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A szamviteli beszamolokbol szarmazé adatok minéségének kutatdsa és gazdasagi szerepe vitatha-
tatlanul eldtérbe keriilt az elmult évtizedek soran. Ennek az az oka, hogy a szdmviteli adatok mind-
sége meghatarozza a gazdalkodoval szemben kialakitani kivant kapcsolatot az érintett felek részé-
rél. A szamviteli beszamoldo mindségét kiillonb6z6 modszerekkel vizsgaljak a szakirodalomban,
azonban még mindig nincs konszenzus arrdl, hogy ezek a modellek milyen hatékonyan észlelik és
mérik a jovedelemkezelést. A legtobb kutatd olyan modszereket alkalmaz, amelyek az elhatarola-
sokon alapulnak, és megprobaljak a teljes elhatarolast diszkrecionalis és nem diszkrecionalis kom-
ponensekre megbontani. A 49 feltart modell koziil 7 olyat valasztottunk ki, amelyekhez minden
szilkséges valtozo rendelkezésre allt, és alkalmasak voltak a jovedelemkezelés kimutatasara.
A 7 modell koziil relevanciavizsgalatok alapjan a Kasznik-modell (1999) volt a legalkalmasabb a
kutatasba bevont 57 amerikai tézsdei vallalkozas esetében a jovedelembefolyasolas kimutatasara.
A becsléssel kapott eredmények azt mutattak, hogy a vizsgalatba bevont véllalkozasok mindegyike
valamilyen mértékben befolyasolta jovedelmét. Ennek tiikrében folyamatosan figyelmet kell fordi-
tani a jovedelemkezelés kérdéskorére, hogy feltarhassuk a torz, illetve a torzitott informaciokat,
illetve azokat a kiilonboz6 jovedelemkezelési technikakat, amelyek a stakeholderek rovid, illetve
hosszu tava dontéseinek alapjait képez6 adatokat befolyasoljak.

Kulcsszavak: jovedelemkezelés, diszkrecionalis clhatarolasok, amerikai tézsdei vallalkozasok,
mindség, dontéshozatal

The research on the quality of data from financial reports and its economic role has arguably come
to the fore over the past decades. This is because the quality of the accounting data determines the
relationship that the parties involved want to establish with the enterprise. The quality of financial
reporting is examined in the literature using different methods, however, there is still no consensus
on how effectively these models detect and measure earnings management. Most researchers use
methods that are based on delimitations that try to break the entire demarcation into discretionary
and non-discretionary components. Out of the 49 models revealed, 7 models were selected for
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which the necessary variable was available and suitable for the detection of earnings management.
Based on relevance tests, out of the 7 models, the Kasznik-model (1999) appeared to be the most
suitable for detecting earnings management in the 57 U.S. listed companies included in the study.
The estimated results showed that each of the businesses included in the study had some impact on
their income. In view of this, continuous attention should be paid to the issue of earnings manage-
ment in order to reveal distorted information, various earnings management techniques that
influence the data that form the basis of the short- and long-term decisions of stakeholders.

Keywords: Earnings Management, Discretionary Accruals, American listed Companies, Quality,
Decision making

J ovedelemkezelés — earnings management, jovedelembefolydsolas, nyereség-

menedzsment — alatt a szakirodalom alapjan olyan vezetdi dontések halmazat
értjiik, amelyek nem valds, hanem a menedzsment altal befolyasolt, rovid tava
jovedelemmaximalizalast céloznak meg. Ezek a dontések a szamviteli beszamo-
lokban bekdvetkezett valtozasokra 6sszpontositanak, abbol a célbol, hogy félre-
vezessék az érintetteket — részvényeseket, befektetdket, hitelezoket, iizleti partne-
reket — ¢és szerzodéses eldnyoket érjenek el. A jovedelemkezelés a szamviteli
dontések és a mitkddési cash flow-k befolyasolasara helyezi a hangsulyt, és olyan
gyakorlatként ismert, amely vagy opportunista (csak a menedzsment hasznossa-
gat maximalizalja), vagy gazdasagilag hatékony szamviteli kezelést alkalmaz.
Az ezen szamviteli beszamoldk adattartamanak torzitasa érdekében igénybe vett
kreativ technikdk mdogott szamos motivacid, 0sztonzo hatés, inditék fedezheto
fel, mint pl. az egyéni motivaciok (teljesitményalapt bérezés, munkahelyi biz-
tonsag, prémium, bonusz), a vallalati célok (vallalat novekedése, hitelfelvétel,
fuziok, felvasarlasok) és a vallalattal szembeni elvarasok (osztalék fizetése, be-
fektetések megtériilése, hitelkovenansok teljesitése) (Hajdu, 2017). A jovede-
lemkezelés igy lehetoséget kinal arra, hogy a tulajdonosok bizonyos kdoltségek
mellett magasabb bevételt generaljanak, és ezaltal maximalizaljak a profitot
(Stefko et al., 2019). Az empirikus tanulmanyok kiilonbdz6 megkozelitéseket
mutatnak be az entitdsok jovedelemkezelési viselkedésének meghatarozasara.
A kiilonb6z6 szamviteli botranyok (Enron, WorldCom, Parmalat) vilagméretii
novekedése a 21. szazad elején ramutatott a pénziigyi beszamolok mindségi
problémaira. Ebb6l addéddan a szamviteli beszamolokbol szarmazo adatok mind-
ségének meghatarozasara irdnyuld tudomanyos tanulmanyok jelentds figyelmet
kaptak a szamviteli és a pénziigyi szakirodalomban. A témahoz kapcsolodo kuta-
tasokhoz olyan modellekre van sziikség, amelyek megbecsiilik a nyilvanossagra
hozott bevételek, eredmények diszkrecionalis Osszetevdjét, ami megmutatja a
vezetdi befolyasolas mértékét. Ennek az az oka, hogy a piaci szereplok a dontés-
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hez sziikséges informaciokhoz megfelelé idében és mindségben szeretnének
hozzajutni. Ugyanakkor a kutatoknak kozel negyven évnyi vizsgalat alatt sem
sikeriilt a ,,tokéletes” modellt megtalalniuk a jovedelembefolyasolas mérésére, a
szakirodalomban ellenben alternativ modellek széles korére taldlhatunk példat.
A létez6 modellek a Healy (1985) és DeAngelo (1986) altal javasolt egyszerii
modellektdl a kifinomultabb modellekig terjednek, és ezek a modellek megpro-
baljak részeire — diszkrecionalis és nem diszkrecionalis komponensekre — bonta-
ni a teljes befolyasolast. Az elemzdk és a vezetk érdeklédnek a jovedelemkeze-
1és felderitésével kapcsolatos legujabb gyakorlati és elméleti megallapitasok,
tanulmanyok irant.

