemi javakra 750
gyakorolt hatasokat is figyelembe veszik. ’
A szellemi javak értékét a beléjiik fektetett toke, 705
a hozzajuk kapcsolodo raforditasok hatarozzak meg. ’
A szellemi javak értékét a jovobeli miikodésre gyakorolt 763
hatasuk hatarozza meg. ’
A tudas értéke mérhetd, szamszerusitheto. 785
Az izleti kapcsolatok értéke mérhetd, szamszertiisitheto. 7123

Az els6 faktor tehat a szellemi javakra vonatkozo, a masodik a szamvitelre vonatkozd
kérdéseket tomoriti. A sulyokbodl az latszik, hogy e kérdéscsoportok értékelése hajlamos
egyiitt mozogni.

Az azonositott négy klaszter jol értelmezhetd. Az elsé csoportba a szellemi tokét na-
gyon fontosnak itél6, a szamvitelt Snmagaban elégtelennek 1ato (tudasfokusz) vallalkozasok
tartoznak. A masodik klaszterbe a szamvitellel elégedetlen, de a szellemi t6két sem tul
fontosnak tartod (kétkedd) tarsasagok keriiltek. A harmadik csoport a szamviteli méréssel
elégedett, a szellemi téke jelentoségét hangoztatd (lelkes) vallalatokat tomoriti, mig a ne-
gyedik kategoriat a szamviteli méréssel elégedett, a szellemi tokének szerény jelentGséget
tulajdonité (hagyomanyos) cégek teszik ki.

14. tablazat
Klaszterkoézéppontok (2009)

Klaszter
1 2 3 | fHave
Tudasfokusz | Kétkedd | Lelkes Ay
manyos
Faktor 1
(A szellemi téke fontos, és jol mérjiik) 60635 —A9507 | 96774 [ -1,08563
Faktor 2
(A pénziigyi szamvitel elég, -1,09814 | —63555 | 67972 | 96162
¢és jo informaciot ad)
N (252) 49 76 71 56
Megoszlas 19,44% 30,16% 28,17% | 22,22%
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Mivel korabban lattuk, hogy a klaszterképzd ismérvek 2009-ben sem iparagi, sem tulaj-
donosi kor alapjan nem valnak szét érdemben, a vallalatok kategériak kdzotti megoszlasa
— ha a 2009-es minta egyéb, kiilon nem ellenérzott szempontokbdl reprezentativ — a teljes
hazai sokasagra is vonatkoztathatd. Ez 1ényegében azt jelenti, hogy a szellemi tdke jelen-
téségét itthon a cégek 47,6 szazaléka legalabb elvben elismeri, és 49,6 szdzalékuk annak is
tudataban van, hogy a pénziigyi szamvitel csak korlatozottan képes az iizleti dontéshozast
informacioval ellatni, és a vallalatok értékét nyomon kdvetni (mar csak azért sem, mert
alapvet6 célja nem is ez).

A négy azonositott klaszter tobb valtozé szempontjabol is szignifikansan kiilonbozik.
A I5. tablazat a klaszterképzésbe bevont kérdések kereszttablait mutatjak (a khi-négyzet
teszt minden esetben szignifikans kapcsolatot mutat). A legfontosabb tovabbi szignifikans
kiilonbségeket a 16—18. tablazatok tartalmazzak.

15. tablazat
A Kklaszterképzo valtozok kereszttablai

1

4

Egyetért-e? T}ldés_ Kétied('i Lei,’kes Hz}gyo- ;‘?IJ::
fokusz manyos
A szamviteli adatok realis képet adnak a vallalat értékérdol.
Egyaltalan nem 8,16% 0,00% 0,00% 0,00% 1,59%
2 10,20% 3,95% 0,00% 0,00% 3,17%
3 61,22% 43,42% 0,00% 1,79% 25,40%
4 20,41% 44.74% 39,44% 19,64% 32,94%
Teljes mértékben 0,00% 7,89% 60,56% 78,57% 36,90%

A szamviteli informaciok elegend6 alapot adnak az iizleti dontések meghozatalihoz.

