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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.

! PhD-hallgato, Szent Istvan Egyetem, Gazdalkodas- és Szervezéstudomanyok Doktori
Iskola, e-mail: toth.gabor.17@gmail.com.
2 PhD, Dr. habil., egyetemi docens, Budapesti Metropolitan Egyetem, Uzleti Tudomanyok
Intézete, e-mail: zszeles@metropolitan.hu.
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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:
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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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Kozponti szerz6do felek és hitelintézetek europai

szintl stressztesztjeinek

modszertani osszehasonlitasa!
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A 2008-as gazdasagi vilagvalsag ravilagitott a pénziigyi rendszer instabilitasara,
amelynek kovetkezményei azota is kihatnak a mindennapjainkra. Az elmult tiz évben a
hatosagok sok intézkedést hoztak annak érdekében, hogy a rendszerkockazatokat hor-
doz6 intézmények minél ellenallobbak legyenek a jovoben hasonl6 vagy akar stlyosabb
gazdasagi sokkhatasokkal szemben. A bankok és a kozponti szerz6do felek a pénziigyi
piacok fontos kdzvetitéi, amelyek bizonyos kockazatokat (példaul hitelkockazatokat)
atvallalnak a t6bbi piaci szerepl6tdl. Tanulmanyunk célja 6sszehasonlitani, hogy az al-
kalmazott modszertan, illetve az eredmény szempontjabdol miben térnek el a két kiilon-
b6z06 pénziigyi intézménycsoport esetében az eurdpai hatdsagok altal készitett EU-szin-
tll stressztesztek.

Kulcsszavak: kozponti szerz6do fél, stresszteszt, kockazatkezelés.

JEL-kod: G15, G18, G23, G28.

Bevezetés

A bankok és a kdzponti szerz6do felek (tovabbiakban: KSZF) rendszerkoc-
kazat szempontjabol fontos intézmények, igy a kockazatkezelési rendszereik a
szabalyozok kiemelt figyelmét élvezik. A bankrendszer és a KSZF-ek eurdpai ha-
tosagai egyarant készitenek EU-szinti stresszteszteket, ahol az adott piacok sokk-
ellenalld képességét teszik probara. Az Eurdpai Bankhatosag (EBA — European
Banking Authority) hataskorébe tartozik, hogy az EU bankrendszerének sokk-
ellenalld képességét tesztelje, és meggy6z6djon az intézmények szolvens mii-
kodésérdl szélséséges piaci koriilmények kozott is. Ennek érdekében 2009 ota
rendszeresen elvégzik az EU bankrendszerének stressztesztjét, miutan a 2008-as
gazdasagi vilagvalsag ramutatott arra, hogy a korabban alkalmazott konzervativ
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stressztesztek nem voltak képesek visszatiikrozni a kockazatok valodi mélységét.
Elemzésiink a 2016-0s eurdpai stressztesztre épiil.

A KSZF-ek stressztesztjét az Europai Ertékpapir-piaci Hatosag (ESMA —
European Securities and Market Authority) végzi, viszont ennek gyokerei nem
nytlnak vissza olyan messzire, mint a banki teszteké. Az els6 KSZF-ekre vo-
natkozo stresszteszt 2016-ban keriilt lefuttatisra, az 6sszehasonlitdshoz pedig a
2017-ben elvégzett masodik stressztesztet hasznaljuk fel. Egy év nem tiinik nagy
idonek, mégis a modszertan jelentds fejlédésen ment at, ezaltal az eredmények
ténylegesen relevansnak mondhatéak a KSZF-ek sokkellenallo képességére vo-
natkoztatva mind rendszerszinten, mind pedig az egyedi intézmények szintjén.

F§ kutatési kérdésiink, hogy miben térnek el a bankok, illetve a kdzponti
szerz6dd felek altal alkalmazott stresszteszt-modszertanok. Ez a kérdés azért
relevans, mert a 2008-as valsagot kdvetéen a szabalyozo hatoésagok elkezdték
szigorubban szabalyozni mind a bankok (a Bazel III. szabalyozas 4ltal), mind a
kozponti szerz6do felek (az EMIR szabalyozas altal) tevékenységét. A szabalyo-
zasban a stressztesztek is jelent6s hangsulyt kaptak, azonban ezen tesztek mod-
szertanara nem létezik egy olyan egységesen kiforrott eljaras a pénziigyi infra-
struktiraban jelentds szerepet jatszé intézményekre vonatkozdan, mint amilyen a
piaci kockazatok kezelésére alkalmazott kockaztatott érték (Value at Risk — VaR)
vagy expected shortfall (ES) szamitas.

Tanulmanyunk f6 célkitizése a bankok és a KSZF-ek EU-szintl stresszteszt-
jeinek és forditott stressztesztjeinek az Osszehasonlitdsa, és annak ismertetése,
hogy ezen kockazatkezelési technika esetében nem lehet egységesen eljarni, mert
mas és mas kockazat Iehet a kiilonboz6 intézmények fokuszaban (vagyis nem
lehet egy altalanos érvényli stressztesztet kialakitani, mert az intézményfliggd).
Vizsgaljuk tovabba, hogy a szabalyozok hogyan hasznaljak ezeket a teszteket a
pénziigyi piacokon fellelhetd rendszerkockéazatok azonositasara, amelyek a hi-
telintézetek és a KSZF-ek miikodési sajatossagaibol erednek. Azt is elemezziik,
hogy a két intézménytipus esetében mennyiben hasonld és mennyiben eltérd a
szabalyozok altal futtatott stressztesztelési modszertan, milyen kockazati fakto-
rok keriilnek figyelembevételre, hogyan keriilnek kialakitasra a forgatokonyvek,
mennyiben térnek el az alkalmazott piaci szcenariok, valamint hogy a tesztek
milyen eredményekre jutnak a pénziigyi rendszer sériilékenységét illeten.

Tanulmanyunk els6é részében bemutatjuk a stresszteszteknek és a forditott
stresszteszteknek a bankok ¢és a KSZF-ek szabalyozasaban és kockazatkezelési
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rendszereikben betoltott szerepét, majd az EBA és az ESMA altal végrehajtott
stressztesztek keriilnek gorcsé ala. Kifejtjiik, hogy milyen kockazatokra terjednek
ki a tesztek, hogy nagy vonalakban milyen modszertanon alapulnak a vizsgala-
tok, illetve milyen eredményekre jutottak a pénziigyi rendszer stabilitasat illetéen.
A kétféle megkdzelitésmod sok tekintetben hasonlo, de sok eltérés is tapasztalha-
to kozottiik, ezek dsszehasonlitasa képezi a tanulmanyunk kozponti részét.

A stressztesztek szerepe a szabalyozasban és a kockazatkezelésben

A 2008-as valsag ramutatott arra, hogy a meglévo kockazatkezelési eszkozta-
rak szisztematikusan alabecsiilték a piacon létez6 tényleges kockazatokat. Annak
érdekében, hogy szamszer(isiteni lehessen a szélsGséges piaci események hatasait
és kockazatait, a bankok és a KSZF-ek is stresszteszteket futtatnak a portfoliojuk-
ra. A bankok és a KSZF-ek, mint a pénziigyi piacok fontos kozvetitdi, bizonyos
kockazatokat atvallalnak a tobbi piaci szerepl6tdl. Tevékenységiik soran a gazda-
sag egészét behalozzak, nagy kitettségekkel rendelkeznek, ezért kiilondsen fontos
a szolvens miikodési feltételeik biztositasa. A rendszerkockazatok miatt mindkét
intézménytipus kockazatkezelése erdsen szabalyozott, EU-szintli rendeletek vonat-
koznak rajuk. A hatdsagok szerepe mindkét intézménytipus esetében fontos, hiszen
a hatosagok tudjak biztositani azt, hogy mind a bankok, mind a KSZF-ek az alta-
luk vallalt kockazatokat megfeleloképpen tudjak kezelni, és ne fordulhasson el
az, hogy a piacon az ligyfelekért folytatott verseny kovetkeztében a profitszerzés
mellett a kockazatkezelés csak masodlagos kérdés legyen. Ennek egyik eszkoze a
stressztesztek elvégzésének megkovetelése mindkét intézménytipus esetében.

A stresszteszt és a forditott stresszteszt fogalma

A stressztesztek olyan technikdk, amelyek a szokvanyos eszkodztarral nem
mérhetd, ritkan eléforduld, &m annal jelentdsebb karokat okozo események hata-
sait mérik a pénziigyi intézményekre nézve (Madar 2010). Az intézmények vagy
a szabalyozok egymastol fiiggetlen eseményrendszereket hataroznak meg, felva-
zoljak a kockazati faktorok valtozasait, majd a kiilonb6z6 szcenariokban megha-
tarozzak az elszenvedett veszteségek mértékét.

A stressztesztek elkészitésének pontos menetét részletesen Hilbers és Jones
(2004) taglalja. Ezeknek a teszteknek két célja van, egyrészt hogy az egyedi intéz-
mények szintjén meg lehessen gy6zodni a megfeleld szintii forrasok rendelkezés-
re allasarol, masrészt, ami fontosabb, hogy azonositani lehessen a rendszerszintii
kockazatokat a pénziigyi piacokon.
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A stresszteszteknek szamos tipusa 1étezik kiilonbdz6 csoportositasi elvek
alapjan, ezek a kovetkezdek: 1. komplexitas: érzékenységvizsgalat vagy szcena-
ri6épités (BCBS 2009a); 2. forgatokdnyvek forrasa: historikus vagy hipotetikus
(Hull 2015); 3. figyelembe vett kockazatok szdma: egy vagy tobb kockazati faktor
(Banai et al. 2013); 4. vizsgalt eszk6zok szama; 5. vizsgalat id6horizontja: néhany
naptol lehet akar éveken at tartd elemzés; 6. bottom-up vagy top-down elemzés
(DNB 2017; MNB 2016); 7. egyedi intézmények vagy teljes pénziigyi rendszer
vizsgalata (Cihak 2007).

A forditott stressztesztek arra keresik a valaszt, hogy milyen extrém piaci
koriilmények és sokkok azok, amelyek esetében a vizsgalt szerepld mar elbukna
a teszten. A bukas definicidja sokféle lehet, ezt mindig az adott teszt koriilményei
¢és céljai szabjak meg. A szabalyozo altali tesztek példaul a nemzetkdzi tékeko-
vetelmények, likviditasi paraméterek tekintetében a kiiszobérték ala keriilést mar
negativ kimenetelként értékelik. A pénziigyi intézményen beliili stressztesztek
ezeken tilmenden akar a tényleges fizetésképtelenség és inszolvencia kritériuma-
it is felallithatjak. A gyakorlatban a forditott stressztesztek egy elvégzett normal
stressztesztbdl indulnak ki, amelyen az intézmény megfelelt. Az egyes kockazati
faktorokat ezutan addig modositjak az extremitds iranyaba, amig a kiisz6bdot at
nem lépik a veszteségek (BCBS 2009a).

Stressztesztek szerepe a bankok esetében

A bankok a pénziigyi rendszer talan legfontosabb kdzvetitdi, haloszertien fog-
jék Ossze a gazdasag egészét. Ebbol a tulajdonsagukbdl ered, hogy a kockazatkeze-
lési gyakorlatuk a felmertiild rendszerkockazatok miatt folyamatos elemzés targyat
képezik és szabalyozdi valtozasoknak is kitett téma. A bankok EU-szintii szabalyo-
zasarégre nyulik vissza, hiszen a Bazel . mar 1988-ban leirta a Bazeli Bankfeliigye-
leti Bizottsag (BCBS 1988) ajanlasait a bankok tékemegfelelésére és prudencialis
milkodésére vonatkozoan. Az iranyelvek evolucidja azota is megfigyelhetd, napja-
inkban a Bazel III. (BCBS 2009b, 2010) implementalésa zajlik a banki kockazatke-
zelési gyakorlatban, mely az 575/2013/EU-rendelet a hitelintézetekre és befektetési
vallalkozéasokra vonatkozé prudencialis kdvetelményekrdl (CRR 2013) rendeleten
keresztiil keriilt be az eurdpai jogalkotasba. Ennek kiegészitéséiil szolgal az Euro-
pai Parlament és a Tanacs 2013/36/EU iranyelve (2013. junius 26.) a hitelintézetek
tevékenységéhez vald hozzaférésrdl és a hitelintézetek és befektetési vallalkozasok
prudencialis feliigyeletér6l (CRD 2013), de ez az iranyelv révén nem kozvetleniil
alkalmazand6 jogszabaly, hanem kiilon be kell épiteni a joggyakorlatba.
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Mivel a stressztesztek fontosak a banki gyakorlatban, ezért a Bazeli Bizott-
sag 16 pontban foglalta dssze ajanlasait (BCBS 2009a) a bankok stresszteszte-
lési gyakorlatara vonatkozdéan. Az ajanlasok nagy vonalakban meghatarozzak a
stressztesztek megfeleld helyét a bankok kockazatkezelésében, a hozzajuk vald
optimalis viszonyulast, valamint hangstlyozzak dontéstamogatd szerepiiket.
A Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag a hatdsagok szamara is tett ajanlasokat arra
vonatkozoéan, hogy miként vizsgaljak a bankok stressztesztelési modszertananak
megfeleldségét.