1. Anyag és modszer

Az empirikus elemzéshez sziikséges mintat a NASDAQ (National Association of
Securities Dealers Automatic Quotation) részvénypiacan megjelend, az Amerikai
Egyesiilt Allamokban miikodd és székhellyel rendelkezé vallalatok szolgaltattak.
A minta alapja a NASDAQ 200, 2022-ben legnagyobb piaci kapitalizacioval
rendelkezd vallalata volt, amelyeket az adatgytijtés soran jelentkez6 tobb kizaro
tényez0 miatt 57 kivalasztott vallalatra szlkitettiink le. Kizartuk az elemzésbol
azokat a vallalatokat, amelyek {izleti éve nem december 31-ével zarult, nem ren-
delkeznek székhellyel az Amerikai Egyesiilt Allamokban, valamint hidnyos,
vagy nem megfelelé informaciokat jelenitettek meg. Nem tortént meg a pénziigyi
szolgaltatok — a banki €s a biztositasi szektor szerepl6i — bevonasa az elemzésbe,
mivel ezek sajatos eszkdzszerkezettel birnak, illetve mas szamviteli szabalyozas
ala esnek, mint a piacon megjelend versenytarsak (Frias-Aceituno et al., 2013).
Az elemzéshez felhasznaltuk a kivalasztott vallalkozasok pénziigyi adatait a
2017-es lizleti évtdl kezd6dden a 2021-es iizleti évig bezardlag, ezaltal 285 darab
vallalati éves megfigyelés a kutatas soran tobb szempont menti vizsgalatat jelen-
tette. Az elemzés mintajanak sziikitését az 1. tablazat foglalja ossze.

Kutatasi célunk annak megvizsgalasa volt, hogy a mintaban szerepld vallal-
kozéasok bevételei megbizhatd informacionak mindsithetOk-e befektetdi szem-
pontbdl, illetve mentesek-e a befolyasolastol. Vizsgaltuk tovabba azt is, hogy ha
ezek a vallalkozasok nem mentesek a befolyasolastol, akkor milyen iranyu — a
bevételt felfelé vagy lefelé torzitd — volt a befolyasolas az évek soran. A jovede-
lemkezelés jelenlétének meghatarozasa segithet feltarni annak inditékait. A ta-
nulmany 6 torekvése az, hogy meghatarozza az eredménymenedzsment azonosi-
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tasara alkalmazott és publikalt modellek koziil azt a modellt, amely a legalkalma-
sabb a jovedelem befolyasolasanak becsléséhez, feltarasahoz.

1. tablazat
Az elemzés mintavalasztasanak sziikitése
Narrowing down the sample selection for the analysis

A mintavalasztas alapjaul szolgald vallalatok szama 200
Kizart vallalatok szama 143
Ebbél:

Az Amerikai Egyesiilt Allamokban székhellyel nem rendelkez6 egyéb kiilfoldi 90

vallalatok szama

Uzleti éve nem december 31-ével zarul 29

Hianyos pénziigyi adatokkal rendelkezd vallalatok szama 4

Pénziigyi intézmények, vallalatok szama 20
Végsé minta 57

Forras: sajat szerkesztés.

Az eredménymenedzsment komplex pozitiv képet biztosit a vallalat pénziigyi
helyzetérdl ¢€s iizleti tevékenységérdl (Ye, 2007). A szamviteli beszamolokat kii-
16nb6z6 technikakkal jogilag modosithatjadk. A jovedelemkezelés segit elérni
azokat a konkrét célokat, amelyek magukban foglaljak az elhatarolasok diszkre-
cionalis dontésekkel torténd modositasat is (Krajnak, 2019). A hangsuly igy az
eredményszemléletli jovedelemkezelésen van, ami nem befolyasolja a mogottes
vallalati gazdalkodast, de magaban foglalja szamviteli tevékenység megjelenité-
sének megvaltoztatasat (El Diri, 2018).

Ezek alapjan elmondhatjuk, hogy az eredménymenedzsment az elhatarolaso-
kon, konkrétan az elhatarolasok diszkrecionalis részének meghatarozasan keresz-
tiill azonosithatd. Az elhatarolasok az arbevételek és a koltségek a vezetdk altal
befolyasolt azon része, amely nem jar pénzmozgassal. Szamos tanulmany foglal-
kozik az eredménymenedzsment vizsgalataval, amit a szakirodalom tovabbi két
részre bont, az accrual-based earnings managementre (AEM), valamint a real
earnings managementre (REM). Az accrual-based earnings management magya-
rul elhatarolas alapu nyereségmenedzsmentnek fordithatd, amely alatt Enomoto
és munkatarsai (2015) az elhatarolasok folyamatanak azon valtozasait értik, ame-
lyek azért johetnek létre, mert a menedzserek a szamviteli beszamolok elkészité-
se soran szamviteli becslésekkel és egyéni megitélésekkel ¢lhetnek. A nyereség-
menedzsment masik csoportja a real earnings management, ami magyarul valos
tevékenységen alapuld nyereségmenedzsmentnek fordithatd. Achleitner és mun-
katarsai (2014) szerint a valds tevékenységen alapuld nyereségmenedzsment az
tizleti tevékenységek felépitésére és idozitésére van hatassal. A 2. tablazat a
leggyakrabban emlitetteket foglalja dssze.
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2. tablazat

Az eredménymenedzsment (EM) vizsgalataval foglalkozé tanulmanyok, 1985-2017

Studies dealing with the investigation of earnings management (EM), 1985-2017

Szerzd(k) Ev Kutatasi teriilet

Healy 1985 | Atlagos teljes elhatarolas a diszkrecionélis
elhatarolasok (DA) becslésére

DeAngelo 1986 | Osztonzék a kivasarlasi kompenzacié csokkentésére

Watts és Zimmerman 1986 | Keresetalapti kompenzacié megallapodasok

McNichols és Wilson 1988 | Céltartalékok behajthatatlan kdvetelésre

Schipper 1989 | Aszimmetria — menedzsment kontra részvényesek

Dechow és Sloan 1991 | Onkényes elhataroldsok tényezéinek vizsgilata

Jones 1991 | Importkdnnyitési 6sztonzok a bevételek kezelésére

DeAngelo, DeAngelo és 1994 | A magas tokeattételd vallalatok altalaban

Skinner a bevételeket kezelik

DeFond és Jiambalvo 1994 | Az adodssagszovetség megsértése

Dechow, Sloan és Sweeney 1995 Alternativ modellek a bevételkezelés kimutatasara

Holthausen, Larcker és Sloan 1995 | Valds jovedelemkezelési technikak alkalmazasa