Egyaltalan nem 4,08% 0,00% 0,00% 0,00% 0,79%
2 14,29% 13,16% 1,41% 0,00% 7,14%
3 57,14% 56,58% 5,63% 8,93% 31,75%
4 20,41% 28,95% 42,25% 44,64% 34,52%
Teljes mértékben 4,08% 1,32% 50,70% 46,43% 25,79%

A szellemi (immaterialis) eszkozok jelentdsége a valla
szempontjabol az elmult években nott.

lat sikeres mitkodése

Egyaltalan nem 0,00% 11,84% 0,00% 10,71% 5,95%
2 4,08% 11,84% 0,00% 19,64% 8,73%
3 20,41% 50,00% 14,08% 30,36% 29,76%
4 44,90% 25,00% 45,07% 37,50% 37,30%
Teljes mértékben 30,61% 1,32% 40,85% 1,79% 18,25%
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1 4
. . 2 3 Teljes
_e? - -
Egyetért-e? T}ldas Kétkedo Lelkes H:,igyo minta
fokusz manyos

A villalati informaciés rendszer pontos informaciot nyujt

a cége szamara lényeges

immaterialis eszkozok értékérol.
Egyaltalan nem 2,04% 6,58% 0,00% 5,36% 3,57%
2 12,24% 18,42% 0,00% 10,71% 10,32%
3 28.,57% 52,63% 4,23% 26,79% 28,57%
4 46,94% 18,42% 35,21% 42,86% 34,13%
Teljes mértékben 10,20% 3,95% 60,56% 14,29% 23,41%
Villalatunknal a dontéshozatal soran
a szellemi javakra gyakorolt hatisokat is figyelembe veszik.
Egyaltalan nem 2,04% 6,58% 0,00% 16,07% 5,95%
2 16,33% 38,16% 0,00% 19,64% 19,05%
3 34,69% 46,05% 15,49% 39,29% 33,73%
4 32,65% 9,21% 35,21% 21,43% 23,81%
Teljes mértékben 14,29% 0,00% 49,30% 3,57% 17,46%
A szellemi javak értékét a beléjiik fektetett toke,
a hozzajuk kapcsolodoé raforditasok hatarozzak meg.
Egyaltalan nem 4,08% 7,89% 0,00% 17,86% 7,14%
2 6,12% 22,37% 1,41% 17,86% 12,30%
3 32,65% 53,95% 15,49% 48,21% 37,70%
4 46,94% 15,79% 50,70% 10,71% 30,56%
Teljes mértékben 10,20% 0,00% 32,39% 5,36% 12,30%

A szellemi javak értékét a jovo

beli miikodésre gyakorolt hatasuk hatarozza meg.

Egyaltalan nem 0,00% 2,63% 0,00% 16,07% 4,37%
2 0,00% 7,89% 1,41% 23,21% 7,94%
3 26,53% 59,21% 15,49% 51,79% 38,89%
4 59,18% 22,37% 46,48% 7,14% 32,94%
Teljes mértékben 14,29% 7,89% 36,62% 1,79% 15,87%
A tudas értéke mérheto, szamszeriisitheto.
Egyaltalan nem 2,04% 3,95% 1,41% 30,36% 8.,73%
2 10,20% 23,68% 0,00% 30,36% 15,87%
3 32,65% 57,89% 14,08% 33,93% 35,32%
4 40,82% 13,16% 53,52% 5,36% 28,17%
Teljes mértékben 14,29% 1,32% 30,99% 0,00% 11,90%
Az iizleti kapcsolatok értéke mérhetd, szamszeriisitheto.
Egyaltalan nem 0,00% 3,95% 0,00% 12,50% 3,97%
2 2,04% 15,79% 0,00% 25,00% 10,71%
3 32,65% 52,63% 11,27% 32,14% 32,54%
4 53,06% 25,00% 47,89% 25,00% 36,90%
Teljes mértékben 12,24% 2,63% 40,85% 5,36% 15,87%
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A 15. tablazat klaszterképz6 adatait latva, az egyes csoportok korabbi durva jellemzésén
tal tobb finomsag is megallapithat6. A szamvitel hiveinél sokkal tobben felismerik, hogy a
szamvitel nem mér mindent, ami az iizleti dontéshez kell; valamint azt, hogy amit mér, arrol
sem feltétleniil ad realis képet.