A tékemegfelelés értékelésére alkalmazando stressztesztek kotelezettségét a
CRR 177. cikke irja el6, amelynek keretében lehetséges jovobeli sokkesemények
hatasat kell vizsgalni a bank kitettségeire vonatkozoan. A stressztesztek alkal-
mazasa tobb kockazat esetében is végrehajtandd, igy a 226. cikk értelmében a
partnerkockazati kitettségekre is el kell végezni. A partnerkockazati stressztesztek
eredményét legalabb negyedévente a felsé vezetés értékeli és beépiti a kockazat-
kezelési dontéseibe. A belsé modellt alkalmazé bankok stressztesztjeivel szembe-
ni kovetelményeket a 290. cikk tartalmazza, mely el6irja, hogy legalabb havonta
végre kell hajtani azokat a fontosabb piaci paraméterek mentén. Ilyen piaci fakto-
rok a kamatlabak, devizaarfolyamok, részvényarfolyamok, hitelkockazati felarak
és arupiaci arak. Atfogé stresszteszt alkalmazasara negyedévente kell hogy sor
keriiljon, és az alkalmazott szcenaridknak sulyos gazdasagi és piaci eseményeket
kell tiikrozniiik a piaci likviditas egyidejii besziikiilésével. A stressztesztekben ér-
tékelni kell a forgatokonyvek szavatolotokére, tokekdvetelményre és eredmény-
re kifejtett hatasat is. A forditott stressztesztek szintén kotelez6 elemei a bankok
kockazatkezelési gyakorlatanak, és azt vizsgaljak, hogy milyen piaci szcenariok
vezetnek az intézmény tllzott veszteségéhez. A CRR eldirja, hogy a banki fel-
tigyeleteknek legalabb évente stresszteszteket kell futtatniuk.

A stressztesztek szerepe a kizponti szerzodo felek esetében

A KSZF-ek els6dleges feladata, hogy a kliringtagok kozott 1étrejovo ligyle-
tekben koztes félként belépjenek, és garantaljak mindkét fél részére a szerzédés
szerinti teljesitést. A KSZF-ek mint az ligyletek elszamoloi is komoly rendszer-
kockazatot jelentenek, ezért miikodésiik soran a kockazatkezelés és a stressztesz-
tek szintén kozponti szerepet kapnak.

A KSZF-ek szabalyozasanak igénye a 2008-as gazdasagi vilagvalsag utan
meriilt fel. Az OTC (Over-the-counter — t6zsdén kiviili) ligyletek nagy részét bi-
lateralis alapon szamoltak el, azaz az elad6 és a vevo kozvetleniil allt egymassal
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kapcsolatban. A valsag ramutatott, hogy a tézsdén kiviili piacokat kdzponti elsza-
molas ala kell bevonni (FSF 2010), melynek hatdsara a szabalyozast is fejlesz-
teni kellett. gy jott 1étre 2010-ben az USA-ban a The Dodd-Frank Wall Street
Reform and Consumer Protection Act (Dodd-Frank 2010), mig Eurépaban az EU
648/2012-es rendelete a tézsdén kiviili szarmaztatott tigyletekrdl, a kézponti szer-
z0dd felekrdl és a kereskedési adattarakrol (EMIR 2012), amelyek eldirjak, hogy
az OTC-iigyletek legnagyobb részét kdzponti szerz6do feleken keresztiil kell el-
szamolni. Tovabba a 153/2013/EU-rendelet (RTS 2013) az EMIR kiegészitéséiil
szolgal és részletesen taglalja azokat a szabalyozasi technikai standardokat, ame-
lyek az EMIR-ben nem kertiltek részletesen kifejtésre. A kozponti szerzédo felek
prudencialis mikodése felett 6rkodd eurdpai feliigyeleti szerv az ESMA.

A KSZF-ek egy tobbszintii garanciarendszert miikddtetnek, melynek egyik
l1épcsdje a garanciaalap (KELER 2018). Egy KSZF teljes garanciarendszere, illet-
ve az egyes elemeinek a felhasznalasi sorrendje egy cséd esetén (default water-
fall) altalaban a kdvetkezo:

1. Alapbiztositék (margin): célja a normal {izletmenet soran elszenvedhetd
veszteség kezelése.

2. Vétkes fél garanciaalap-hozzajarulasa: garanciaalap célja (4. pontnak is)
a stressz esetén fellépd veszteségek kezelése.

3. KSZF alapszintii garancialis tokéje (skin in the game): melynek 6 célja
(és az 5. pontnak is), hogy a KSZF-ek is érdekeltek legyenek a nem tul nagy
kockazat vallaldsaban, hiszen a sajat pénziik is elvész, illetve a sajat stabilitasuk
keriil veszélybe egy nagy cséd esetén, ha a kockazatot nem kezelik megfelel6-
képpen.

4. Vétlen felek garanciaalap-hozzajarulasa.

5. KSZF kiegészit6 garancialis tokéje (skin in the game).

Tanulmanyunk szempontjabol azért 1ényeges a garanciaalap (a 2. és 4. pont
az eldbbi felsorolasbol), mert ennek minimalis értékét a KSZF koteles megha-
tarozni az EMIR 42. cikke alapjan, de mindenképpen fedezetet kell nyGjtania a
stressz esetén varhatdan legnagyobb kitettséggel rendelkezd kliringtag nemtelje-
sitésének esetére vagy a masodik és harmadik legnagyobb kliringtag nemteljesi-
tésére, amennyiben ez az érték mutatkozik nagyobbnak. Az eldre finanszirozott
garanciaalap szintén a hitelkockazati kitettség mértékét hivatott csokkenteni és a
biztositéki kdvetelmények (mint példaul az alapbiztositék) altal nem ellentétele-
zett veszteségek fedezetéiil szolgal. A stresszszcenarionak, amelyet a garancia-
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alap minimalis 0sszegének megallapitdsihoz hasznalni kell, mindenképpen va-
l6szertinek kell lennie. A stressztesztek kozott szerepelniiik kell historikus alapu
megkozelitéseknek, amelyek korabbi idészakok piacon tapasztalt turbulenciain
alapulnak, illetve hipotetikus szcenaridkat is késziteni kell.

A tanulmanyunk szempontjabol fontos stressztesztek alkalmazasanak el6ira-
sa az EMIR 49. cikkében talalhato. Az alkalmazott modelleket szigort és gyakori
stresszteszteknek kell alavetni, hogy a rendkiviili, de valoszerti piaci eseményekre
is fel legyen késziilve a KSZF. A kamatlab-, arfolyam-, részvény-, aru- és hitel-
tigyletek esetében mas-mas kockazati tényezoket kell figyelembe venni, és min-
denképpen szamolni kell a korrelacios Osszefiiggésekkel, illetve az implicit és
multbéli volatilitasi adatokkal. A stressztesztbe be kell épiteni a koncentracios
kockazatot és a rossz iranyu kockazatot is. A hitelkockazati stresszteszt mellett
a likvid forrasokra vonatkozoan is stresszteszteket kell végezni az RTS 54. cikke
értelmében.

A forditott stressztesztek eldirasa szintén szerepel a szabalyozasban, azaz a
KSZF-eknek meg kell allapitaniuk, hogy milyen szélsdséges koriilmények kdzott
jutnak el arra a pontra, hogy a rendelkezésre allo pénziigyi forrasaik mar nem
elegendoek a veszteségek fedezésére.

A stressztesztek Osszehasonlitdsa szempontjabol lényegesek a KSZF-ek
bankokkal szembeni ,,specialitasai”, melyek hatassal vannak a kockazatkezelési
modellekre is (Berlinger et al. 2016): 1. magasfoku specializacio, 2. szimmetri-
kus kitettségek, 3. kiegyenstilyozott pozicio, 4. keresztgarancia-rendszer, 5. letéti
szamla utvonalfiiggdsége és 6) dinamikus kockazatkezelés.

EU-szintii stressztesztek modszertana és eredményei

EBA stresszteszt 2016

A gazdasagi vilagvalsag ota az 6todik EBA altal elvégzett stressztesztre ke-
rilt sor 2016-ban, amely az eurdpai bankrendszer sériilékenységét volt hivatott
felmérni. A teszt modszertani bemutatasat az Eurdpai Bankhatosag 2016 februar-
jaban publikalt dokumentacioja alapjan mutatjuk be (EBA 2016a), mig az ered-
mények és kovetkeztetések értékelését a 2016 nyaran kiadott 6sszefoglalora ala-
pozva végezziik el (EBA 2016b). Azért a 2016-os évet valasztottuk, hogy a KSZF
esetében végzett stresszteszttel 6sszhangban legyenek az id6szakok.

A tesztben részt vevd 51 eurdpai bank koziil 37 tartozott az Eurdpai Kozponti
Bank (EKB) fennhatosaga ald, vagyis az eur6zona tagorszagabol szarmazott, mig
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tovabbi 14 bank vett részt a vizsgalatban az eur6zénan kiviilrél, mint példaul
Norvégia, Magyarorszag, Lengyelorszadg, Dania, Svédorszag és az Egyesiilt Ki-
ralysag.

A teszt elsédleges célja az volt, hogy atfogd képet lehessen kialakitani az eu-
ropai bankrendszer stabilitasarol és sokkellenalld képességérdl. Ezzel egyidejiileg
természetesen az egyes intézmények pénziigyi pozicidjarol is véleményt lehet al-
kotni. Ugyanakkor nem volt cél egy olyan kiiszobérték felallitasa, amely alatt a
bankok elbuktak, felette pedig megfeleltek a teszten (EBA 2016a). A stresszteszt
ugyanakkor jo inputot adott az SREP (Supervisory Review and Evaluation Process
— feliigyeleti és értékelési eljaras) vizsgalatnak, amelyet a feliigyeleti csoportok
minden évben elvégeznek. Ennek keretében kiértékelik az intézmények kockazat-
kezelési gyakorlatat, sziikség esetén pedig hatarozatban utasitjak 6ket bizonyos
intézkedések megtételére. fgy osszességében nem volt kozvetlen kovetkezménye
annak, ha egy bank nem tudott megfelelni a bazeli t6ke- vagy likviditasi kove-
telményeknek a stressz-szcenarié mentén, viszont az SREP keretében a felszinre
keriilt hidanyossagokat a szabalyozok beépitették a megoldando problémak korébe,
és felhasznaltak a javaslati csomag kialakitasahoz. Tovabba az is lényeges, hogy
az egyes intézmények altal ténylegesen alkalmazott stresszteszt-modszertan, illet-
ve az EU-szintli stresszteszt-modszertan eltér/het egymastol, vagyis nem a tény-
legesen egy bank altal alkalmazott stresszteszt nyujtotta az alapot az EU-szintl
stresszteszt-felmérés soran az alkalmazott paraméterek tekintetében, hanem azokat
egységesen az EBA hatarozta meg. Vagyis a bankok — és majd a KSZF-ek — ese-
tében egységesen kellett alkalmazni a stresszparamétereket, a sajat maguk altal
alkalmazott modszertanon beliil. Ezen feliil még voltak eltérések, amelyeket egy-
ségesen kellett alkalmazni. Ezeket a kdvetkezo alfejezetben ismertetjiik.

EBA-stresszteszt-modszertan

A stresszteszt soran alkalmazott makrookonémiai sokkot az ESRB szolgal-
tatta (ESRB 2016). A bankoknak olyan szcenariot kellett leszimulalniuk, amely-
ben a GDP, az inflacid, a munkanélkiiliségi rata, valamint tobb eszkodzar és a ka-
matkornyezet is jelentdsen megvaltozott olyan modon, hogy az a bankok profi-
tabilitasara és tOkehelyzetére sz¢élsGségesen negativ hatast gyakorolt. Az ESRB
négy {6 potencialis veszélyforrasra alapozta a szcenarioit.

Az els6 kockazat a globalis kockazati prémium kedvezotlen alakulasa, ame-
lyet a masodlagos piacok besziikiilt likviditasa kisér. A négy kockazati tényezo
kozil ez jelenti a legnagyobb veszélyt az ESRB szerint, valamint ennek bekd-
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vetkezése indukalhatja a masik harom esemény bekovetkezését is. Ennek a koc-
kazatnak a kivalté oka lehet, hogy a fejlett piacokon megvaltozik a befektetok
preferenciaja, és a hosszu lejarata eszk6zoktol a rovid lejaratuak felé menekiilnek.
Ennek kozvetlen hatdsa, hogy a hozamgorbe hosszi vége emelkedik, valamint
minden eszkdzkategoriaban né a kockazati prémium. Ennek kdvetkeztében az
alacsony novekedésli makrokdrnyezetben a bankok jovedelmezésége romlik, va-
lamint a hitelpalyak fenntarthatatlanna valnak a magan- és nem pénziigyi szektor-
ban. A negyedik azonositott kockazat az arnyék-bankrendszert érd esetleges sokk,
amely tovabbgytiriizhet a pénziigyi szektor egészére (ESRB 2016).

A stressztteszt a bottom-up megkdzelitésen alapult, azaz a bankok a sajat
kockazatkezelési eszkoztarukban is hasznalt modelleken futtattdk le az Eurdpai
Bankhatosag altal felallitott szcenariot. A bottom-up modszertan mellett szolt,
hogy igy az intézmények figyelembe tudtak venni a mérlegbdl ki nem olvashato
paramétereket is, a kockazati faktorok hatasai pedig pontosabban keriiltek érvé-
nyesitésre a banki portfolioban. Ennek természetesen megvolt az a hatranya is,
hogy az EBA altal extra er6forrasokat igényelt a bankok modelljeinek auditalasa
¢és validalasa, hiszen csak igy volt garantalhato, hogy minden el6irast betartva
zajlik le a teszt.

Az Osszehasonlithatésagot probalta garantalni a statikus mérlegdsszetétel
feltételezése, amelyet a bankoknak biztositaniuk kellett a modelljiikben (EBA
2016a), ami a kovetkezokre vonatkozott: lejaratok, lejaratig hatralévé ido, devi-
zak, eszkozok kore, nemteljesitd hitelek allomanya.

A teszt id6horizontja harom év volt, azaz a 2018-as év végéig kellett futtatni
az EBA altal felallitott hipotetikus szcenariot, és negyedévente megallapitani a
tokehelyzetet. A sokk idOpontja 2016 els6 negyedéve, a kiindulasi allapot pedig a
2015-6s év végi mérleg és portfolio osszetétel.