Kang és Sivaramakrishnan 1995 | Tobbregresszios modell alkalmazasa tranzakciokhoz
és eszk6zokhoz

Burgstahler és Dichev 1997 | A keresetcsokkenés ¢€s -veszteség elkeriilése
az EM altal

Key 1997 | Politikai koltségek vizsgalata kabeltelevizios
iparagakban

Teoh, Welch és Wong 1998 | Jelentés a magasabb nett6 bevételrol

Healey és Wahlen 1998 | A jovedelemkezelés definicioja

Degeorge, Patel és 1999 | A jovedelemkezelés tallépi a kiiszobot

Zeckhauser

Jeter és Shivakumar 1999 | Keresztmetszeti modellek vizsgalata

Kasznik 1999 | Keresztmetszeti vizsgalat a valtozok iparagakra
kiterjed6 gazdasagi feltételek teljes befolyasolasara
gyakorolt hatdsara

Peasnell, Pope és Young 2000 | Keresztmetszeti becslési eljaras

McNichols 2002 | Uj megkozelités: az dsszesitett és specifikus id6beli
elhatarolasok elve, a keresetgazdalkodas elosztasa

Yoon és Miller 2002 | A DA miikodési teljesitményének hatasa

Skinner és Sloan 2002 | A cég valddi képének elrejtése

Klein 2002 | Az ellendrzé bizottsag jelentdsége

Hribar és Collins 2002 | Diszkreciondlis elhatdrolasok mérésének vizsgalata
a mérlegszamlak valtozasaként

Xie, Davidson és DeDalt 2003 | Azigazgatdsag szerepe az EM megel6zésében

Leuz, Nanda és Wysocki 2003 | Befektetévédelmi vizsgalat (31 orszag)

Kothari et al. 2005 | A diszkrecionalis befolyasolas becslése a teljes

befolyasolas és a nem diszkrecionalis befolyasolas
kiilonbozeteként

(A4 tablazat folytatasa a kdvetkezd oldalon)
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(folytatas)
Szerzé(k) Ev A kutatasi teriilet

Pae 2005 | A befolyasolasok és a miikddési cash flow-k kozotti
Osszefliggések vizsgalata

Burgstahler, Hail és Leuz 2006 | Tokepiaci nyomas

Roychowdhury 2006 | Valodi tevékenységek manipulalasa

Ye 2007 | Keresztmetszeti vs. iddsoros modellek

Jeanjean és Stolowy 2008 | Az IFRS-szabvanyok hatisa az EM-re

Yagiie et al. 2009 | A tdzsdei arfolyam és az EM valtozasa

Callao és Jarne 2010 | Az IFRS hatasai az EM-re

Barth és Taylor 2010 | Eszkozok értékpapirositasa és az EM

Chen et al. 2010 | Kifinomult befekteték és EM

Stubben 2010 | A diszkrecionalis bevételnek mint a jovedelem
legnagyobb Osszetevdjének vizsgalata

Gunny 2010 | Valddi tevékenységek manipuldlasa

Nwaeze 2011 | Az EM 6sztdnzobi

Okamoto 2011 | A kollektiv intencionalitas és az EM

Rodrigues, Marques és Craig 2011 | Az adoétervezés altal kivaltott EM

Zang 2012 | Trade-off vizsgalat REM és AEM kozott

Dunmore 2013 | Negativ szamviteli valtozok logaritmusanak vektoros
folyamata

Alhadab, Clacher és Keasey 2015 | EM-tevékenységek és az IPO sikertelenségének
kockazata

Cimini 2015 | 2008-as pénziigyi valsag és EM

Kothari, Mizik és 2016 | Eredménykezelés a tapasztalt részvényajanlatok

Roychowdhury értékelésében

Lo, Ramos, Rogo 2017 | EM és az éves jelentés olvashatosaga

Collins, Pungaliya és Vijh 2017 | A cégndvekedés hatdsa az az EM-re

Forrés: sajat szerkesztés szakirodalom alapjan.

A témaban megjelent legfrissebb publikaciok kiilonboz6 kérdéskorokre dssz-
pontositanak, a szerzok jellemzéen igyekeznek feltarni az eredménymenedzs-
ment inditékait és 6sztonzoit. Ding és munkatarsai (2018) szerint a kapcsolt val-
lalkozasok nagyobb valosziniiséggel végeznek valodi eredménymenedzsmentet a
bevételek torzitisa érdekében, mint a nem kapcsolt vallalkozasok. Hamza és
Kortas (2019) az AEM és a REM kolcsonos fliggdségét vizsgalta.