Az is latszik, hogy az informdaciés rendszerrel valé elégedettség a hagyomanyos és a
tudaskézpontl cégeknél igen hasonld, mig a lelkesek tulzottan is magabiztosnak tlinnek.
Igen hasonl6 a kép a szellemi javak dontéseknél valo figyelembevételénél is. A kereszttabla
alapjan kiilonosen jol latszik, hogy a lelkesek minden kérdésnél szinte kizarolag a 3—5-6s
skalan értékeltek az 1-5-0s helyett, ami miatt e csoport elemzésével a szokasosnal is 6vato-

sabbnak kell lenniink.
16. tablazat
A Kklaszterek iparagi megoszlasa (2009)
Klaszter
1 2 3 4
Tudasfékusz Kétkedo Lelkes Hagyomanyos

Mezbgazdasag 0,00% 58,33% 0,00% 41,67%
Kitermel6ipar

és energiaszolgaltatas 20,00% 40,00% 40,00% 0,00%
Elelmiszeripar 18,75% 18,75% 31,25% 31,25%
Konnyfiipar 18,18% 27,27% 18,18% 36,36%
Vegyipar 18,18% 18,18% 45,45% 18,18%
Gépipar 13,16% 26,32% 31,58% 28,95%
Egyéb feldolgozoipar 42,86% 42,86% 10,71% 3,57%
Epit6ipar 16,67% 25,00% 33,33% 25,00%
Kereskedelem 10,42% 29,17% 37,50% 22.,92%
Szolgaltatas 25,86% 27,59% 27,59% 18,97%

A mezdgazdasagban nem talaltunk olyan céget, amely igazan hitt volna a szellemi toke
jelentdségében, mig példaul az egyéb feldolgozdiparban a cégek 53,5, a kitermeldipariak 60,
a vegyipariak 63,6 szazaléka ilyen. A szamvitel elégségességében a vegy-, gép- és €lelmi-
szeripar, illetve a kereskedelem vallalatainak tobb mint 60 szazaléka hisz. Ezt feltehetden
ezen agazatok magas befektetetteszkoz-aranya magyarazza.
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Szignifikans eltérések a klaszterek kozott (2009)

17. tablazat

Klaszter
Tu;zis- 2 3 Ha;yo- Osszesen
, Kétked6 | Lelkes .
fokusz manyos
Hogyan értékelik az egyes iizletagakba, tevékenységekbe,
projektekbe fektetett toke nagysagat?
Netto konyv szerinti érték 30,00% 63,79% 61,29% 59,57% 55,56%
Brutt6 konyv szerinti érték 32,50% 12,07% 25,81% 6,38% 18,84%
Mérik-e onalléan a tudastoke értékét?
Nem mérik 64,10% 87,32% 53,03% 84,62% 72,81%
Mérik 17,95% 8,45% 28,79% 11,54% 16,67%
Meérik, és a dontésekben
is hasznaljak 17,95% 4,23% 18,18% 3,85% 10,53%
Mérik-e 6nalléan az iizleti kapcsolatok értékét?
Nem mérik 46,15% | 66,20% | 32,26% 59,62% 51,79%
Meérik 23,08% 23,94% 25,81% 21,15% 23,66%
Meérik, és a dontésekben
is hasznaljak 30,77% 9,86% 41,94% 19,23% 24,55%
Mérik-e onalléan a beszallitoi kapcsolatok értékét?
Nem mérik 47,50% 65,22% 21,88% 57,69% 48,00%
Meérik 27,50% 21,74% 34,38% 19,23% 25,78%
Meérik, és a dontésekben
is hasznaljak 25,00% 13,04% 43,75% 23,08% 26,22%
Mérik-e 6nalloan a vevdi kapcsolatok értékét?
Nem mérik 2,11% | 64,38% 19,05% 56,86% 46,22%
Mérik 28,95% 16,44% 34,92% 15,69% 23,56%
Meérik, és a dontésekben
is hasznaljak 28,95% 19,18% | 46,03% 27,45% 30,22%
Mérik-e 6nalléan a markanevek értékét?
Nem mérik 71,79% 79,71% 51,56% 84,62% 71,43%
Meérik 12,82% 15,94% 18,75% 7,69% 14,29%
Meérik és a dontésekben is
hasznaljak 15,38% 4,35% 29,69% 7,69% 14,29%
Mérik-e 6nalléan a pénziigyi befektetések értékét?