A stresszteszt vizsgalatanak kdzéppontjaban a bankok tokemegfelelése allt, el-
s6sorban a CET1 (elsddleges alapvetd tokeelem) tokére vonatkoztatva. A Bazel I11.
iranyelvek az elsddleges alapvetd tokeelemekre 4,5%-0s minimalis kovetelményt
irnak el6, az ennek torténd megfelelés az EBA altal végzett stresszteszt kozponti
kérdése. A CET1 téke mellett a teljes Tierl-re (elsédleges alapvetd toke és kiegé-
szit6 alapvetd toke egyiitt) vonatkoztatott tOkeattételt és a teljes tokeattételt is jelen-
tették, hogy a bankok tékeellatottsagarol atfogd képet lehessen alkotni. A tesztelési
idéhorizont mentén a CRR/CRD tdkedefinicidk folyamatosan valtoznak, mivel a
bevezetett értékeknek és szabalyoknak fokozatosan kell a bankoknak megfelelniiik.




42 Bella Maté — Szodorai Melinda — Varadi Kata

Az ilyen atmenet-hatasok ezért kiilon is szamszertsitésre keriiltek az eredmények
prezentalasakor. Ilyen rendeleti valtozas példaul, hogy a CRR 467. és 468. cikkei
alapjan az elsddleges alapvetd t6keelemek kiszamitasanal a nem realizalt veszte-
ségek és nyereségek fokozatosan kikeriilnek a kalkulaciobol 2017. 12. 31-ig beza-
rolag. A stresszteszt soran az Osszehasonlithatosag miatt ezeket a nyereségeket és
veszteségeket 100%-ban a toke elemeinek kellett tekinteni, a CRR-td] fiiggetleniil.

Az adodzasi valtozasok szintén nem keriiltek beépitésre a modellbe, ahogyan
a 2018-ban bevezetésre keriild IFRS 9 sem. A teljes vizsgalt idétavon a teszt pil-
lanataban érvényes ad6zasi és beszamolasi standardokat kellett figyelembe venni,
¢s az egyszerusités kedvéért az adokulcs a stressztesztben 30%-os értéken volt
rogzitve. A 2016-os EBA-stresszteszt fokuszaban a hitelezési kockazat, a piaci
kockazat és a mikodési kockazat allt, valamint ezek mellett vizsgalni kellett a
banki nett6 kamatjovedelmek alakulasat is a stresszpalya mentén (EBA 2016b).’

EBA-stresszteszt-eredmények

A teszten részt vevé bankok tokemegfelelése az elsddleges alapvetd tokee-
lemekre vonatkozoan a kiindulasi idépontban 13,2%-o0s volt, amely egyértelmi
fejlodés a 2011-es teszthez képest, ahol ugyanez az érték mindossze 8,9% volt.
A valsag utani kilabalas iddszakaban tehat a bankok sikeresen tudtak megerdsite-
ni a tOkehelyzetiiket. A korabban részletezett CRR/CRD atmenethatasok kisztiré-
sével a kiindulasi tékemegfelelés 12,6% volt, amely az alkalmazott sokkhatasok
kovetkeztében a stresszteszt id6horizontjdnak végére 9,2%-osra csokkent le a
CET!1 t6keelemekre vonatkozoan.

A kritikus zuhanas a tékemegfelelési mutatod értékében mar az elsé évben
bekovetkezett, ahogyan az 1. abran lathat6. Eszrevehetd tovabba, hogy a mutatd
a teljes tesztelési idétavon végig csékkend tendenciat mutatott. Az EKB altal va-
zolt alapszcenariohoz képest a tékemegfelelési mutato értéke 2018-ban 460 ba-
zisponttal lett alacsonyabb a stresszforgatokonyv altal leirt palyan.

A mutatok elmozdulasa nagyobb részben a CET1 téke csokkenésének (22%),
kisebb részben a kockazattal sulyozott kitettségek novekedésének tudhatd be
(10%). Az eredmények bankonként elég nagy szordst mutatnak, volt olyan olasz
bank, amely a t6kemegfelelési mutato tekintetében kozel 15% pontos csdkkenést
szenvedett el, mig a DNB norvég bankcsoport gyakorlatilag meg sem érezte a
stresszhelyzetet, a tékemegfelelése stagnalt, még ha az alappalyatol azért el is
maradt az els6dleges, alapvetd tokeelemeinek alakuldsa (EBA 2016b).

5 Terjedelmi korlatok miatt a stresszteszt részletezésétdl eltekintiink.
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Osszességében a tesztelési id6tav végén 50 bank jelentett a minimélis sza-
balyoz6i tékekovetelmény feletti tékemegfelelést, azaz a CET1 tekintetében
meghaladtak a 4,5%-os, a Tierl esetében a 6%-os, mig a Tier2 esetében a 8%-os
értéket. Az egyetlen kivétel a mar emlitett olasz bank, amelynek miikddésében
olyan veszteségeket indukalt a hipotetikus valsag, hogy a CET1 t6kemegfelelési

mutatoja -2,2%-ra zuhant.
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A 2. abran lathato, hogy a hitelezési veszteségek jelentették a tokehelyzet-
ben a legnagyobb negativ hatast, melyek esetében a bazisértéktdl 370 bazispon-
tos esést tapasztalhattak. A piaci kockazatoknak tulajdonithat6 tékehelyzetromlas
90 bazispont. Kiemelhetd még a szabalyozdi atmenethatas miatt keletkez6 50 ba-
zispontos csokkenés, mint ami az elsddleges alapvetd tokemegfelelés értékére je-
lents hatassal van. A kockazattal sulyozott kitettségek (REA) névekedése, amely
a tékemegfelelési mutatd nevezdje, tovabbi 1,2% ponttal rontotta a tékehelyzetet
a vizsgalt bankokra Osszesitve.

A piaci kockazati kitettség értéke 25%-kal, mig a mikodési kockazati kitett-
ség 7%-kal novekedett a haroméves id6tdvon. A stresszpalya mentén a hitelezési
veszteségek 107%-kal novekedtek mar az elsé évben a bazis iddszaki allapothoz
képest. A teljes tesztelési idotav tekintetében a tokemegfelelési mutatd a nemtel-
jesitések okan 370 bazisponttal csdkkent. A veszteségek 41%-a a vallalati kitett-
ségekbdl, mig 36%-a a lakossagi kitettségekbdl szarmazott. A legnagyobb veszte-
ség a lakossagi fedezetlen hiteleken kovetkezett be, ezt kdvette a vallalati szektor
hitelezési vesztesége. A hitelezési veszteségek fedezete az iddszak végére 42%
koriil alakult, igy az LGD (loss given default — veszteségrata) értéke 58% koriili.

A piaci kockazat, a partnerkockazat és a CVA hatasa a bankok eredményé-
re -53 milliard eur6 volt a stresszpalya mentén rogton a teszt elsé évében, mig
ugyanez az érték bazisidészakban 47 milliard eurd profitot mutatott. A vizsgalt
iddintervallumon a kumulalt veszteségek 2018 végére elérték a 148 milliard eu-
rot, ami 160 bazispontos csokkenést jelent.

A nett6 kamatmarzs 20%-kal csokken a bazisidészakrol a tesztidészak vé-
gére, ami koriilbeliil 68 milliard eurdt jelent és tobb hatasbol tevodott dssze. Az
emelkedd kamatok alapvetden pozitiv hatdssal vannak az NII-re (net interest in-
come — netto kamatjovedelem), viszont ezt nemcsak hogy ellensulyozza, de nega-
tivba rantja az emelked6 forraskoltség. Az eredmények vizsgalatanal ugyanakkor
figyelembe kell venni azt a modszertani megkdtést, hogy a beddlt hitelek esetében
semmilyen jovobeli kamatbevétellel nem lehet kalkulalni, ami a valésaghoz ké-
pest jelentésen rontja az NII értékét.

Az NII alapvetden pozitivan hat a tékére, de a nominalis érték ettdl fligget-
leniil az alappalyahoz képest jelentdsen alacsonyabb. A harom év tekintetében a
nettd kamatjovedelem 170 millidrd eurdval marad el attdl, mintha konstansnak
feltételeznénk a 2015-6s kiinduld adatot. A hatds 64%-ban tulajdonithat6 a nem-
teljesitd eszkozoknek, mig 36%-ban a sziikiil6 kamatmarzsnak.




Ko6zponti szerzddd felek és hitelintézetek eurdpai szintli stressztesztjeinek... 45

Az tizletviteli kockazat tekintetében olyan potencidlis veszteségeket kellett
szamszerUsiteni, amelyek példaul piaci manipulaciobol, pénzmosasbol erednek.
A stresszpalya mentén 105 milliard eurds veszteség hozhatd 6sszefiiggésbe a mii-
kodési kockazatokkal a haroméves id6tav alatt, amib6l 71 millidrd eur6 k6szon-
hetd az lizletviteli kockazatnak. A bazisidészakhoz képest egy év alatt 45%-o0s
novekedés volt tapasztalhatd a miikddési kockazatok veszteségértékében.

A bankok nem kamatjellegli jovedelmének vizsgalataban az osztalékok, ju-
talékok €s az adminisztracios koltség stresszpalyan varhato értékeit kellett szam-
szerlsiteni. A jutalék és osztalék jellegii bevételek 8%-kal csokkentek a vizsgalt
iddtavon.

Osszességében elmondhato, hogy az EBA altal elvégzett 2016-0s stresszteszt
nem tart fel komoly rendszerszintii anomalidkat a bankok tokemegfelelésében.
A részt vevd 51 bankbol 50 tudta teljesiteni az elsddleges alapvetd tokeelemekre
vonatkozo tékemegfelelési eldirasokat, minddssze egyetlen kiugroan rossz ered-
mény volt a stresszteszt soran. Ahogyan az varhato volt, a bankok tdkemegfelelé-
sére a legnagyobb hatassal az elszenvedett hitelezési veszteségek voltak.

ESMA-stresszteszt 2017

Az EMIR eléirja, hogy az ESMA legalabb évente eurdpai szintli stressztesz-
tet kell hogy végezzen az EU kozponti szerz6dé feleire vonatkozoan. A stressz-
teszt modszertanat és eredményeit az ESMA 4ltal 2017-ben publikalt médszer-
tani ismerteté (ESMA 2016) és eredményelemzés (ESMA 2017) alapjan fogjuk
bemutatni.

A teszt célja, hogy felmérje az EU kdzponti szerz6d6 feleinek sokkellenalld
képességét, felfedje az esetleges hianyossagokat, €s sziikség esetén javaslatokat
fogalmazzon meg az érintett feleknek. Az ESMA altal egyszerre keriiltek stressz-
tesztelésre az egyedi intézmények és a rendszer egésze. A tesztnek nem volt célja,
hogy az egyes KSZF-¢ek stressztesztelési gyakorlatinak megfeleloségét vizsgalja,
sem pedig, hogy az EMIR éltal felallitott rendeleti eldirasok betartasat ellendrizze
(ESMA 2018).

A 2017-es Osszes eurdpai stresszteszt 16 kdzponti szerz6do fél bevonasaval,
bottom-up megkdzelitésben keriilt elvégzésre. A teszt két kockazatra fokuszal,
az elsé a kliringtagokkal szemben fellépd partnerkockazat, amely mar a 2016-o0s
elso tesztnek is a kozéppontjaban allt. A 2017-es tesztben egy kiilon vizsgalat ke-
retében stressztesztelésre keriilt a KSZF-ek likviditasi helyzete is, amely egyelére
elég kezdetleges formaban jelent meg a modszertanban. Bizonyos KSZF-kocka-
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zatok képezték vizsgalat targyat, mint példaul a fedezeti eszk6zok piaci kockaza-
ta, mert ez jelentdsen nagyobb eréforrasokat kdvetelt volna meg a résztvevoktol.
A KSZF befektetéseinek kockazata és a rossz iranyu kockazat szintén nem keriilt
tesztelésre. Egyedi jellegiik miatt szintén nem keriiltek a teszt fokuszaba a jogi,
miikddési és tigyviteli kockazatok sem (ESMA 2017).

A kivalasztott stressznap 2016. szeptember 17. (péntek) volt, amely egyrészt
nem adott lehetdséget a KSZF-eknek, hogy atalakitsak a kitettségeiket a stressz-
teszten valdé megfelelés érdekében, masrészt pedig figyelembe vette a megnd-
vekedett piaci aktivitast a standard lejarati id6ponthoz kozel. A defaultok és a
piaci sokkok hétvégén érték a szereploket, azaz hétfon mar bekovetkeztek a nem-
teljesitések, a portfoliokat pedig a pénteki zard allapot szerint érte a sokkhatas.
A KSZF-eknek minden kliringtagra vonatkoztatva meg kellett adni a ténylegesen
rendelkezésre allo, valamint a minimalisan elvart kovetelmény szerinti letéti ér-
tékeket.

Az ESMA altal végzett stresszteszt négy f6 komponensbdl allt: 1. hitel-
kockazati stresszteszt, 2. forditott hitelkockazati teszt, 3. likviditasi teszt és
4. egyéb elemzések (ESMA 2017). Az egyéb elemzések részt nem mutatjuk be
részletesen, ennek keretében az ESMA azt vizsgalta, lehetséges-e, hogy tovabbi
default-ok kovetkeznek be a KSZF-ek veszteségmegosztd mechanizmusai miatt,
valamint kielemzésre keriiltek a koncentracids kockazatok ¢s a KSZF-ek kozotti
Osszefonodasok miatt keletkezd rendszerkockazatok.

Mivel minden kozponti szerz6d6 fél mas jellegli kitettségekkel rendelkezik
az elszamolasra keriild ligyletek fliggvényében, igy az egyes kockazati faktorok
is eltéréen hatnak a miikddésiikre. Annak érdekében, hogy minden eszkdzkate-
goriat ért sokkot szimulalni lehessen, harom valsagszcenario keriilt kialakitasra,
amelyek lényegében a sokk forrasa alapjan kiiloniiltek el egymastol. Az elsé a
kamat, a masodik a CDS, harmadik az FX jellegii termékek elszamolasi piacara
fokuszalt, megtartva a kockazati faktorok kozotti 6sszefiiggéseket.

Az adatokat eurdban jelentették az érintett felek, a kiinduld poziciok a pén-
teki, azaz a kiindulasi arfolyamon valtottak at, viszont a devizaarfolyam sokkja
hétfore tiikr6z6dott a pozicidkban, hiszen ekkor mar a stresszelt értéken tortént
az atszamitas.