A rendelkezésre 4allo relevans irodalmi forrasok elemzése alapjan 49 olyan
modellt azonositottunk, amelyek alkalmasak az eredménymenedzsment kimuta-
tasara. A modellek eltéré bemeneti valtozokat hasznalnak, amelyek alkalmazasa
révén a szerzok ugy vélik, hogy ezek alapjan lehet a legjobban az eredményme-
nedzsmentet vizsgalni. A valtozok halmazanak kivalasztasa mogott ugyanakkor
nincs egységes indok. A szamviteli mindség mérésére alkalmazott kiillonb6zo
modelleket Perotti és Wagenhofer (2014) elemezte, és arra a megallapitasra ju-
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tottak, hogy a diszkrecionalis elhatarolasok a leginkabb megfelel6 eszkdz a prob-
léma vizsgalatara. Természetesen az alkalmazhatdsagon tl szdmos kritika érte a
modszertant. McNichols és Stubben (2018) szerint a becslések inkabb hasznalha-
tok egyes csoportokban 1évé beszamolok atlagos diszkrecionalis elhatarolasokkal
valo ,,fert6zottségének™ mérésére a modell viszonylag magas ,,zajszintje” miatt,
mintsem egyedi beszamold szinti elemzésre. A kutatok a nem véletlen minta
alkalmazasa esetén a magas bizonytalansagra, valamint a modell esetleges torzito
hatasaira is felhivjdk a figyelmet. A probléma megoldasdra McNichols és
Stubben (2018) két opcidt mutatott be: egyrészt nem alkalmaztak az elhatarolas
alapi modelleket, masrészt megprobaltak az elobb emlitett torzitasokat csdkken-
teni, allitdsaikat megalapozni. Tanulmanyukban a masodik lehetdséget preferal-
tak, valamint ajanlasokat fogalmaztak meg. Ezek tobbek kozott:
o A vizsgaland6 6sszefiiggések meghatarozasa pontosan torténjen.
e Egyértelmiien legyenek azok a mechanizmusok bemutatva, ami alapjan az
e Alaposan gondoljuk végig, hogy melyik modellt hasznaljuk a kutatas soran.
o Legyenek kontrollvaltozoink, és kritikusan értékeljiik a kapott eredményeket.
Mindezek alapjan vizsgalatunk soran a jovedelemkezelés feltarasara csak
azokat a modszereket érdemes felhasznalni, amely a megbizhatosagi szintje a
legmagasabb.
A kutatds modszertana — az el6z6ekben leirtakat figyelembe véve — a kovetkezo:
1. Az elemzéshez sziikséges eredménymenedzsment modszer kivalasztasa.
Az eredményszemléletii jovedelemkezelés célja a valodi gazdasagi telje-
sitmény elfedése a szamviteli modszerek vagy becslések altalanosan elfo-
gadott szamviteli elveken beliili megvaltoztatasaval. A REM megvaltoz-
tathatja a valodi iizleti tranzakciok eredményét. A vizsgalat fokuszaban az
eredményszemléleti jovedelemkezelés modelljei szerepelnek, ezért
Roychowdhury (2006), Gunny (2010) és Zang (2012) modelljeit kizartuk.
Ezt kdvetden azt vizsgaltuk, hogy a modellek alkalmasak-e a jovedelem-
kezelés kimutatasara. Ez alapjan pedig Healy (1985) és DeAngelo (1986)
modelljeit zartuk ki, mivel mindkét szerzé a nem diszkrecionalis befolya-
solast allandénak tekinti a vizsgalt idoszakokban. Ez azonban egy tlzo
feltételezés, hiszen az eredményszemléletli szamviteli rendszer jellege mi-
att valtozasok léphetnek fel a nem diszkrecionalis befolyasolasok szintjé-
ben a vallalkozas gazdasagi koriilményei alapjan. Dechow és Sloan (1991)
modelljének alkalmazasat elvetjiik, mivel nem ismert minden iparag és
szektor valtozoinak sziikséges értékadata. Kang és Sivaramakrishnan
(1995) modellje a gazdasagi miikodési koltségek valtozoinak elérhetetlen-
sége miatt kikeriilt a tovabbi elemzésbol. Ye (2007), valamint Yoon és Mil-
ler (2002) szintetikus modelljében a nem monetaris forgotoke és a gazda-
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sagi miikddési koltségek adatai nem voltak minden vallalkozasra vonatko-
zo6an elérhetdek. A Stubben-modellt (2010) nem vettiik figyelembe a bevé-
telek alakulasara vonatkozd negyedéves adatok hidnya miatt. A leirtakon
kiviil a kovetkezd modellek sem keriiltek be az elemzésbe a hianyzo, vagy
nem észlelhet6 adatok miatt: Peasnell et al. (2000), Pae (2005), Dunmore
(2013), Hribar—Collins (2002). Az elemzéshez figyelembe vehetd model-
lek szama hétre zsugorodott, ezeket a 3. tablazat tartalmazza.

3. tablazat

A jovedelemkezelést méré elemzésbe bevont modellek ismertetése
Description of the models included in the analysis measuring earnings management

Modellek Egyenletek
Jones-modell TA;, 1 AREV; PPE;;
(1991) T W W o
Dechow ¢és
munkatdrsai | T4, 1 AREV;, — AREC;, PPE,,
modositott =y, + B + B2, + & )
_ I Air Ait Air
Jones-modellje
(1995)
Jeter és Shiva- | 74, 1 AREV,, PPE;, CFO;,
kumar modell- | 77— = a1, - + B 1 +ﬁz,iA B3, " + & 3)
je (1996) it—1 it—1 it—1 it—1 it—1
Kasznik- T4;, _ 1 n AREV;, n PPE;, ACFO; .
modell (1999) | A,y “iay, P PRy Py e @
Key-modell TA;; _ 1 AREV; , PPE;, IA;,
= : + By: + B, ; + &

(1997) Aipq T Air Pu Air P Ajr P Airq Gt )
Teoh és
munkatarsai TAjy 1 ASALE;, — AREC;,

. = ay, + by Eit (6)
modellje Air Air—1 At
(1998)
Kothari és " . A AREC o4

Arsai TA; REV;, — AREC; PPE; ROA;
mugkﬁt}arsm it _ s + By, it it » it +Ba it +e (7)
?10 e)je Ait Ait Ait Ait Air
2005
Valtozok:

TAi. = teljes befolyasolas a t iddszakban

AREV; = bevétel valtozésa a t és t—1 id6szakok-
ban

AREC; ;= kovetelések valtozasa t és t—1 iddsza-
kokban

PPE; = targyieszkoz-allomany t idészakban
Air1=1vallalat 6sszes eszkoze t—1 idGszak soran
CFO;; = mikddési cash flow t idészakban
ACFO;; = miik6dési cash flow t—1 idészakban

IA;: = immaterialis javak értéke t iddszakban
ASALE;: = bevétel valtozasa a t és t—1 iddsza-
kokban

ROA; -1 = sajattéke-aranyos megtériilés t—1 id6-
szakban

&ir = hibatag t idészak soran

i = a megadott vallalatok indexei

t = a vizsgalt idészakok indexei

a, f = vallalatspecifikus paraméterek

Forras: sajat szerkesztés szakirodalom alapjan.
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2. Ki kell valasztani a legjobb becslést biztositdo modellt az elemzéshez.
Az egyes modelleket a vonatkoz6 statisztikai mérdszamok alapjan értékel-
tiik. Ezek a mutatészdmok: az R?, a valtozok eldre jelzett eldjele, a relativ
szorasa, a modell valtozoinak 5%-os szignifikanciaszinten torténd tesztelé-
se (Callao et al., 2017, Valaskova—Durana, 2020). Ezek alapjan kivalasz-
tottuk azt a leginkdbb megbizhatd modellt, amely a legtobb feltételnek
megfelelt.

3. A legrelevansabb jovedelemkezelési modell alapjan a mintara vonatkozo-
an a diszkrecionalis elhatarolasok becslésére keriilt sor.
Emellett a pozitiv és negativ diszkrecionalis elhatarolasok aranya és abszo-
lut értékeinek atlaga segitségével kimutathatd a jovedelem befolyasolasa,
iranya és mértéke, valamint a nyereségmenedzsment el6jele, nagysaga és
dimenzidja.