Nem mérik 43,59% 54,55% 20,63% 63,46% 45,00%
Meérik 23,08% 25,76% 30,16% 15,38% 24,09%
Meérik, és a dontésekben
is hasznaljak 33,33% 19,70% 49,21% 21,15% 30,91%
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A varakozasoknak megfelelden a ,,tudasfokuszi” cégek hasznaltak a legkevésbé a nettd
konyv szerinti értéket a befektetett toke mérésére, s a szellemi t6kében ugyancsak hivé
»lelkesekkel” az élen jarnak a bruttd konyv szerinti érték hasznalataban (17. tablazat). A
tudastokét is ez a két csoport méri elsdsorban, bar a lelkeseknél nagyobb az dncélit mérés
aranya. Ehhez hasonl6 képet latunk az iizleti-, beszallitoi- és vevokapcsolatoknal, illetve a
markaneveknél és pénziigyi befektetéseknél is.

A ,hagyomanyos” (a szamvitelt fel-, a szellemi tokét leértékeld) cégek a kétkeddket csak
a tudastoke dontési céli mérésében multak alul. A , lelkesek” ugyanakkor sajat bevallasuk
szerint minden tablazatban szerepld mérésnél felilmuljak a szellemi tokét fontosabbnak
itéld tudasfokusziakat. Itt felmeriilhet az is, hogy a kérdéivet kit6ltok — a valosagnal jobb
képet festve — valamiféle elvarashoz igyekeztek igazodni, s igy minden probléménak nagy
fontossagot tulajdonitottak, és mindeniitt dontéscélu mérést is megjeloltek.

18. tablazat
A vallalati érték megoszlasa (2009)

Villalata értékének L. .. )
mekKkora részét teszik ki? Resljavak Pénziigyi Uzleti Tudistéke
eszkozok | kapcsolatok
(o)
Atlag 29,97 13,77 16,39 14,26
1 Tudasfékusz N 31,00 31,00 31,00 31,00
Szoras 15,56 8,82 12,66 12,22
Atlag 39,80 16,09 14,14 8,73
2 Kétkedo N 56,00 56,00 56,00 56,00
Szoras 25,07 14,06 9,31 9,57
Atlag 22,51 25,14 15,78 10,71
3 Lelkes N 51,00 51,00 51,00 51,00
Szoras 16,76 18,24 12,66 7,39
Atlag 30,56 20,96 20,89 7,38
4 Hagyomanyos N 45,00 45,00 45,00 45,00
Szoras 24,82 13,18 17,62 6,95
Atlag 31,04 19,42 16,64 9,89
Osszesen N 183,00 183,00 183,00 183,00
Szoras 22,37 14,99 13,35 9,18

A ,tudasfokusz” vallalatok a szamok szerint értékiiknek nagyjabol 44 szazalékat tud-
hatjak sajat bevallasuk szerint a szamviteli értékmérésen belill, igy joggal elégedettek a
mérési kerettel, és itélik az értékiik 56 szazalékat kitevo szellemi tokét 1ényegesnek. Ebben
a csoportban latjak a tudastokét a legjelentdsebbnek.