Az ESMA-stresszteszt dltalanos eredményei

A stressztesztben részt vevo 16 kozponti szerz6dd fél dsszesen 21,7 milli-
ard eurd értékben gyiijtott a garanciaalapokba hozzajarulasokat a tagok részérol,
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ennek kozel 93%-a az 6t legnagyobb intézményhez kapcsolodik. A legnagyobb
kliringtag garanciaalaphoz val6 aggregalt hozzajarulasa meghaladta az 1 milliard
eurdt, mig az alapbiztositékok tekintetében a 14 legnagyobb intézmény 5 milliard
eurot meghalado letéttel rendelkezett Gsszesitve a vizsgalt KSZF-eknél.

A forrasok strukturaja kozponti szerzddé felenként eltérd, de a 16 KSZF agg-
regalt forrasainak legnagyobb részét, mintegy 248,6 milliard eurot a letéti kove-
telmények adtak, ahogyan a 3. abran lathatd. Ezt kdvette a garanciaalaphoz valo
hozzajarulasok aggregalt dsszege, amely a teljes forrasallomany 8%-at tette ki.
A forrasokhoz val6 hozzaférést ugyanakkor az EMIR szabalyozza, minden nem-
teljesito tigyfélre mas és mas veszteséget felszivo forraselem allokalhatd, hiszen
peéldaul egy teljesitd kliringtag alapbiztositéka nem hasznalhaté a nemteljesitd
taggal kapcsolatos veszteségek fedezésére. Ugyanigy a garanciaalaphoz valé hoz-
zajarulasok is csak szigoru hierarchia szerint keriilhetnek bevonasra a veszteség-
rendezésbe. A tobblet-alapbiztositékok dsszértéke mintegy 40 milliard eurd volt,
amely a teljes letéti allomany 13%-at adta.
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Forrdas: sajat szerkesztés ESMA (2018) alapjan
3. abra. A stressztesztben részt vevé KSZF-ek veszteségrendezésbe
bevonhato forrasai

A KSZF-¢k az eldre rendelkezésre bocsatott forrasokon kiviil tovabbi 6sz-
szegek befizetésére kotelezhetik a teljesitd kliringtagokat default esetén. Két tag
nemteljesitésekor az igy gyljthetd forrasok értéke mintegy 40 milliard eurd volt
a 16 KSZF tekintetében, az alkalmazott szabalyrendszerek figyelembevételével.
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A KSZF-eknek eszkozkategorianként és devizanemenként is jelenteniiik kel-
lett a rendelkezésre allo forrasok allomanyat, igy az elére finanszirozott forrasok
fele eurdban denominalt pénz vagy eszkdz volt, mig a forrdsok 98%-a az 6t vezetd
devizaban allt rendelkezésre a 4. dbra alapjan.
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Forras: sajat szerkesztés ESMA (2018) alapjan

4. abra. Biztositékok megoszlasa devizanemenként
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Forras: sajat szerkesztés ESMA (2018) alapjan

5. abra. Biztositékok megoszlasa pénziigyi eszkoz kategorianként

Arendelkezésre all6 forrasok eszkdzosszetételérdl az 5. abra alapjan elmond-
hato, hogy a forrasok koriilbeliil 40%-a készpénzben, mig 60%-a kdtvényben és




Ko6zponti szerz8d4 felek és hitelintézetek eurdpai szintli stressztesztjeinek... 49

likvid részvényben allt. A pénzallomanyon belill a jegybanknal elhelyezett pénz
és a forditott repo® keretében rendelkezésre allo készpénzallomany a dominans,
mig az eszk6zoknél a részvények részaranya elhanyagolhatd, féleg a biztonsagos-
nak tekinthetd allamkotvények adjak az allomany nagy részét.

A hitelkockazati stresszteszt eredményei

Az egyes hitelkockazati szcenariok a nemteljesito tigyfelek megallapitasanak
modszertanaban kiilonboztek egymastol. Az eredeti modszertani ismertetoben
MD-A, MD-B és MD-C elnevezésii forgatokonyvek 1éteztek, a végsd elemzésben
azonban az MD-C eredményei nem keriiltek publikalasra, helyette viszont beke-
rilt egy ugynevezett Cover-2 groups per CCP forgatokonyv (ESMA 2018). Ezen
harom forgatokonyv dsszefoglalasat a 6. abra tartalmazza.

Az ESMA a tobblet-alapbiztositékokkal és azok nélkiil szamolt értékeket is
publikalta. A piaci kockéazatok kdzvetleniil nem jelentenek veszélyt a KSZF-ek-
re, hiszen csak a nemteljesitésbdl szarmazo veszteség érinti 6ket, a befektetéseik
értékvaltozasa nem. Ez csak attételesen jelent gondot abban az esetben, ha egy
kliringtag nem tesz eleget az alapbiztositék-fizetési felszolitdsnak, mert akkor egy
esetleges cs6d soran a piaci mozgasok veszélybe sodorhatjak a KSZF-eket. Eb-
bol kovetkezik, hogy a tagok nemteljesitése szélsdséges piaci mozgasok nélkiil
szintén nem jelenthet veszélyt, hiszen a tagok jelentds forrasokat biztositanak,
amelyek nagy szignifikanciaszint mellett is képesek a veszteségek elnyelésére.
Egyszerre tobb tag nemteljesitése és extrém piaci mozgasok kombinacidi viszont
ténylegesen kimerithetik a kozponti szerz6d6 felek forrasait (ESMA 2018).

Az eredmények publikalasa soran elészor minden piaci szcenariohoz a nem-
teljesito tagok szamat hataroztak meg, majd a default waterfall egyes elemei altal
felfogott veszteségek mértékét korvonalaztak. Ezt kdvette a garanciaalap-vesz-
teségfedezésre elhasznalt rész, illetve a Powers of Assessment (tagoktol kérhetd
extra hozzéjarulasok) limitekbdl kihasznalt rész. Jelen cikk kovetkezd részének
célja volt meghatarozni, hogy maradtak-e fedezetlen veszteségek a folyamat vé-
gén. Az eredmények publikalasanak utols6 mozzanata az eldzetesen rendelkezés-
re nem bocsatott forrasok bevonasanak vizsgalata a veszteségrendezésbe.

¢ Repo és forditott repo: olyan megallapodas, amely értékpapir tulajdonjoganak atruhaza-
sarol rendelkezik a szerzédéskotéssel egyidejlileg meghatdrozott vagy meghatirozando
jovobeli idépontban torténd visszavasarlasi kotelezettség mellett. Az értékpapir eladoja
szempontjabol repotigyletrdl, mig az értékpapir vevdje szempontjabol forditott repoiigy-
letrél beszéliink.
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C2G per CCP
*KSZF-enként a két *Rendszerszinten két *KSZF-enként a két
legnagyobb tag defaultja legnagyobb csoport legnagyobb csoport
Minden KSZF-nél defaultja defaultja
nemteljesitové valnak *Minden KSZF-nél *Nem vilnak nemteljesitové
. . nemteljesitoveé valnak a tobbi KSZF-nél
«Extrém magas default szam
rendszerszinten *MD-A esetnél kevesebb *Nem rendszerszintii
default szam vizsgalat
rendszerszinten

Forras: sajat szerkesztés ESMA (2018) alapjan
6. abra. A nemteljesité tagokra vonatkozé szcenariok
az ESMA-stresszteszthen

1. tablazat. A Cover-2 groups per ccp és 1. piaci szcenario stresszteszt
eredményei

Cover-2 groups per ccp - 1. piaci szcenario
Tobblet margin nélkiil Tobblet marginnal

Defaultok  Garanciaalap PoA Garanciaalap PoA

szama igénybevétel igénybevétel igénybevétel igénybevétel
ECAG 4 42% 0% 30% 0%
NASDAQ 2 35% 0% 35% 0%
ATHX 3 6% 0% 0% 0%
LCHUK 6 28% 0% 19% 0%
ICENL 3 0% 0% 0% 0%
LCHSA 4 10% 0% 10% 0%
KELER 2 67% 0% 41% 0%
BME 4 100% 9% 73% 0%
ICEEU 5 97% 0% 51% 0%
OMI 2 12% 0% 0% 0%
EUROCCP 2 0% 0% 0% 0%
KDPW 2 16% 0% 1% 0%
CCPA 2 0% 0% 0% 0%
LME 2 57% 0% 48% 0%
ECC 2 4% 0% 4% 0%
CCG 6 3% 0% 3% 0%

Forras: sajat szerkesztés ESMA (2018) alapjan

A Cover-2 groups per CCP elnevezésti default szcenarié esetében a legna-
gyobb veszteségeket okozd piaci szcenaridé az 1. szdmu volt, mivel ez a sokk
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nagyszamu piaci eszkozt érintett, amelyek a vizsgalatban szerepld kozponti szer-
z6d6 felek szempontjabdl relevansak voltak (ESMA 2018). Az igy kapott ered-
ményeket az 1. tablazat tartalmazza. Abban az esetben, ha a tobblet-alapbiztosité-
kokat nem vették figyelembe a veszteségrendezés soran, akkor minddsszesen egy
kozponti szerz6do fél kimeritette a legalabb egyik garanciaalapjat, tehat a tagok
részérdl tovabbi hozzajarulasok voltak sziikségesek a veszteségek fedezésére.
A Powers of Assesment keretében bevonhat6 forrasok 9%-at hasznalta ki az adott
intézmény, igy végiil fedezetlen veszteségek nem maradtak. Abban az esetben,
ha tobblet-alapbiztositékokat is figyelembe vettek a veszteségrendezés folyaman,
akkor egyetlenegy KSZF-nek sem kellett a meglévo forrasait kimeritenie, a ga-
ranciaalap legnagyobb igénybevétele 73%-os volt. A rendszerszintli veszteségek
tobblet-alapbiztositékok figyelembevételével és anélkiil rendre 2,5 milliard és
4,1 milliard eur6 volt.

A masodik és harmadik szamu piaci szcenario esetén egyetlen intézménynek
sem kellett tovabbi forrasokat bevonnia a tagoktol, sét a legtobb esetben még a
garanciaalap igénybevételére sem volt sziikség, a default waterfall korabbi elemei
mar képesek voltak elnyelni a veszteségeket, ezért nem mutatjuk be részletesen
az eredményeket.

Az MD-A szcenari6 esetében mar érvényesiilt a cross-default, igy 1ényege-
sen nagyobb szamu nemteljesitd kliringtagra lehetett szamitani. Ebben az eset-
ben is az elsé szamu piaci forgatokdnyv soran volt tapasztalhatod a legnagyobb
veszteség mind rendszerszinten, mind az egyedi intézmények szintjén. Az ered-
ményeket a 2. tablazat tartalmazza. Lathatd, hogy az MD-A default, valamint
az 1. piaci szcenarié kombinacidja mar sulyosabb veszteségeket okozott az in-
tézményeknek.

A varakozasoknak megfeleléen az egyes KSZF-ek nemteljesitd tagjai-
nak szama jelent6sen emelkedett, van olyan KSZF, ahol 17 default keletkezett.
A tobbletletétek figyelembevétele nélkiil mar két kozponti szerz6do fél is kimeri-
tette legalabb az egyik garanciaalapjanak a forrasait, és tobblet-hozzajarulasokat
volt kénytelen bevonni. Az MD-A szcenario esetében is ugyanaz a két intézmény
érte el a legrosszabb teljesitményt, amely az el6z6 default-szcenaridban is prob-
lémakkal kiizdott. A rendszerszinten jelentkez6 4,5 milliard eurd veszteség felett
tovabbi 333 milli6 eur6 Power of Assessment jellegii forras bevonasara volt sziik-
ség a teljesitd kliringtagoktol.
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2. tablazat. Az MD-A és az 1. piaci szcendrio stresszteszteredményei

MD-A - 1. piaci szcenari6

Tobblet margin nélkiil Tobblet marginnal
Defaultok  Garanciaalap PoA Garanciaalap PoA
szama igénybevétel igénybevétel igénybevétel igénybevétel

ECAG 15 75% 0% 34% 0%
NASDAQ 12 67% 0% 62% 0%
ATHX 3 0% 0% 0% 0%
LCHUK 17 34% 0% 22% 0%
ICENL 3 0% 0% 0% 0%
LCHSA 14 19% 0% 19% 0%
KELER 4 68% 0% 41% 0%
BME 10 100% 35% 100% 35%
ICEEU 14 100% 2% 67% 0%
OMI 3 12% 0% 0% 0%
EUROCCP 7 0% 0% 0% 0%
KDPW 4 16% 0% 1% 0%
CCPA 8 0% 0% 0% 0%
LME 9 77% 0% 56% 0%
ECC 8 6% 0% 6% 0%
CCG 14 2% 0% 2% 0%

Forras: sajat szerkesztés ESMA (2018) alapjan

A tobblet-alapbiztositékok figyelembevételével végzett stresszteszt soran
mar csak egy intézmény mutatott sériilékenységet. Meglepd, hogy a tobbletle-
tétek figyelembevétele gyakorlatilag nem enyhitette az intézmény veszteségeit.
Valoésziniisithetd, hogy ez a szcenarié olyan tagok nemteljesitéséhez vezetett,
akik csupan a minimalisan elvart fedezeti szintet tartottak bent letétként, igy extra
alapbiztositékkal nem rendelkeztek.