4. A kapott eredmények alapjan felvazolunk egy lehetséges okot, amely ha-
tast gyakorolhat a bevétel befolyasolasara, valamint tovabbi 6sztonzokkel
is kiegészitjiik a befolyasolas lehetdségének indokait.

2. Eredmények

Azt vizsgaltuk, hogy az elemzésbe bevont jovedelemkezelési modellek mennyire
képesek mérni a diszkrecionalis elhatarolast és azonositani az elemzésbe bevont
vallalkozasok jovedelembefolydsolasi sajatossagait. A kutatas vallalkozasok
vezetdi altal végzett jovedelembefolyasolas (diszkrecionalis elhatarolasanak)
kimutatasara szolgald tobb modell vizsgalatat foglalja magaban. Azért vizsgaltuk
a vallalatokat tobb modszerrel, mert az egyes modellek eltéré valtozokat vesznek
figyelembe. A modellek 0sszehasonlitdsa a szakirodalomban leggyakrabban al-
kalmazott linearis regresszids elemzésen alapul. A linearis regresszio lefuttatasa
a 3. tablazatban szereplo egyenletek mindegyikére megtortént a vizsgalatba be-
vont vallalkozas esetében.

Az elsd kritérium, amit vizsgaltunk, a R*-egyiitthatd, amely az egyes jovede-
lemkezelési modellek magyarazoerejét méri. Szamos tanulmanyban talalkozha-
tunk ennek az egylitthatonak az alkalmazasaval, mint pl. Key (1997), Peasnell et
al. (2000), Siregar—Utama (2008).

A 4. tablazat az 57 véllalkozasra lefuttatott regressziok R*-re vonatkozo
eredményeket mutatja be, évenkénti bontasban. Megallapithato, hogy a Kasznik-
modell (1999) esetében a legmagasabb az egyiitthato értéke (9%) a tobbi modell-
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hez képest. A magyarazoerd azaltal, hogy a pénzeszkozok valtozasa a modellben
figyelembevételre kertilt, atlagosan 2,9%-161 9,0%-ra ndvekedett. Ezen atlagos
névekedést a Jones-modell (1991) és a Kasznik-modell (1999) kozott figyelhetd
meg, amely modellek eltérése a pénzeszkdzvaltozas valtozoban tetten érhetd.
A legalacsonyabb értéket a Teoh és munkatarsai (1998) altal elkészitett modell
esetében kaptuk, amelynek 4tlagos értéke 1,6%. Annak ellenére, hogy az R? ma-
gasabb értékei a modell jobb magyarazoerejét jelzik, sok esetben mindségi adatot
lehet alacsony R*-tel generalni, ahogyan ezt Barclay (1991) és Locke—Wellelage
(2014) tanulmanya is targyaljak. Ezek alapjan a végsd értékelésnél az R* alapjan
az 0sszes modell figyelembe vehetd.

4. tablazat

Az R? értéke a vizsgalt évek soran
R’ squared coefficients by models

Meérési modellek 2018 2019 2020 2021 Atlag
Jones-modell (1991) 0,026 0,042 0,032 0,017 0,029
Moddositott Jones-modell (1995) 0,024 0,024 0,034 0,017 0,025
Jeter és Shivakumar modellje (1996) 0,028 0,103 0,035 0,019 0,046
Kasznik-modell (1999) 0,031 0,079 0,228 0,021 0,090
Key-modell (1997) 0,027 0,068 0,106 0,017 0,055
Teoh és munkatarsai modellje (1998) 0,011 0,024 0,026 0,002 0,016
Kothari és munkatarsai modellje (2005) 0,035 0,026 0,106 0,038 0,051

Forrés: sajat szamitas SPSS segitségével.

Az earnings management szakirodalom altal hasznalt masodik mérészam a
modellekbe bevont valtozok elére jelzett eléjelének aranya, lasd pl. McNichols
(2000), Dechow et al. (2010), Matis et al. (2010). A valtozok eldre jelzett eldje-
1ének aranya azt jelzi, hogy a tobbi valtozoval vald kapcsolatra vonatkozo elvaras
teljestil-e. Ha a valtoz6 a varttal megegyez6 eldjelet kap, akkor a modell jobban
magyarazza az earnings management jelenségét. Ha a valtozo a varttol eltéro
eléjelet kap, akkor a valtozot ki kell zarni a modellb6l, mivel nincs magyarazo-
ereje a modell szempontjabol.

Az 5. tablazat a modellekbe bevont valtozok eldre jelzett eldjeleinek aranyait
mutatja be. A valtozok eldre jelzett eldjele megmutatja, hogy a konkrét valtozo
értékének (regresszidelemzeEs soran szamitott) egylitthatdira vonatkozo6 varakoza-
sok és a ténylegesen elért érték kdzott milyen kapcsolat all fenn.

Az 5. tablazatban feltiintetett eredményeket elemezve megallapithatd, hogy
egyik modell sem tudta 100%-osan eldre jelezni az Osszes becsiilt paraméter
eldjelét. Igy azt a kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy a 7 modell az elére jelzett
eldjel kritériuma alapjan nem megbizhat6. A legproblémasabb a bevételek érték-
ének valtozasara vonatkozo valtozd, amely a legfontosabb mutaté a modellek
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vizsgalata sordn. Mivel egyik modell sem adott e tekintetben 100%-os eldre jel-
z¢€si bizonyossagot, ennek a kritériumnak az eredményeit a végso értékelés soran
nem vettiik figyelembe.

5. tablazat
Az earnings management modellek értékelése: elore jelzett elojel
Predicted sign of variables by models
Meérési modellek/ Az eldre jelzett elojel %-os megoszlasa
valtozok és eldre jelzett el§jeleik 2018 2019 2020 2021 atlag

Jones-modell (1991)

AREV (+) 100,00 0,00 0,00 0,00 25,00

PPE (-) 0,00 0,00 | 100,00 | 100,00 50,00
Modositott Jones-modell (1995)

AREV — AREC (+) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

PPE (-) 0,00 0,00 | 100,00 | 100,00 50,00
Jeter és Shivamkumar modellje (1996)

AREV (+) 100,00 0,00 0,00 0,00 25,00

PPE (-) 0,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 75,00

CFO (-) 100,00 0,00 100,00 0,00 50,00
Kasznik-modell (1999)

AREV (+) 100,00 0,00 | 100,00 | 100,00 75,00

PPE (-) 0,00 100,00 100,00 100,00 75,00

ACFO (-) 0,00 0,00 100,00 100,00 50,00
Key-modell (1997)

AREV (+) 100,00 0,00 0,00 0,00 25,00

PPE () 0,00 100,00 100,00 100,00 75,00

IA () 0,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 75,00
Teoh és munkatarsai modellje (1998)

AREV — AREC (+) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kothari és munkatarsai modellje
(2005)

AREV — AREC (+) 0,00 0,00 0,00 100,00 25,00

PPE () 0,00 0,00 100,00 100,00 50,00

ROA (-) 100,00 0,00 0,00 | 100,00 50,00

Forrés: sajat szerkesztés SPSS segitségével.