A , kétkedd” cégeknél az aranyok éppen forditottak: értékiiknek 56 szazaléka van (vala-
milyen értéken) a mérlegen beliil, mégsem elégedettek. Mivel a nem mért rész 44 szazalék
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(a legkisebb a csoportok kozott), némileg érthetd, hogy a szellemi tékét nem érzik kulcs-
fontossaguinak. A csoport konzisztens abbol a szempontbdl is, hogy a tudastokét itt itélik a
legkevésbé jelentosnek.

A lelkes” cégek kozel 48 szazalékos mérlegen beliili értékiikkel indokolatlanul elége-
dettek a szamviteli méréssel. Az viszont jol érthetd, miért itélik fontosnak a vallalati érték
tobb mint felét kitevo szellemi tokét. E cégeknek volt a legtobb pénziigyi eszkoze is.

A , hagyomanyos” tarsasagok értékének csupan 51,5 szdzaléka jelenik meg a mérlegben
valamilyen értékkel, nem jogos tehat, hogy a szellemi tékének szerény jelentoséget tulaj-
donitanak. Anndl is kevésbé, mert e cégeknél az érték egydtode az iizleti kapcsolatokbol
szarmazik, ami a legnagyobb a klaszterek kozott.

3. OSSZEGZES

A napjainkban versenyképességi szempontbodl egyre fontosabb mérlegen kiviili tételek igen
sokfélék lehetnek, igy kezelésiik szamos problémaval jarhat, s mérésiik is nagyon Ossze-
tett feladat. A Budapesti Corvinus Egyetem Versenyben a vilaggal kutatasi projektjeinek
2004-es és 2009-es kérdoives adatfelvételére épitve azt vizsgaltam, hogy a hazai cégek mi-
ként tudnak megfelelni e kihivasoknak.

Mivel a két minta, illetve az adott id6pontbeli alapsokasagi eloszlasok iparagi szempont-
bol igen eltéréek voltak, annak érdekében, hogy a hazai vallalatok 6sszességére vonhassunk
le kovetkeztetést, ott, ahol ipardganként szignifikans eltérést taldltam a mintakban, a mintak
rétegzésével kozelitettem a sokasagi atlagot. Az eredmények felhasznalhatdsagat korlatoz-
za, hogy a mintdk reprezentativitasat, illetve egymashoz képesti eltérését — elsdsorban a
megfeleld alapsokasagi adatok hidnyaban — csak iparagi hovatartozas szempontjabol ellen-
Oriztem, illetve korrigaltam. Ugyanakkor minden lehetséges esetben ellendriztem annak
hatasat is, hogy a mintak kozott tobbségi tulajdonos szerint is komoly eltérések adodtak.

Azt talaltam, hogy a redljavak vallalati 6sszértékben képviselt aranya 40,6-rol 31,0 sza-
zalékra apadt. Ebbdl a 9,6 szazalékpontos esésbol dsszetételi valtozas csupan 0,2 szazalék-
pontos csokkenést magyaraz, a fennmarado 9,4 szazalékpont a gazdasagi valtozasoknak
tudhato be. A pénziigyi eszk6zok sulya ugyanakkor 11,8-r6l 19,3 szdzalékra emelkedett, az
Osszetételi hatas itt szinte nulla. Osszességében tehat a mérlegben is szerepld javak dsszesen
a hazai cégek atlagaban 2004-ben 52,4, 2009-ben viszont csak 50,5 szazalékot tettek ki. A
kimarado6 részt foként az iizleti kapcsolatok, az emberi eréforras és a tudastéke adja — kozel
hasonlo6 jelentoséggel.

A vallalati érték Osszetevoi iparaganként nem mutatnak érdemben eltéré vonasokat.
gy 2009-ben mar csak a kutatas-fejlesztés érzékelt jelentdsége tért el szignifikinsan: az
egyéb feldolgozo, a gép- és a vegyiparban a tarsasagok 3,6-4,4 szazalékat adta ez az elem,
mig a kitermeld- €s élelmiszeriparban és a kereskedelemben egy szdzaléknal is kisebb
volt ez a szam.