Az MD-B default-szcenaridban az EU-szinten két legnagyobb kitettséggel
rendelkez6 cégesoport esetében tortént nemteljesités, igy ez leginkabb a rendszer-
szintli kockazatok azonositasara volt alkalmas. Az igy kialakitott forgatokonyv
a piaci szcenariokkal kombindlva mar jobban kozeliti a valdsagot, hiszen nem
eredményez szélsdségesen nagy beddlésszamokat. Ahogyan az elsé két verzid
esetében, ugy ezuttal is az elsé szamu piaci szcenarioval torténd kombinalas ve-
zetett a legnagyobb veszteségekhez.
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3. tablazat. Az MD-B és az 1. piaci szcenario stresszteszt-eredményei

MD-B - 1. piaci szcenario

Tobblet margin nélkiil Tobblet marginnal
Defaultok  Garanciaalap PoA Garanciaalap PoA
szama igénybevétel igénybevétel igénybevétel igénybevétel

ECAG 5 28% 0% 27% 0%
NASDAQ 3 18% 0% 17% 0%
ATHX 0 0% 0% 0% 0%
LCHUK 7 18% 0% 11% 0%
ICENL 0 0% 0% 0% 0%
LCHSA 4 6% 0% 5% 0%
KELER 1 0% 0% 0% 0%
BME 4 72% 0% 72% 0%
ICEEU 5 14% 0% 4% 0%
OMI 0 0% 0% 0% 0%
EUROCCP 2 0% 0% 0% 0%
KDPW 2 0% 0% 0% 0%
CCPA 2 0% 0% 0% 0%
LME 2 5% 0% 4% 0%
ECC 0 0% 0% 0% 0%
CCG 4 1% 0% 1% 0%

Forras: sajat szerkesztés ESMA (2018) alapjan

A 3. tablazatban lathato, hogy az MD-B default-szcenari6 a legszélso-
ségesebb piaci koriilmények kozott sem eredményezte a garanciaalapok tel-
jes felhasznalasat, igy rendszerszintii sériilékenységre ebbdl sem kovetkez-
tethetlink. A rendszerszintii veszteségek értéke kozel 2 milliard eurd, amely
jelentésen kevesebb a masik két, kevésbé realisztikus default-szcenariéban
tapasztaltaknal.

A Kkliringtagok tokehelyzetének tovabbi elemzését célozta a knock-on
analizis. Ennek soran azt vizsgaltak, hogy a KSZF-ek veszteségmegosztd me-
chanizmusa révén eléfordulhat-e, hogy egy tag tokehelyzete olyan mértékben
romlik, hogy az nem képes a szabalyozoi tékekovetelményeket teljesiteni. Ilyen
hidnyossagokra a vizsgalat soran nem deriilt fény, ugyanakkor a tagok kliringen
kiviili bilateralis igyleteit nem vették figyelembe, mivel ez kiviil esik az ESMA
stressztesztek fokuszan.
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A forditott hitelkockdzati stresszteszt eredményei

Az ESMA forditott stressztesztelési gyakorlatdban tulajdonképpen a de-
fault-szamok és a piaci szcenariok sulyosbitasa torténik. Mivel a likviditasi stressz-
teszt amugy is Uj és komplex feladat elé allitotta a tesztben részt vevo intézmé-
nyeket, ezért a forditott stresszteszt csak a hitelkockazatra vonatkoztatva kertilt
elvégzésre.

A tesztelés fokuszaban annak megallapitasa allt, hogy létezik-e olyan hihe-
t0 és valoszerll piaci sokk, valamint default-forgatokonyv-kombinacié, amely
rendszerszintli kockazatokat hordoz. Ebbdl latszik, hogy itt nem az egyedi in-
tézmények sokkellenallo képessége, hanem inkabb a rendszerszintii hianyossa-
gok azonositasa allt a tesztelés kozéppontjaban. A mddszertan két dimenzidban,
a nemteljesitd tagok, valamint a piaci kockazatok sulyossaga szerint értékelte a
KSZF-ekre vonatkozo hitelkockazatokat. A defaultok szamat 1-t6l 5-ig novelték,
a piaci kockazatok pedig 1 és 2 kdzotti szorzdészamokat kaptak.

Az eredmények azt mutattak, hogy a masodik és a harmadik szamu piaci koc-
kazati szcenario stlyosbitott valtozatai nem vezettek olyan szintli veszteségekhez,
amelyek nem el6finanszirozott forrasok jelentds mértékii bevonasat indukaltak
volna. Az elsé piaci szcenario kétszeres sulyosbitasaval viszont mar olyan veszte-
ségek generalodtak, amelyek a Power of Assessment eszkoztar igénybevételének
sziikségességét mutattak. Az 6t legnagyobb kitettséggel rendelkezd cégcsoport
defaultja esetén 1,7 milliard eurd értékben volt sziikség tobbletforrasok bevonasa-
ra a kliringtagoktol. A garanciaalap és a KSZF dedikalt sajat forrasai ugyanebben
az extrém esetben 14,3 milliard eur6 veszteséget szivtak fel, ez 6sszesen 16 milli-
ard euronyi veszteség, amely a 16 KSZF esetében aggregaltan felmertilt.

Az ESMA altal elvégzett forditott stresszteszt nem ad valaszt arra, hogy a
KSZF-ek forrasai mely ponton meriilnek ki. A teszt inkabb egy kétdimenzios ér-
zékenységvizsgalatnak felelt meg a default waterfall egyes elemeire vonatkoztat-
va. A forditott stresszteszt eredményeinek értékelésekor pedig azt is figyelembe
kell venni, hogy a masodlagos és tovabbgyliriizé hatisok az egyre extrémebb
szcenariok esetében fokozatosan nagyobb szerepet kapnak, viszont ezeket a hata-
sokat az ESMA-stresszteszt kiviil helyezte a fokuszan.

A likviditasi stresszteszt eredményei

A KSZF-ek gyakorlataban a likviditasi kockazat annak a kockazata, hogy a
KSZF nem képes eleget tenni a fizetési kotelezettségeinek, amit vagy az elérhetd
forrasok sziikdssége, vagy a meglévo poziciok megnovekedett likviditasi igénye
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valt ki (ESMA 2017). A stresszteszt célja, hogy vizsgalja a KSZF-ek likviditasat
a teljes piacot érintd, valamint egyedi jellegli sokkok esetén.

A likviditasi stresszteszt els6 1épése a mar emlitett piaci szcendrid és de-
fault-szcendrid altal 1étrejovo helyzet eldallitasa volt. Masodik 1épésben a bejovo
és kimend pénzaramokat modellezték hétnapos idéhorizont mentén. Ezek adod-
hattak a kliringiligyletek elszamolasabol, a befektetésekbdl, de ugyanigy figyelem-
be kellett venni a KSZF miikddéséhez sziikséges pénzigényt is az adott idétavon.

A piaci sokk mellett a likviditasi sokkok forrasa is tobbrétii. Az elsd, hogy a

crer

tositékok nem alltak rendelkezésre, ugyanakkor a KSZF-nek tovabbra is biztosi-
tania kell a teljesitd tagok felé az alapbiztositék-kifizetéseket. Ez pénzkiaramlas-
sal jar akkor, ha a nemteljesitd tag helyett kell a fizetési kotelezettségeknek eleget
tenni, masrészt ha a fizikai teljesités meghiusulasa miatt sziikséges tranzakciot
egy likviditast biztosito intézmény vagy egy pénziigyi szolgaltatd nem tesz eleget
a kotelezettségeinek.

olyan devizaban, amelyben elszamolast végeznek, feltételezve, hogy nincsen hoz-
zaférés a devizapiachoz. A végso likviditasi pozicido meghatarozasahoz viszont az
FX azonnali piachoz biztositott volt a hozzaférés, igy az esetlegesen egyik devi-
zaban fennall6 likviditasi hianyt egy masik deviza tobbletébdl lehetett fedezni. Az
atvaltasra ekkor mar csak a stresszelt devizaarfolyamokon volt lehetdség.

A likviditasi stressztesztben eldszor minden piaci szcenaridhoz meghata-
roztdk a legkonzervativabb modszertannal a legnagyobb likviditasi kockazatot
jelentd entitasokat. A kiilonbozo forrasokhoz vald hozzaféréseket 1épésenként
limitaltak. A legmegengedébb verzioban minden forras elérhetd volt, beleértve
az extra alapbiztositékokat is. Eggyel szigortibb likviditasi kornyezet az, amikor
a tobblet-alapbiztositékok mar nem hasznalhatéak forrasként. Masodik 1épésben
az eszkodzok értékesitésénél kétnapos eltolodast vezettek be a teljesitésbe, azaz
fedezeti eszkozok értékesitésére azonnal nem volt lehetéség. Kovetkezd 1épés-
ben a forraspiacokhoz vald hozzaférésben tovabbi egy nap késés keletkezett, ami
igy mar dsszesen haromnapos likvidacios idGszakot jelentett. Likviditas szem-
pontjabol a legszigorubb verzid, amikor a jegybanki repoforrasok is kikertiltek
a felhasznalhat6 forrasok korébdl (ESMA 2018). A jegybanki repoforrasokhoz
valo6 hozzaférhetdség a valosagban egy megbizhato eszkoz, azonban a stresszteszt
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célja pont az, hogy az egyes intézmények ilyen jellegii forrasokra valé tamaszko-
dasanak sziikségességét mérje.

A likviditasi stressztesztnél felmeriilé korlatozasok kozé tartozott, hogy a
rendelkezésre all6 eszk6zok haircuton tuli piaci mozgasait nem vették figyelem-
be, ahogyan a masodlagos hatasokat (knock-on effect) sem modellezték.

A likviditasi stresszteszt soran az EMIR eldirasainak megfeleléen minden
KSZF-re vonatkozoban a két legnagyobb likviditasi jellegh kitettséggel rendelke-
z6 kliringtag nemteljesitése keriilt eldszor goreso ala, ez a cover 2-nek nevezett
szcenari6. Ezt kombinaltdk az ESRB 4ltal szolgaltatott piaci forgatokonyvekkel.
Annak érdekében, hogy a teszt hangsulyosabb legyen, tovabbi relevans entitasok
is nemteljesitésbe keriiltek, mint példaul fizetési szolgaltatast nyujtd bankok, le-
tétkezelok vagy éppen -kibocsatok.
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Forras: sajat szerkesztés ESMA (2018) alapjan
7. abra. A kozponti banki repoforrasok megvonasa utani
likviditasi hidnyok cover 2 esetben

A likviditasi stressztesztben elséként az FX piachoz vald teljes hozzaférést
feltételezve a kozponti szerz6do felek teljes likviditasi pozicidjat hatarozza meg
a cover 2 elnevezésii szcenarioban. A CCP9 kodu KSZF esetében a likviditas
csak akkor lett volna biztosithato, ha lehetséges az azonnali teljesités a piacokon
(7. abra). Ennél korabbi 1épésnél egyetlen KSZF-nél sem Iépett fel likviditasi
probléma.

Két tovabbi KSZF esetében csak kozponti banki repoforrasokkal volt kielé-
githeto a likviditasi kdvetelmény mindharom piaci szcenario6 esetében, ahogyan a
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7. ébran is lathat6. A repoforrasok kivonasa utan CCP12 és CCP9 kodu kdzponti
szerz6do6 felek mar a kiindulési allapotban sem rendelkeztek elegend6 likvid for-
rassal, hogy a kotelezettségeiknek eleget tudjanak tenni. T1 id6pillanatban, azaz a
likviditasi idéhorizont els6 napjanak végén mindharom KSZF likviditasi hiannyal
nézett szembe, amely két esetben T2 idGpillanatban megsziint, CCP9 esetében
pedig T3-ra egyenlitette ki a likviditasi poziciot.

A teljes likviditasi poziciok meghatarozasa utan a cover 2 szcendridoban az
egyes devizakra vonatkoz6 pozicidkat hatarozta meg ugy, hogy a spot FX piachoz
valo6 hozzaférések megsziintek. Az EUR poziciokra vetitve ugyanaz az eredmény
jott ki, mint a teljes pozicidok esetében, azaz a 7. dbran mar abrazolt entitasok
kertiltek bajba a kdzponti banki repokorlatozas bevezetésével. Az USD-forrasok-
ra és kotelezettségekre vetitve mar négy kozponti szerz6do fél szorult ra a koz-
ponti repoforrasokra, hogy a likviditasa biztositott legyen, s6t egy KSZF eseté-
ben a tobblet-alapbiztositékok €s a nem szerz6dott repo (uncommitted repo line)
hozzaférések feloldasara is sziikség volt, hogy USD-ben kellden likvid legyen.
A GBP-devizara vonatkoztatott poziciok esetében 3 KSZF-nek kellett igénybe
vennie a jegybanki repoforrasokat, sét a likviditas kiegyenlitéséhez teljes és azon-
nali piaci hozzaférésre volt sziikségiik.

A cover 2 szcenario mellett az LDB forgatokonyvet is lefuttattak, amelyben a
két likviditasi szempontbol legfontosabb piaci szerepld valt nemteljesitdvé a teljes
rendszerre nézve. Az FX piaci hozzaférés korlatozasa nélkiil két KSZF 6sszevont
likviditasi pozicidja mutatott negativ értéket a kdzponti banki repokivonas utan,
ezek koziil egy mar a piaci teljesitésekre (2 napos settlement cstiszas) vonatkozo
korlatozast sem tudta megugrani. Az EUR, USD és GBP-re vetitett tesztekben 1-1
intézmény nem tudta fedezni az adott devizaban jelentkez6 kotelezettségeit adott
devizaban rendelkezésre allo forrasokkal.

Az ESMA Altal elvégzett stresszteszt kdzéppontjaban tehat a partnerkocka-
zat és a likviditasi kockazat allt. Osszességében elmondhato, hogy rendszerszintii
sériilékenységeket e két kockazat szempontjabol lehetett azonositani, a kdzponti
szerz6do felek az alkalmazott sokkszcenariokat atvészelték.

A modszertanok és eredmények Osszevetése

Ahogyan azt az el6z6ekben kifejtettiik, a kozponti szerz6do felek a part-
nerkockazat atvallalasara jottek 1étre, ez az egyetlen feladatuk a pénziigyi pi-
acokon. Ezzel szemben a bankok miikodésében szélesebb korli kockazatok
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jelennek meg, ami a két szabalyozé altal elvégzett stressztesztben is visszatiik-
r6z6dik. A két modszertanban szembetling kiilonbség, hogy a banki teszt joval
részletesebb leirassal és koriiltekintdbb megkdzelitésmoddal jar el a vizsgalat
soran, mig a KSZF-ek tesztje joval felilletesebbnek mondhatd. Véleményiink
szerint a komplexitasban rejlé kiilonbségek legfobb oka, hogy az ESMA részé-
r6l a 2017-es évben elvégzett teszt még csak a masodik ilyen jellegli vizsgalat
volt, mig az EBA mar 2009 6ta rendszeresen elvégzi az EU bankrendszerének
stressztesztelését.