A harmadik mérészam a modellbe bevont valtozok becsléseinek standard hi-
bai. Tobb szerz6 az onkényes diszkrecionalis elhatarolas igazolasahoz a standard
hibat is figyelembe vette az altaluk alkalmazott modellek esetében, mint pl.
Dechow et al. (1995), Kothari et al. (2005), Mora—Sabater (2008). A szbras
elemzése a mintak valtozékonysaganak leirasara szolgal. Megmutatja, hogy a
mennyiségi értékek atlagosan mennyivel témek el az atlagtol. Ez nem mas, mint
az egyes ismérvértékek szamtani atlagtol vett eltéréseinek a négyzetes atlaga
(Weisberg, 1985, Neter et al., 1993).
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6. tablazat

A viltozok atlagértékeinek és szorasainak eredménye modellenként
Mean and standard deviation values of variables by models

Modellek és a benniik Atlag | Szoras SZ?::}XA) Atlag | Szorés Sﬁﬁ;}&
szerepl6 valtozok
2018 2019

Jones-modell (1991)

Konstans -0,072 -0,064

AREV 0,042 0,085| 202,38| -0,211 0,157 74,41

PPE 0,020 0,026| 130,00 0,001 0,032 | 3200,00
Moédositott Jones-modell (1995)

Konstans —0,067 —0,065

AREV — AREC —-0,031 0,087| 280,65| -0,147 0,165| 112,24

PPE 0,021 0,026 | 123,81 0,002 0,032| 1600,00
Jeter és Shivamkumar modellje
(1996)

Konstans -0,067 -0,096

AREV 0,038 0,087 | 228,95| -0,257 0,155 60,31

PPE 0,020 0,026 | 130,00 0,007 0,032| 457,14

CFO 0,035 0,114| 325,71 0,294 0,157 53,40
Kasznik-modell (1999)

Konstans -0,072 -0,057

AREV 0,028 0,000 321,43| -0,368 0,189 51,36

PPE 0,019 0,026 | 136,84| -0,004 0,032| 800,00

ACFO 0,019 0,036| 189,47 0,672 0,462 68,75
Key (1997)

Konstans -0,078 —0,035

AREV 0,039 0,086 220,51 -0,176 0,158 89,77

PPE 0,024 0,030| 125,00 -0,017 0,035| 205,88

1A 0,012 0,044 | 366,67| 0,049 0,041 83,67
Teoh és munkatarsai modellje
(1998)

Konstans -0,057 -0,064

AREV — AREC 0,026 0,080 307,69| -0,149 0,162 108,72
Kothari és munkatarsai modellje
(2005)

Konstans —0,057 —0,070

AREV — AREC 0,048 0,090| 187,50| -0,150 0,167 111,33

PPE 0,021 0,026 | 123,81 0,003 0,033 | 1100,00

ROA 0,110 0,139 126,36 0,051 0,150 | 294,12

(A4 tablazat folytatasa a kovetkezd oldalon)
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(folytatas)
Modellek és a benniik Atlag Szoras S;erla{astj‘; % Atlag Szoras Si;?;j‘; %
szerepl6 valtozok
2020 2021
Jones-modell (1991)
Konstans -0,027 -0,021
AREV -0,163 0,081 49,69 -0,025 0,155 620,00
PPE -0,060 0,011 18,33 -0,039 0,046| 117,95
Modositott Jones-modell (1995)
Konstans -0,026 -0,021
AREV — AREC -0,177 0,090 50,85 -0,010 0,170 | 1700,00
PPE -0,062 0,010 16,13 -0,041 0,046| 112,20
Jeter és Shivamkumar modellje
(1996)
Konstans -0,040 -0,028
AREV -0,058 0,095 163,79 0,051 0,183 358,82
PPE -0,012 0,026| 216,67 -0,039 0,047 120,51
CFO -0,136 0,068 50,00 0,072 0,259 | 359,72
Kasznik-modell (1999)
Konstans -0,040 -0,021
AREV 0,283 0,127 44,88 0,050 0,237 | 474,00
PPE -0,039 0,011 28,21| -0,040 0,047| 117,50
ACFO -1,146 0,271 23,65| -0,220 0,521 236,82
Key (1997)
Konstans 0,010 -0,015
AREV -0,065 0,088 | 135,38 —0,028 0,158 564,29
PPE -0,057 0,011 19,30 -0,042 0,055 130,95
1A -0,095 0,039 41,05 -0,009 0,088 | 977,78
Teoh és munkatarsai modellje
(1998)
Konstans -0,056 -0,042
AREV — AREC -0,708 0,030 4,241 -0,058 0,161 277,59
Kothari és munkatarsai modellje
(2005)
Konstans -0,042 —0,005
AREV — AREC -0,226 0,094 41,59 0,012 0,171| 1425,00
PPE —-0,055 0,011 20,00| -0,050 0,047 94,00
ROA 0,271 0,173 63,84| -0,287 0,267 93,03

Forras: sajat szamitas SPSS segitségével.
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A 6. tablazat foglalja 0ssze az 57 vallalkozasra lefuttatott regresszios egyen-
letbe bevont valtozok szorasanak és atlagértékeinek eredményeit modellenként
az egyes években. A szoras jellemzi az egyes modellek valtozoinak variabilitasat,
és modellenként hasonlitja 6ssze a valtozok szdérasainak és atlagértékeinek ered-
ményeit. Alacsony szoras esetén az onkényes diszkrecionalis elhatarolasok érté-
ke jobban becsiilhetd a modellek segitségével. Csak azokat a modelleket fogad-
tuk el, amelyeknél az osszes fliggetlen valtozo relativ szorasa nem haladja meg a
15%-ot mind a négy vizsgalt évben. Egyik vizsgalt modell sem felelt meg a krité-
riumoknak, igy a végso értékelés soran ezeket szintén figyelmen kiviil hagytuk.