Tulajdonosi hattér alapjan nézve, a redljavak kiilondsen a tobbségi tulajdonos nélkiili
cégeknél voltak fontosak 2004-ben, mig az iizleti kapcsolatokat a belf6ldi (nem allami)
tobbségi tulajdonu vallalkozasok vezetoi értékelték a legtobbre. Ezekhez hasonld eltéréseket
azonban 2009-re mar nem talaltam.
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Az egyes szellemitOke-elemek mérése gyakoribba valt ugyan, &m sok esetben még 6n-
céli a mérés. (Mérési eredményeink sszhangban vannak mas hasonlé hazai mérésekkel.)
Valosziniileg a valsag hatdsara az ingatlanok és pénziigyi eszk6zok szamviteli rendszeren
kiviili értékelése némileg ritkabb lett, alighanem, mivel az a zuhano piac drak miatt az esz-
kozok leértékelését kovetelte volna meg.

Ezzel egybecseng a méréshez hasznalt modszertan valtozasa is. A potlasi érték jelentd-
sége csokkent, er6sddott viszont a Iényegében az egykori bekeriilési értéket jelentd, bruttd
konyv szerinti érték szerepe. Orvendetes jelenség (és a szakmai fejlddés jele), hogy a nettd
konyv szerinti érték hasznalata ritkabb lett.

A szellemi tékével kapcsolatos nézeteknél igen vegyes a kép: egyszerre emelkedett a
szamvitel mérési hibairdl tudomast nem vevok és a szellemi téke jelentdségét felismerdk
aranya — igaz, ez utobbi sokkal latvanyosabban. Mikdzben a cégek 60-70 szazaléka erd-
sen bizik abban, hogy a szamviteli mérés minden 1ényeges iizleti kdriilményre kiterjed, és
eredménye iizletileg realis érték, csupan 40 szazalékuk gondolja, hogy a tudas valamilyen
moddon mérhetd.

A felmérés szerint 2004-ben kiilondsen a tobbségi tulajdonos nélkiili és a tobbségében
allami kézben 1év6 vallalkozasok hajlamosak hinni a szamvitelben. A szellemi eszkdzok
jelentdségének novekedését viszont foként a belfoldi (de nem allami) tobbségi tulajdonost
és kiilonosen a kiilfoldi tobbségii cégeknél érzékelték. Ezek a kiilonbségek azonban 2009-re
eltiintek.

A szamviteli adatoknak az {izleti dontések megalapozasahoz valé hasznalatardl és a
szellemi t6kérdl vallott nézeteik alapjan négy csoportba soroltam a 2009-es minta valla-
latait. Ennek az alapjan az latszik, hogy a kdnnytiparban €s a mezdgazdasagban még nem
érzékelik a vezetdk a szellemi javak jelentdségét, a szamvitel elégségességében pedig elso-
sorban a nagy befektetett eszkdzallomanyt igényld vegy-, gép- és élelmiszeripar, illetve a
kereskedelem hisz.

Osszességében tehdt elmondhat6, hogy mind ipardgi, mind tulajdonosi hattér szempont-
jébol a hazai cégek viszonya a mérlegen kiviili tételekhez egységesebbé valt. Ugyanakkor
ezen tételek jelentOsége emelkedett — a tudastokére koncentrald klaszterben akar 56 sza-
zalék is lehet —, szemben a szamviteli mérésben és a tudastoke jelentéségében is kételkedd
cégek 44 szazalékos aranyaval. Ugyanakkor béven nyilik még tér a javitasra: igen gyakori,
hogy a kit6ltok egymasnak ellentmond¢ allitasokkal is egyetértettek, vagy miutan ugy nyi-
latkoztak, hogy a szellemi toke a vallalati érték igen nagy részét teszi ki, a szellemi toke
jelentdségét egy masik kérdésnél mégis szerénynek mondtak.
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