Az EBA altal futtatott stresszteszt kdzéppontjaban a bankok tdkemegfelelése
allt, hiszen a szavatold toke a banki forrdsok azon része, amely a veszteségek
elnyelését szolgalja. A tesztben éppen ezért az egyes kockazatok jovedelmezd-
ségre €s sajat tokére gyakorolt hatasat modellezi, valamint a kockazati kitettségek
alakulasat. A tesztben vizsgalt legjelentésebb kockazat a hitelkockazat, amely a
bankok t6kemegfelelésének csokkenésében a legnagyobb hatast idézte eld. A pi-
aci kockézat és a partnerkockazatok szintén fontos szerepet kaptak a tesztben,
ahogyan a mitkddési kockazatok hatasai is. A nett6 kamatjovedelem alakulasanak
modellezésével és az egyéb eredményekkel (jutalékok, osztalék stb.) végiil 6sz-
szeallt a bankok eredménykimutatisa. Erdekes és némileg meglepd, hogy a banki
stressztesztben a likviditasi kockazatokra vonatkozoan nem tortént vizsgalat. Ez
azért is furcsa, mert a Bazel III. irdnyelv mar a banki likviditast is a figyelem
kozéppontjaba helyezi az LCR (Liquidity Coverage Ratio — likviditasfedezeti ko-
vetelmény) és NSFR (Net Stable Funding Ratio — nettd stabil finanszirozasi mu-
tatd) mutatok bevezetésével. A 2008-as gazdasagi vilagvalsag is ramutatott, hogy
a hitelintézetek likviditasa a forraspiacok beszilikiilésével kritikus kérdéssé valhat.
Ennek megfeleléen a 2018-as EBA-stresszteszt modszertandban (EBA 2018) mar
szerepel a likviditasi kockazat, de talan ennek a kérdésnek mar a korabbi tesztek-
ben is hangsulyt kellett volna kapnia.

A likviditasi kockazat vizsgalata a bankrendszerrel ellentétben a KSZF-ek
EU-szintii stressztesztjének szerves részét képezi. A modszertan ugyan még kez-
detleges, hiszen ez volt az elsd ilyen jellegl vizsgalat a KSZF-ekre vonatkozoéan,
de a likviditasi kockazat megjelenése mindenképpen eléremutatd. A KSZF-ek
legfontosabb kockazata a partnerkockazat, ennek megfeleléen a rendelkezésre
allo biztositéki szintek megfeleléségének vizsgalata is e koré épiil. Mig a bankok
esetében a sajat toke, addig a KSZF-eknél a tobbszintii garanciarendszer hivatott
a veszteségek elnyelésére.
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A vizsgalt id6horizont tekintetében szintén jelentOs eltérések vannak a két
modszertan kdzott. A stressztesztek iddhorizontjat elsdsorban a vizsgalt kockaza-
tok kore hatarozza meg, azon beliil is az, hogy az adott kockazattipus mennyi id6
alatt fejti ki karos hatdsat a pénziigyi intézményre nézve.

A likviditasi kockazatok hatdsmechanizmusa meglehetdsen gyors, ezért az
ESMA-stressztesztben hétnapos id6tavot alkalmaztak a fizetoképesség tekinte-
tében. Ennyi id6 alatt a KSZF jelentds fizetési nehézségekkel talalhatja szembe
magat széls6séges piaci szcenariok és likviditasi szempontbol fontos piaci sze-
replok nemteljesitésének kombinacidja esetén. A hitelkockazatok hatasmechaniz-
musa viszont a masik véglet. A hitelportf6lid6 nemteljesitéseinek hatdsai a bank
mérlegében csak joval tobb id6 elteltével jelentkeznek. A piaci kockazatok szin-
tén inkabb a gyorsabb lefolyast kockazatok kozé tartoznak, hiszen a piacon az
atarazodasok meglehetdsen gyorsan végbe tudnak menni. A mitkddési kockaza-
tokhoz igazabol nem tartozik idéhorizont és nehéz is megbecsiilni a hatasukat, a
KSZF-ek stressztesztjeinek esetében erre nem is keriilt sor. A bankok vizsgalata
soran is csupan historikus alapt becslések vonatkoztak a mitkddési kockazatok-
kal kapcsolatos veszteségekre. A partnerkockazatok, kiilondsképpen az EU-szintli
stresszteszteknél alkalmazott default-szcenariok megkozelitésében szintén gyor-
san fejtik ki hatasukat az intézményekre.

A bankok stressztesztjében egy kiindulasi makrodkonomiai és piaci sokk
megy végbe, majd a kockazati paraméterek a teljes haroméves idétavon évente
valtoznak. Ezaltal az EBA-modszertanban egy klasszikus stresszpalya rajzolo-
dik ki, amely mentén az intézmények tokemegfelelése folyamatosan vizsgalat
alatt van. Az ESMA-stresszteszt szintén feltételez egy kiindulasi piaci sokkot,
azonban ezek a paraméterek a tovabbiakban nem valtoznak. Igy tehat itt egy
egyszeri piaci sokkhatasrol van sz6, és nem folyamatjellegrél. Sot, igazabol
idéhorizontrol sem igazan beszélhetiink ebben az esetben, hiszen mind a piaci
szcenaridok, mind az ezen alapuld default-szcenariok egy adott idépillanatban
zésbe bevonando forrasokat. A statikus jelleg véleményiink szerint annak ko-
szonhetd, hogy a partnerkockazatok és a piaci kockazatok lehetéséget adnak
egy ilyen tipusu megkdzelitésre. Ezt igazolja az is, hogy az EBA-mddszertan-
ban a partnerek cs6djébdl eredé kockazatokat hasonlé modon szamszeriisitik,
valamint a piaci kockazatok is hirtelen arazzak at a banki portfolidt. A hitelinté-
zetek komplexebb kockazati struktiraja erre a statikus megkdzelitésre nem ad
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lehetéséget, hiszen példaul a hitelezési kockazatok lassabb lefolyasuak, ezért
indokolt a tobbéves idéhorizont vizsgalata.

A KSZF-ek esetében mindenképpen a piaci és a default-szcenariok va-
lamilyen kombinacidjara van sziikség, hogy a forrasaik esetlegesen kimeriilje-
nek. Hiaba keriilne kialakitasra egy tdbbéves piaci szcenarid, ha kdzben tovabbi
nemteljesitések nem kovetkeznek be a KSZF tagjainal, marpedig ilyen jellegii
tovabbgyliriizé hatasok nem szerepelnek a modellekben. A nemteljesitd tagokat
a szabalyozo valasztja ki, mégpedig a stresszelt piaci koriilmények figyelembe-
vételével szamolt kitettségek alapjan. A KSZF szempontjabol kétségkiviil ez a
mobdszer jelenti a legnagyobb potencialis egyszeri partnerkockazati sokkot, vi-
szont hosszabb tavon akar az is elképzelhetd, hogy tovabbi tagok is nemteljesi-
tésbe keriilnek, ezaltal tovabb ndvelve a veszteségeket. Annak vizsgalata, hogy
a kialakult piaci szcenaridk ténylegesen mely partnerek csddjéhez vezetnének,
kiviil esik a KSZF-stressztesztek hataskorén, hiszen ehhez a kliringtagok min-
sokat is figyelembe kellene venni, ami elképesztden megnovelné a komplexitast.
Az EBA-stressztesztben a partnerkockazat szamszeriisitésénél nem a kitettségek
nagysaga az elsé szamu kivalasztasi szempont, hanem a partnerek potencialis sé-
riilékenysége, de ez a KSZF esetében alacsonyabb veszteségértékeket generalna,
mint a legnagyobb kitettségek csddjének feltevése.

Az alkalmazott piaci szcenariok megkozelitésében is van eltérés a két mod-
szertan kozott, de az hasonlo, hogy egyszerre tobb forgatokdnyvet elemeztek ki.
Ko6z6s még, hogy a szcenariok kialakitasdban az ESRB aktiv szerepet vallalt,
ezaltal a mogottes makrofeltételezések minden bizonnyal hasonloak a pénziigyi
rendszer stabilitasara vonatkozdan. A KSZF-ek meglehetdsen specializalt intéz-
mények az elszamolt termékeket tekintve, igy eltérd piaci stresszekre reagalnak
érzékenyen. Az ESMA-mddszertanban ezért harom alkalmazott piaci szcenariot
alakitottak ki attdl fiiggden, hogy a piaci sokk inkabb a kamat jellegi, CDS- vagy
FX-piacokat érinti jobban. Az EBA altal szintén harom piaci forgatokonyv alap-
jan végezték a teszteket, melybdl kettd historikus jellegii, egy pedig a kockazati
faktorok kozotti osszefliggések figyelembevételével kialakitott hipotetikus forga-
tokonyv.

Az eredmények tekintetében elmondhatd, hogy sem a KSZF-ek esetében,
sem pedig a bankrendszer esetében nem meriilt fel olyan sériilékenység, amely
rendszerszintl és azonnali beavatkozast igényelne. Ugyanakkor mindkét tesztben
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voltak olyan intézmények, amelyek gyengébben teljesitettek bizonyos szcenari-
ok mentén. Az EBA altal elvégzett stressztesztben egy bank elsédleges alapvetd
tokére vonatkoztatott tékemegfelelése negativ tartomanyba lépett, ami minden
bizonnyal int6 jel. Az ESMA-stressztesztben szintén egy olyan intézmény volt,
amely tobb forgatokonyv mellett kimeritette a garanciaalap-hozzajarulasokat, és
tovabbi forrasok bevonasa volt sziikséges a teljesitd kliringtagoktol.

Véleményiink szerint a megvizsgalt két EU-szinti stressztesztrol megallapit-
hato, hogy az alapvetd céljukat, azaz a rendszerszintl sériilékenységek azonosi-
tasat elérték, ugyanakkor az eredményeket mindenképpen kellé ovatossaggal kell
kezelni. Sok olyan feltevés és leegyszerisités keriilt alkalmazasra a modellekben,
amelyek a valosagban nem alljak meg a helytiket. Ezek koziil néhany inkabb a
kockazatok tulbecsiilését indukalta, mint példaul az, hogy a statikus mérlegfel-
tevés mellett a bankok semmilyen kockéazatkezelési dontést nem épithettek be a
vizsgalt idohorizonton. Néhany feltevés viszont alulbecsiili a kockazatokat, igy
példaul az, hogy a KSZF-¢k esetében csupan a kliringen beliili poziciok szerepel-
tek, rdadasul tovabbgyliriizé hatasok figyelembevétele nélkiil.

A modszertanokon tehat folyamatosan sziikséges csiszolni, hogy minél szé-
lesebb korti kockazatokra és intézményekre terjedjenek ki. Utopisztikus gondolat
lenne a valosag teljes korli lemodellezésérdl beszélni, hiszen ez teljességgel ki-
zart, és véleményiink szerint egy bizonyos ponton til a modellek paramétereinek
csiszolasa és a komplexitas novelése mar nem jarna valodi hozzaadott értékkel a
stressztesztek célkitlizéseinek elérésében. Ugyanakkor ugy latjuk, hogy a tesztek-
be épitett korlatozasok folyamatos feloldasaval és a kockazatok minél szélesebb
kort lefedésével még béven van tér a modszertanok fejlesztésére.

A szabalyozoknak javasolt elgondolkodnia azon, hogy a két rendszerkocka-
zati szempontbdl fontos pénziigyi intézménytipus stressztesztjét egyben kellene
elvégezni. A KSZF-ek és a bankok kdzott jelentds dsszefonoddasok tapasztalha-
tok — példaul a kliringtagok szamos esetben bankok —, ami mindenképpen ezen
megkdzelités mellett sz6lna. Rdadasul nem mehetiink el a tény mellett, hogy az
EU-szintii feliigyeleti szervek elsddleges célja a teljes pénziigyi rendszer stabi-
litdsanak biztositasa. Jelenleg a KSZF-ek és a bankok stressztesztjei egymastol
izolaltan probaljak megvizsgalni az intézmények és a rendszer sokkellenallo ké-
pességét, mig szerintiink egy integralt modszertan kialakitasa jobban szolgalna
a kozos célok elérését eurdpai szinten. Az eldnye az lenne egy 6sszevont stresz-
sztesztnek, hogy egyben lehetne vizsgalni a pénziigyi rendszer ezen két szerep-
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16jének tevékenységét és a tovabbgyliriz6 hatasokat elemezni, igy konnyebben
lehetne elemezni a rendszerkockazati kérdéseket. A hatranya azonban az, hogy a
jelenleg sem egyszerii stresszteszteket még tovabb bonyolitana, illetve kiilonbo-
z0 intézmények egyiittmitkdésére lenne sziikség a tesztek végrehajtasahoz, ami
komoly adminisztracios és koordinacios problémakhoz, akadalyokhoz vezethet.

Osszefoglalé

A kdzponti szerzddo felek és a bankok egyarant fontos intézmények a pénz-
ligyi rendszer stabilitdsanak szempontjabol, ezért nemcsak a nemzetallamok szint-
jén, de eurdpai unids szinten is szabalyozzak és elemzik a miikodésiiket. Az egyik
ilyen elemzési modszer az EU-szintli stressztesztek készitése, amelyet a KSZF-ek
esetében az ESMA, mig a bankok esetében az EBA végez el rendszeresen.