Az earnings management modellek ,,josdganak™ utolso tesztje egy szignifi-
kanciateszt. A modellbe bevont valtozok statisztikaiszignifikancia-szintje tajé-
koztat arrol, hogy az eredmények mennyire igazak abban az értelemben, hogy
reprezentativak-e a sokasagra. A modell megfeleld illeszkedését megerdsiti pl.
Blalock (1979) és Snedecor—Cochran (1980). A modellbe bevont valtozo szig-
nifikanciahianya azt jelenti, hogy a valtozot ki kell zarni a modellb6l. A tanul-
manyok széles kore alkalmaz szorast az earnings management modellek erejének
értékelésére, mint pl. Konings et al. (1998), Bartov et al. (2000), Dechow et al.
(2010).

A modell szignifikanciajat a valtozok egyiitthatoinak p-értékei segitségével
hataroztuk meg, és a kapott eredményeket dsszevetettiik a szignifikanciaszinttel.
A 2018-2021 kozotti, megfigyelt idészakokban statisztikai szempontbdl egyik
vizsgalt modell sem bizonyult szignifikdnsnak, mert szignifikanciaértékei meg-
haladtak, a 0,05-os szintet (7. tablazat). igy a végs6 elemzés soran nem vehetSk
figyelembe.

A vizsgalt kritériumok elemzése alapjan a Kasznik-modell (1999) tinik a leg-
alkalmasabbnak a diszkrecionalis elhatarolasok kimutatisara a vizsgalodasunk
soran. A négy vizsgalt feltétel koziil az elsd feltétel esetében, ha a vizsgalt éveket
vizsgaljuk — a 2019-es lizleti év kivételével — a Kasznik-modell (1999) adta a
legnagyobb magyardzoerdt (4. tablazat), és az atlagos magyarazoerdt vizsgalva is
lathatjuk, hogy a Kasznik-modell (1999) tinik a legmegbizhatobbnak a 9%-os
értékével. A masik harom vizsgalt kritérium (5., 6., 7. tablazat) koziil is — még ha
nincs is nagy kiilonbség az egyes modellek alapjan kapott eredmény kozott —
a Kasznik-modell (1999) tiint a legmegbizhatobbnak, fiiggetleniil attol, hogy ezek
a kritériumok kizarasra kertiltek. Végs6 kovetkeztetésiinket a modell kivalaszta-
sanal a magyarazéerd alapjan hoztuk meg — hiszen ez az egyetlen egy olyan
vizsgalati feltétel, amely nem keriilt kizdrasra —, ez alapjan a Kasznik-modell
(1999) a legalkalmasabb a vizsgalatba bevont vallalkozasok diszkrecionalis elha-
tarolasanak kiszamitasahoz.
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7. tablazat

A modellek viltozéinak szignifikanciaértékei
Significance values of the variables by models

Meérési modellek A valtozok szignifikanciaszintje
¢és a modellben szerepld valtozok 2018 2019 2020 2021 atlag

Jones-modell ((1991)

AREV (+) 0,492 0,184 0,050 0,871 0,399

PPE (-) 0,768 0,974 0,000 0,403 0,536
Moédositott Jones-modell ((1995)

AREV — AREC (+) 0,722 0,376 0,054 0,955 0,527

PPE (-) 0,419 0,941 0,000 0,383 0,436
Jeter és Shivamkumar modellje (1996)

AREV (+) 0,663 0,103 0,545 0,779 0,523

PPE (-) 0,436 0,819 0,640 0,413 0,577

CFO (-) 0,760 0,066 0,051 0,782 0,415
Kasznik-modell (1999)

AREV (+) 0,760 0,057 0,030 0,833 0,420

PPE (-) 0,455 0,897 0,001 0,400 0,438

ACFO (-) 0,599 0,152 0,000 0,674 0,356
Key-modell (1997)

AREV (+) 0,652 0,271 0,460 0,862 0,561

PPE (-) 0,433 0,638 0,000 0,447 0,380

1A (-) 0,787 0,234 0,019 0,919 0,490
Teoh és munkatarsai modellje (1998)

AREV — AREC (+) 0,762 0,364 0,000 0,720 0,462
Kothari és munkatarsai modellje (2005)

AREV — AREC (+) 0,595 0,373 0,020 0,945 0,483

PPE (-) 0415 0,920 0,000 0,291 0,407

ROA (-) 0,432 0,732 0,125 0,288 0,394

Forras: sajat szamitas SPSS segitségével.

"o

Az el6zoekben leirtak alapjan a Kasznik-modell (1999) egyenletét felhasznal-
va kiszamitottuk a diszkreciondlis elhatarolasokat. Az 1. abran lathatjuk a befo-
lyasolas mértékét és iranyat a vizsgalt vallalkozasok esetében. A modell alapjan
elmondhatd, hogy azok a vallalkozasok nem befolyasoljak bevételeiket, amelyek
esetében a diszkrecionalis elhatarolas értéke O (piros szinii vonal az 1. abran).
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A diszkrecionalis elhatarolasok alakulasa évenként, vallalatonként

The evolution of discretionary accruals by year, by company

LU Ly
’

|

|I‘
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1. abra

1 357 9111315171921232527293133353739414345474951535557

B Nincs diszkrecionalis elhatarolas

Forras: sajat szerkesztés.

m2018

2019 2020 m2021

Az eredmények azt mutatjak, hogy a vizsgalt vallalkozasok mindegyike va-
lamilyen mértékben befolyasolta jovedelmét. A befolyasolas mértékét a szamitott
diszkrecionalis elhatarolasok adjak, amelyeket pozitiv vagy negativ eldjeli
eredményeik alapjan szazalékos megoszlasban is vizsgalhatunk az &sszes vallal-
kozashoz viszonyitva. A 8. tablazatban lathatok a pozitiv és negativ diszkrecio-
nalis elhatarolasokkal (DA) rendelkezd vallalkozasok szazalékos aranya éven-

ként, és Osszességében atlagként.

8. tablazat

Villalkozasok pozitiv és negativ diszkrecionalis elhatarolasanak megoszlasai
Distributions of positive and negative discretionary accruals by companies

(%)
DA elhatarolasanak megoszlasa 2018 2019 2020 2021 Atlag
Vallalkozéasok aranya DA+ esetén 57,89 63,16 54,39 49,12 56,14
Vallalkozasok aranya DA— esetén 42,11 36,84 45,61 50,88 43,86

Forras: sajat szamitas.