A két mddszertan sokban hasonlit egymashoz, viszont jelentds eltéréseket
is tapasztaltunk a vizsgalat soran, amelyek els6sorban az intézmények kockazati
sajatossagainak koszonhetdek. A KSZF-ek EU-szintii stressztesztjében a fokusz
a partnerkockazaton ¢€s a likviditasi kockazaton volt, mig az EBA-tesztben a koc-
kazatok szinte teljes skalajanak, példaul a hitelkockazatnak, a miikodési kocka-
zatnak vagy €ppen a piaci kockazatnak a hatasai is mérésre keriiltek a banki ered-
ményre és tokemegfelelésre vonatkozoan.

A KSZF-eknek a hirtelen bekdvetkezo veszteségek garanciarendszeriikre vo-
natkoztatott hatasat kellett szamszeriisiteni. Ezzel szemben a bankok esetében egy
haroméves stresszpalyat alakitottak ki, hiszen a hitelezési kockazat vagy éppen a
miikddési kockazat eredményre gyakorolt hatasai ilyen idétavon figyelhet6k meg
leginkabb.

A két EU-szintii stressztesztrél 0sszességében elmondhato, hogy a pénziigyi
rendszer olyan jellegii sériilékenységét nem tartak fel, amely azonnali beavatko-
zast igényelne. Csupan néhany egyedi intézmény szerepelt rosszabbul a vizsga-
latokban, az EBA-tesztben egy bank tokemegfelelése siillyedt kritikus szint ala,
mig az ESMA-tesztben is volt olyan KSZF, amely kimeritette a garanciaalap
hozzajarulasait és tovabbi forrasok bevonasa valt sziikségessé. Ugyanakkor az
eredmények elemzésénél figyelembe kell venni, hogy mindkét teszt a valdsagot
jelentdsen leegyszertsitd feltevésekkel élt a modszertanban, igy az nem jelenthe-
t6 ki, hogy nem is léteznek sériilékenységek az EU pénziigyi rendszerében.

Véleményiink szerint egy kozds, KSZF-ekre €s hitelintézetekre is kiterjedd
Osszevont stresszteszt alkalmazasa megfontoland6 lehet a feliigyeleti szervek ol-
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dalarél. Az intézmények miikodésében jelentds eltérések tapasztalhatok, de a ko-
zottiik levo 0sszefonoddasok miatt mégis megfontolando lehet ez a megkdozelités.
Egy integralt eurdpai szinti stresszteszt létrehozasa talan még tovabb arnyalhatna
a pénziigyi rendszer stabilitasarol alkotott képet.

Tovabbi kutatasi irany lehetne az 0j EU-szintli stressztesztek vizsgalata, 6sz-
szehasonlitasa, melyek példaul mar a banki stressztesztek esetében is tartalmaz-
zak a likviditasi stresszt is, valamint érdemes lenne nemzetk6zi 6sszehasonlitas-
ban megnézni, hogy az eltérd orszagok milyen eltérd modszertanokat, elemzése-
ket alkalmaznak a stressztesztjeikben.
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A romaniai turisztikai weboldalak elemzése
a reszponzivitas és a felhasznaloi élmény

szempontjabol

KOVACS GYONGYVER EMESE' - CSEGEZI NOEMI SZIDONIA

A weboldalak a vallalatok 1ényeges kommunikacios eszkozeivé valtak, hisz altaluk
igyfeleket lehet szerezni. A weboldalak elérése szamos eszkozrdl torténhet. A reszponziv
webdesign technikdja az eltéré képernydméretekre jelent megoldast, hisz alkalmazésa so-
ran a weboldal mind elrendezésben, mind a tartalmat tekintve alkalmazkodik a képerny6
méretéhez. Tanulmanyunkban romaniai turisztikai weboldalakat elemziink, az elemzés
f6 szempontjai a reszponzivitas és a felhasznal6i élmény. Ravilagitunk arra, hogy miért
fontos a reszponziv oldalak kivitelezése, melyek a legnépszeribb felhasznaldi élményt
befolyasold tényezdk, €s mire érdemes odafigyelni egy turisztikai oldal tervezésekor.

Kulcsszavak: reszponziv webdesign, turizmus, felhasznaléi élmény.

JEL kédok: L83, L86.

Bevezeto

A weboldalak a vallalatok 1ényeges kommunikacios eszkozeivé valtak, hisz
altaluk iigyfeleket lehet szerezni. A technologia fejlodése elengedhetetlenné tet-
te a reszponziv webdesign 1étrejottét, mivel a weboldalakat mar nemcsak asztali
géprol, hanem mobiltelefonrdl, illetve tablagéprdl is egyre nagyobb aranyban la-
togatjak. A mobilrol torténd keresések bizonyos orszagokban, mint Japan vagy az
Amerikai Egyesiilt Allamok mar 2015-ben meghaladtik az asztali gépekrél tor-
ténd keresések szamat, viszont 2016 oktobere volt ez els6 olyan honap, amikor a
mobilrdl torténd internetezés vilagszinten is felillmulta az asztali szamitdgépekrol
vagy laptopokrol torténd bongészést (Statcounter 2016).

A nemzetk6zi online kereskedelem fejlddése jelentds valtozasokat eredmé-
nyezett Romanidban is. Egyre tobb vallalkozas nyert teret az online kdzegben,
hogy lépést tartsanak a fogyasztoi igényekkel és versenyben maradhassanak.
No6tt az internetes felhasznalok szama, és az internet iranti bizalom is mérfold-
kohoz jutott. A bizalom ndvekedése az online tranzakcidk, online vasarlasok
aranyanak novekedésében nyilvanul meg leginkabb. 2017-ben majdnem 6 mil-
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li6 romaniai lakos vasarolt az internetrdl, legalabb egyszer egy honapban. Egy
romaniai lakos atlagosan 8,4 internetes vasarlast hajt végre évente. 2017-ben a
Visa kartyakkal romaniai iizletekben végzett tranzakciok atlagdsszege 40 eur6
volt, a kiilfoldiekben pedig 58 eurd. Am a bizalom terén még van hely a no-
vekedésre, hisz a vasarlok tobb mint haromnegyede 2017-ben is készpénzzel
fizetett a csomag atvételekor. 2017-ben az aktiv internetes felhasznalok szama
Romanidban 11 236 186 volt. Mig 2015-ben a lakossag 55,76%-anak volt inter-
netes hozzaférése és 2016-ban 59,50 szazaléknak, 2017-re ez az arany elérte a
63,74%-ot (World Bank 2017). Ami az internetezésre hasznalt eszkdzoket illeti,
2017-ben a Romania teriiletén tett latogatasok tobb mint 50%-a mobileszkdzrol
torténik (Statcounter 2017).

A felhasznalok féleg informacioszerzés céljabol latogatnak meg egy webol-
dalt. A weboldalak célja pedig az, hogy olyan formaban adja at az informaciot,
amely a felhasznaloi szokasoknak megfelel, elérve azt, hogy a felhasznalo jol és
biztonsagban érezze magat a feliileten.

Napjaink egyik legnépszertibb és internetes keresés soran leggyakrabban ke-
resett informacidja a turisztikai informacio. A 2017-es évre vonatkozo statisztikak
azt mutatjak, hogy a romaniai lakosok tobb mint 50%-a online feliiletet hasznalt
szallasfoglalasra, turisztikai csomagok kivalasztasara (Lungu 2018).

Mivel a felhasznalok egyre inkabb a telefonjukat hasznaljak az interneten
vald bongészésre, igy a hordozhato eszkozok altali felhasznaléi €lmény optimali-
zalasa lett a cél. Ez nincs masképp a turisztikai weboldalak esetén sem.

Jelen tanulmanyban azt vizsgaljuk, hogy milyen mértékben alkalmazkodnak
a romaniai turisztikai weboldalak a nemzetko6zi elvarasokhoz, milyen hangsulyt
fektetnek a felhasznaldi élménytervezésre, hisz sok esetben ez jelenti a siker kul-
csat. Els6sorban arra voltunk kivancsiak, hogy optimalizaltak-e a romaniai turisz-
tikai weboldalak a kiilonb6z6 mobil eszkdzok kijelzémeéreteire. A szakirodalmi
attekintés utdn romadniai turisztikai weboldalakat elemziink, ugyanakkor nem-
zetkozileg elismert turisztikai oldalak bemutatasara is sor keriil. Az elemzés {6
szempontjai a reszponzivitds €s a felhasznaloi élmény. Ravilagitunk arra, hogy
miért fontos a reszponziv oldalak kivitelezése, melyek a legnépszertibb felhaszna-
161 élményt kialakito tényezok, és mire érdemes odafigyelni egy turisztikai oldal
tervezésekor. Ugyanakkor kitériink arra is, hogy a reszponzivitds és a mobilos
verzid megléte noveli-e a weboldal forgalmat.
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Szakirodalmi attekintés és elméleti/fogalmi keret

Reszponziv webdesign és a felhaszndloi élmény

A reszponziv webdesign (RWD) megalkotdja Ethan Marcotte webdesigner
¢és webfejlesztd, aki 2010-ben vezette be ezt a technikat az 4 List Apart honlapon
kozzétett, Responsive Web Design cimli cikkében, ahol a web vilagat az épitészet-
tel hasonlitotta 6ssze (Marcotte 2010).

,»A reszponziv webdesign a layoutra vonatkozo technikak dsszessége, me-
lyek lehetdvé teszik az eszkoz kijelzdjéhez vald alkalmazkodast.” (Harb et al.
2011.5)

A felbontasfliggetlen tervezéssel Jakob Nielsen is foglalkozott. Minden web-
design masmilyen lesz a kiilonb6z6 eszk6zokon, ezért ahelyett, hogy megpro-
balnak minden egyes felhasznald szamara Gjraalkotni ugyanazt a képet, a terve-
z6knek ugy kell megadniuk az oldalakat, hogy a bongészok képesek legyenek a
felhasznalés koriilményeihez igazitani a megjelenitést. Mivel nem tudhatjuk eld-
re, hogy a felhasznalonak mekkora képerny6je van, érdemes olyan megoldasokat
alkalmazni, amelyek minden képernyén miikddnek, vagyis olyan oldalakat kell
létrehozni, melyek az aktualis képernydmérethez alkalmazkodnak (Nielsen 2012;
Leiszter 2011).

Felhasznaloi élménynek (User Experience) nevezziik azokat a benyomasokat
(élményeket), amelyek a felhasznalot egy feliilet vagy termék hasznalata kozben
érik. A user experience design olyan folyamat, ami javitja a felhasznaloi elége-
dettséget a hasznalhatosag, a hozzaférhetdség és az élmény novelésével (Unger—
Chandler 2012; Marsh 2016; Péasztor 2016). Tehat a felhasznal6i élmény a ter-
mékek hasznaloi altal megélt érzelmek Gsszessége, amikor épp az adott terméket
hasznaljak, ami képes egy sikeres terméket megkiilonboztetni egy kevésbé sike-
rest6l. A termék belsd miikddése nem Iényeges, a felhasznaloi élmény a termék
kiilvilaggal valo kapcsolatat tiikrozi. Minden egyes termék, amit valaki hasznal,
képes élményt teremteni.

Fielding ramutat arra, hogy a reszponziv webdesign egy olyan tervezési meg-
kozelités, mely a felhasznaloi élményt pozitivan befolyasolja (Fielding 2014).

A reszponziv design célja tehat a legjobb felhasznaldi élmény biztositasa a
weboldal latogatdinak. Minimalisra szeretné csokkenteni a gorgetés, illetve az
atméretezés sziikségességét egy weboldal bongészése alatt, barmilyen eszkozrél
is torténne a latogatas. A reszponziv design hatassal van a felhasznal6i élményre,
kényelmes informacio-hozzaférést biztosit. Kényelmes olvasast, navigalast tesz
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lehetdvé kisebb kijelzdjli eszk6zokrol is, a lehetd legkevesebb méretmodositassal,
gorgetéssel.

Az utazni vagyok nem csak funkcionalis informaciot keresnek azért, hogy
meghozzanak egy dontést, hanem élményre, szérakozasra vagynak, kifejezetten
¢élvezik az informacidkeresést. 50 weboldal elemzése utan Nielsen és Tahir (2001)
egy hasznalhatdsagi szempontlistat irt 6ssze a Homepage Usability: 50 Websites
Deconstructed cimli konyvében. Javaslatuk, hogy a legértékesebb tartalmat a kez-
ddoldalra kell helyezni, hogy gorgetés nélkiil is elérhetd legyen. A felhasznaloi
élményt ronto6 tényezok koziil a betdltési sebességet, tulzsufolt tartalmat, grafikus
elemek meg animacidk sokasagat, az informacio kategorizalasanak hianyat emli-
tették meg. A Zhou és DeSantis (2005) elemzése 55 turisztikai weboldalt vizsgalt
hasznalhatosag szempontjabol. Az elemzésbdl kideriilt, hogy a legtobb weboldal
nem rendelkezik interaktiv térképpel, A-Z indexszel, webhelytérképpel, valamint
a helyi id6re, id6jarasra vonatkozo informaciok is hianyoznak.

Egy turisztikai weboldal felhasznal6éi élményének lehetséges értékelési
szempontjai tehat a kovetkezok (Park— Gretzel 2007; Attallah 2013; Wong et al.
2018):

e cgyszeril hasznalat,

e vizualis megjelenés: érdeklddésfelkeltd képek és cimek,

¢ informacid mindsége: egyszerli és lényegre toré informacid, pénznem
feltiintetése, friss, aktualis hirek,

e navigacio: egyszerl navigacio, kevés elem egy oldalon,

e interaktivitas: virtualis tira, interaktiv kommunikécios forrasok (chat),

o clérhet6ség: a kapcsolattartas lehetdségeinek feltiintetése, online segitd
gomb jelenléte, gyors valaszadas,

e online foglalas: hotelfoglalas, repiil6jegy online vasarlasanak lehetdsége,

e biztonsag: adatvédelem és az online vasarlasra vonatkozo biztonsagérzet.