A pozitiv és a negativ diszkrecionalis elhatarolasok aranyat vizsgalva lathato,
hogy a vizsgalt vallalkozasok tobb mint fele — a 2021-es iizleti év kivételével —
felfelé torzitotta az eredményt, tekintettel arra, hogy a pozitiv diszkrecionalis
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elhatarolasok aranya meghaladja a negativ diszkrecionalis elhatarolasok aranyat.
Miutan meghataroztuk a bevételek befolyasolasanak iranyat, a befolyasolas mér-
tékét a diszkrecionalis elhatarolasok atlagértékei alapjan szamoltuk ki. Az atlag-
értékek kiilonbségének abszolut értékeit a 9. tablazat tartalmazza.

9. tablazat

A diszkrecionalis elhatarolasok atlagértékének nagysaga
The magnitude of the average value of discretionary accruals

DA-elhatarolasok atlagértéke 2018 2019 2020 2021 Atlag
DA+ atlaga 0,47247| 0,44751| 0,58194| 0,53464| 0,50914
DA- atlaga 0,45617| 0,76717| 0,69386| 0,73513| 0,66308
Kiilonbség (DA+) — (-DA) 0,01630 | —0,31966 | —0,11192 | —0,20049 | —0,15394

Forrés: sajat szamitas.

A 9. tablazatbol lathato, hogy a 2018-as tizleti év kivételével az atlagos nega-
tiv diszkrecionalis elhatarolasok értéke volt a magasabb az atlagos pozitiv
diszkrecionalis elhatarolasok értékéhez képest. Ez alapjan megallapithatd, hogy a
2018-as iizleti évben a bevétel novelésével, mig a 2019-es iizleti évben a bevéte-
lek csokkentésével tortént a befolyasolas. 2020-ra — hasonldéan 2019-hez — nega-
tiv kiilonbséget kaptunk, ugyanakkor ez az érték az eldz6 évi negativhoz képest
alacsonyabb, ami a bevételek novelésének befolyasolasat jelentheti. A 2021-es
tizleti év az el6z6 évhez képest tovabbi csokkend iranyt mutat, ami megint csak a
bevételek csokkentd befolyasolasat jelenti. A jovedelemkezelés értékének meg-
hatarozasa segithet feltarni azok inditékait. Az egyik 0sztonzo6 hatas, ami a bevé-
telek csokkentésére iranyuld befolyasolast eredményezi, az ad6zasnak a kérdés-
kore. Ennek vizsgalataval mar Van Tendeloo és Vanstraelen (2008) is foglalko-
zott. Az addzas mérsékeli az agressziv, illegalisnak tekintend6 jovedelemkezelést
— az ilyen, agressziv szamvitel soran elkészitett szamviteli beszamolé nem
mondhaté fairnek, mivel ekkor mar nem készitheté valds és megbizhato besza-
molé —, valamint az arbevétel csokkenése pedig felkeltheti az adohatdsag fi-
gyelmét is. Az adotorvények rugalmassaga egyes esetekben lehetdséget biztosit a
jovedelemkezelésre, példaul az addzasi célu jovedelemkiigazitasok lehetvé
teszik a vallalkozasok szamara a bevételek csokkenését (Kliestik et al., 2020).
Ebbdl adoddan az ado bizonyos iddszakban torténd csokkentése arra késztetheti a
vallalkozasokat, hogy a jovében ndveljék bevételeiket. Az eddigi kutatasok alap-
jan elmondhat6, hogy az addzason tul példaul a kulturalis tényezok (Gray et al.,
2015), a makrogazdasagi fejlodés (Dimitras et al., 2015), a vezérigazgatd neme
(Kim et al.,, 2017), az iizleti etika (Choi—Pae, 2011), a hitelképesség (Shroff,
2015) képesek a bevételek befolyasolasara hatast gyakorolni (Budai et al., 2021).
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3. Kovetkeztetések

A jovedelem befolyasolas kreativ technikdinak alkalmazasa mogott meghuzod-
hatnak vallalat altal kitiizott célok, tovabba a vallalattal szembeni elvarasok is
motivalhatjak a szamviteli szakembereket a kreativ eszkozok hasznalatara. Igy a
jovedelemkezelés Schipper (1989) megfogalmazasa szerint a kozzétett adatok
befolyasoldsa (manipulacidja), ami tervszerli beavatkozas a pénziigyi beszamola-
si folyamatba. Healy és Wahlen (1999) szerint pedig akkor beszélhetiink jovede-
lemkezelésrdl, amikor a menedzserek arra hasznaljak a dontési lehetdségiiket,
hogy a pénziigyi jelentésekkel egyrészt félrevezessenek néhany stakeholdert a
vallalat gazdasagi teljesitményével kapcsolatosan, valamint befolyasoljak a be-
szamold szamadatain alapuld szerzédéses kimeneteket. Ezért fontos a jovede-
lemkezelésnek a vizsgalata, amelyet — ahogy azt a tanulmany is bemutatta —
szamos kutato elemzett.

A kiilonb6z6 jovedelemkezelési modellek kozill tanulmanyunkban az ameri-
kai tézsdei vallalkozasok vizsgalatara a Kasznik-modell (1999) bizonyult a legal-
kalmasabbnak. A kapott eredmények alapjan lathato (8. tablazat), hogy a 2018—
2020-as id6szakban a vizsgalt vallalkozasok 56%-a felfelé, 44%-a pedig lefelé
befolyasolta a bevételeit. A befolyasolas mértéke — amelyet a diszkrecionalis
elhatarolasok abszolut értékei adnak meg (9. tablazat) — azt jelzi, hogy a lefelé
iranyuld befolyasolas 1ényegesen nagyobb mértékii — a 2018-as iizleti év kivéte-
lével —, mint a felfelé iranyul6. A befolyasolas mértéke az évek soran eltérd ada-
tokat adott eredményként a piaci kornyezet valtozasa miatt. A kutatas korlatja
ko6zé tartozhat a kis elemszdmu minta, valamint a vizsgalt vallalkozasok korének
az amerikai tézsdén jegyzett cégekre torténd sziikitése. A vizsgalat korlatjat a
jovobeni kutatasok feloldhatjak, amennyiben példaul az adatbazis boviil, tobb
orszag vallalkozasait vizsgaljuk, vagy tevékenységi kordk, iparagi szektorok
alapjan torténik meg a modellek futtatdsa. Osszességében elmondhatd, hogy fo-
lyamatos figyelmet kell forditani a jovedelemkezelés kérdéskorére, hogy felta-
rulhassanak azok a torz, illetve torzitott informaciok, a kiilonb6zé jovedelemke-
zelési technikdk, amelyek a stakeholderek rovid, illetve hosszu tava dontéseinek
alapjait képez6 adatokat befolyasoljak.
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