A reszponziv technika hasznalata szamos szakteriileten jelent megoldast.
A svédorszagi Kristianstad egyetem végzds hallgatoi a reszponziv webdesign
és az e-egészségiigy kozott teremtettek kapcsolatot. A tanulmany egy egészség-
iigyi alkalmazasok fejlesztésére alkalmas keretrendszer kivitelezését mutatja be.
A performanciatesztelés eredménye az volt, hogy a reszponziv technika hasznala-
ta megduplazta a betdltési id6 sebességét. A levont kovetkeztetés pedig az, hogy
a reszponziv oldalak esetén a felhasznalé gyorsabban informacidhoz juthat, s a
felhasznaloi élmény is n6 a rovidebb varakozasi id6 miatt. Egészségiigyi alkalma-
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zasok terén ez még fontosabb, hisz a megfeleld informacidé megfeleld idoben akar
¢leteket is menthet (Lu et al. 2013).

A mobilra optimalizalt oldalak az elektronikus kereskedelem teriiletén is
teret nyertek. Az A Study of Impact of Responsive Web Design in E-commerce
Websites cimii elemzés a reszponziv design elektronikus kereskedelemre valo
hatésat vizsgalja Azsiaban. A cikk ramutat a reszponziv design fontossigara a
vallalkozasok szempontjabol, mivel egy hasznalhatdé weboldal Iehetévé teszi a
felhasznalok szamara a vallalat arculatanak megismerését, novelve a weboldal
forgalmat (Kadu—Kadu 2018).

A reszponziv webdesign megvaldsitisa

Ethan Marcotte (2010) a reszponzivitas harom alapelemére fektette a hang-
sulyt. A folyékony racsszerkezet (fluid grids), a médialekérdezések (media que-
ries) és az adaptiv képek (flexible images) alapozzak meg a reszponziv design
megvalositasat. A folyékony racsszerkezet hasznalatakor az elemek helye sza-
zalékban van kifejezve, valamint a weboldalelemek alkalmazkodnak a tobbi
elemhez. A folyékony média a képek és videdk reszponziv kezelését jelenti,
mely a max-width tulajdonsag 100%-ra valo allitdsaval érhetd el. A médiale-
kérdezések célja pedig az, hogy bizonyos tulajdonsagok csak akkor legyenek
alkalmazva, ha bizonyos feltételek teljesiilnek. Példaul ha a kijelz6 szélessége
480 px ala csokken, a meniipontok elhelyezkedése valtozzon meg. Ezekre ala-
pozva Carver (2014) konyvében tobb tervezési mintat és bevalt gyakorlatot mu-
tat be az RWD hasznalatara.

A reszponziv webdesign eldnyeit és korlatait vizsgaldé kutatdsok alapjan
(Boyrun 2013; Smith 2014; Groth—Haslwanter 2016) a kdvetkezd szempontokat
emelhetjiik ki:

o A fejlesztés id6takarékos, mert egy tartalmat csak egyszer kell feldol-
gozni.

o Csokken a hibalehetdség.

e Egy kiilon elkészitett mobiloldalhoz képest gyorsabb lesz a weboldal,
hisz nem tartalmaz atirdnyitasokat a mobilos oldalakra.

e Jobb teljesitményii, mert mobilon, tableten, netbookon, laptopon vagy
PC-n, HD TV-n is veszteségmentes ¢és esztétikus megjelenést biztosit.

o Keresdbarat, mert csak egyetlen HTML-kodot general.

¢ A Google tamogatja a reszponziv oldalakat, a keres6kon kedvezébb po-
zicidt jelent, tehat SEO szempontbodl egyszerii az oldal kezelése.
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e Egyszerlibb a felhasznalok szamara az oldal megosztasa, hisz egyetlen
URL-cimre van sziikség.
¢ Mas megoldasoknal kdltséghatékonyabb.

A reszponziv technologia haszndlata és a turisztikai vallalatok mitkodése

Tobb kutatas is foglalkozik annak tanulmanyozasaval, hogy milyen ha-
tassal van az okostelefonok hasznalata a turizmusra (Griin et al. 2008; Wang—
Fesenmaier 2013).

A reszponziv webdesign ¢€s a felhasznaloi élmény kapcsolatara szamos ko-
rabbi kutatas vilagitott ra (Gardner 2011; Lestari et al. 2014; Groth—Haslwanter
2015; Hussain—Mkpojiogu 2015; Bernacki et al. 2016). Az eredmények azt mu-
tatjak, hogy a reszponziv webdesign alkalmazasa €s a pozitiv felhasznal6i élmény
noveli a latogatok és egyben a vasarlok szamat is. Amellett, hogy eszkdzkom-
patibilitast biztosit, elérhetdvé teszi a vallalatot vilagszinten, novelve a kiilfoldi
latogatok szamat. Ugyanakkor az egyszerii és vilagos tartalomtervezés, mely a
reszponziv designnal jar, segitséget jelent a felhasznalok szamdara az ajanlatok
kilistdzasaban. Ezaltal no a latogatoi elégedettség, és a latogatok motivacidt nyer-
nek arra, hogy lojalis vasarlokka valjanak.

A reszponziv designnak az értékesités novekedésében is fontos szerepe van.
A turisztikai weboldalak kdzott akad még jo néhany, mely kizardlag szamitdégép-
161 hasznalhaté. Igy kompetitiv elényt jelenthet az, hogyha egy oldal telefonrél
is kényelmesen elérhetd. A visszajelzések azt tdmasztjak ald, hogy a konverzios
rata kozel 20%-os ndvekedést mutatott a reszponziv technika alkalmazasa utan.

A turisztikai weboldalak fontos elemei a fényképek. A nagy felbontast képek
lelassitjak az oldalak betoltési sebességét. A betoltési sebesség nagy hatdssal van a
felhasznal6i élményre, atlagban 5 masodperc varakozas utan a felhasznalo6 tavozik az
oldalrol. A reszponziv technologia esetén a képek mérete is rugalmas, illetve a leg-
tobb kép csak a gorgetés pillanataban t61tédik be. Ez biztositja a gyors betdltési idot.

A reszponziv oldalak barmilyen keres6vel kompatibilisek, keresofiiggetle-
nek. A felhasznalo tetszése szerint bongészhet a weben, hisz ugyanazt az oldalt
latja viszont. A reszponziv design hasznalata a weboldal karbantartdsanak idejét
is csokkenti, hisz egyetlen hipertext-linkkel is iranyitani képes. A SEO-optimiza-
cidban is kulcsfontossagu.

Egy masik, a reszponziv design mellett 4116 indok az anyagi vonzat. A techni-
ka alkalmazasa sokkal kevesebb id6t vesz igénybe és kisebb a koltsége, mint egy
mobilalkalmazas fejlesztésének (Kadu—Kadu 2018).
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Szamos alkalmazas, blog és turisztikai weboldal jott 1étre annak érdekében,
hogy az utazni vagyokat tamogassa utazas eldtt s kdzben is. A nagy mennyiségi
adathalmazbol egyre nehezebb megtalalni a felhasznalo szamara igazan értékes
informaciot, féleg mobilos feliiletrdl. Kisebb képernyémérettel az informacio-
keresés lassubb folyamat, sok gorgetést igényel. Erre a problémara jelenthetnek
megoldast a szlirési opciok, illetve az ajanlorendszerek (Ricci 2010).

Ami a Romaniara vonatkoz6 tudomanyos kutatasokat illeti, megallapithat-
juk, hogy kevés van, és ezek vagy altalanosan vizsgaljak az internet hatasat a
romaniai turizmus fejlédésére (Scutariu 2006), kiilonb6z6 vidékek szallasado
egységeinek online jelenlétét (Stanciu—Costea 2012) vagy kozosségi média tevé-
kenységét elemzik (Costea et al. 2018), vagy a mobilos megjelenités sajatossagait
vizsgaljak, de nem a turizmusban (Margea—Margea 2017).

A kutatas médszertana

A kutatas célja megvizsgalni a romaniai turisztikai cégek online jelenlétét,
elemezve ezek weboldalanak hasznalhatosagi faktorait. Féleg arra akartunk fényt
deriteni, hogy mennyire j6 a felhasznaloi élmény és hasznalhatosag mobileszko-
z0krol vald hozzaférés esetén.

A kutatas kiinduldpontja egy olyan elemzés, amely vilagszerte elismert tu-
risztikai weboldalakat vizsgal 2017. januar és marcius kozott. A hangsily a web-
oldalak forgalma és a latogatasra hasznalt eszk6zok aranyara keriilt.

2016 jaliusaban a www.skift.com weboldal munkatarsai kutatast készi-
tettek, és kozzétették a top 25 turisztikai weboldal listajat. A rangsorolas nem
kifejezetten a vizualis tervezés alapjan tortént, hanem eldnyt élveztek azok a
weboldalak, amelyek emellett jobb felhasznal6i élményt képesek nyujtani, tob-
bek kozott telefonos késziilékrdl is. Modern elrendezés, konnyed navigacio és
hatasos latvany jellemzi ezeket az oldalakat. Kutatasunk elsé részében az ebben
a listaban szerepld weboldalakat vizsgaltuk meg. Az elemzésre a SimilarWeb
weboldalat hasznaltuk. A SimilarWeb egy statisztikai és adatbanyaszati cég,
amely fontos informaciokat szolgaltat kiilonb6z6 weboldalakrol, és segit meg-
ismerni a felhasznalok viselkedését. Az emlitett oldalrol szereztiik a kiilonbozd
weboldalak latogatoinak szdmara vonatkoz6 adatokat, illetve azt is, hogy a la-
togatasok hany szazaléka tortént szamitogéprdl és hany szazaléka mobiltelefon-
r6l. Emellett pedig az oldalon to1t6tt atlagos idére vonatkoz6 informaciot is az
adott oldal szolgaltatta.
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Ezt kdvetden kivalasztottunk 10 reprezentativ romaniai turisztikai weboldalt
a kovetkez6 szempontok alapjan: éves forgalom, latogatottsag és biztonsag. A la-
togatottsagot a trafic.ro oldalon kdvettiik, itt a Christian Tour és a Vola.ro vezetett.
Ami az éves forgalmat illeti, az ANAT (Asociatia Nationala a Agentiilor de Tur-
ism) altal dsszallitott rangsort vettiik alapul, amely 30 céget tartalmaz. A felmérés
eredményei elérhetéek a profit.ro, illetve a wall-street.ro oldalakon. Biztonsag
szempontjabol az adevarul.ro oldalon taldltuk meg a 10 legjobbnak mindsitett
cég listajat. A tovabbiakban azon cégek weboldalait vizsgaltuk, amelyek minde-
nik rangsorban eldkeld helyen szerepeltek. Ezek a kovetkezéek: Christian Tour,
Happy Tour, Eximtur, Kusadasi, Paralela 45, Perfect Tour, Paravion, ZTour, Vola.
ro és Cocktail Holidays.

Adatgytijtésre szintén a SimilarWeb weboldalat hasznaltuk, 2017 masodik
felében kovetve a latogatok szamanak alakulasat, a mobilrol és szamitogéprol tor-
ténd latogatasok aranyat, illetve olyan tényezodket, mint az oldal reszponzivitasa,
a navigacios lehetdségek, az interaktiv elemek jelenléte, illetve a tobbnyelviiség.

Adatok és eredmények

Kiilfoldi turisztikai weboldalak elemzése

A www.skift.com weboldal altal készitett rangsorolas elsd helyezettje a
Nashville Music City weboldal, mely a varost ismerteti. Kiilonlegessége, hogy
a latogatok egy 43 perces video altal nyerhetnek betekintést az ottani életbe és
a countryzene vilagaba. 2017 januarja és marciusa kozott 955 489 felhasznalod
latogatta meg a weboldalt, amib6l 51,67% mobilos feliiletrdl, 48,33% pedig asz-
tali (desktop) szamitogéprol (1. tablazat). A megoszlas is azt bizonyitja, hogy a
weboldal reszponziv és a mobilos verzi6 is konnyen hasznalhato.

A masodik helyezés a NYC & Company weboldalt illeti, amely New Yorkot mu-
tatja be. A fooldalt tobb video tolti ki, melyeknek kiilonlegessége, hogy time-lap-
se modot hasznalva késziiltek. A weboldalt 2017 januarja és marciusa kozott 2
958 000 felhasznald latogatta meg. 41,78%-ban mobilrol, 58,22%-ban pedig
desktopos késziilekrdl tortént a latogatas. A Time-Lapse vide6 helyett mobilrol
torténd latogatas esetén egy statikus kép van jelen. Az oldal betartja a navigaciéra
vonatkozd ergondmiai standardokat, hisz egy hagyomanyos, jobb felsé részben
elhelyezett meniiszalag bal oldalon talalhat6 linkként miikddd logoval. Mindez
konnyiti a navigalast s noveli a felhasznalok élményét. A képek helyi jellegzetes-
ségeket szemléltetnek, egy egyszeri, fekete-fehér oldalvazat diszitve.
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1. tablazat. Kiilfoldi turisztikai weboldalak forgalmi adatai

Latogatottsag Havi atlagos | Mobil-elérés |Desktop-elérés

Weboldal neve (2017. jan.—marc.) | latogatottsig (%) (%)

Nashville Music o o

City 955 489 318 496 51,67% 48.33%
NYC & CO 2958 millio 986 milli6 41,78% 58,22%
Visit California 5289 millio 1763 milli6 67,16% 32,84%
g’;{’jﬁf}'&ie 253 581 84 527 58,46% 41,54%
Visit Seattle 442 181 147 393 4799% 52,01%
Discover Los I g o o

Angeles 4109 millié 1369 millio 73,54% 26,46%
Visit Dallas 494 722 164 907 63,19% 36,81%
i?;‘vi l”‘“c'sw 1381 milli6 460 millio 55,58% 44,42%
Visit Finland 1388 millio 462 millio 58.21% 41,79%
Visit Stockholm 595 402 198 467 34,74% 65,26%

Forras: sajat szerkesztés a SimilarWeb.com 2017 adatai alapjan

Harmadik helyen a Visit California weboldal talalhat6. Az oldal feltinés-
mentesen iranyitja a forgalmat a partner website-ok oldalara. A Visit California
2015 januarjaban jult meg, s hosszi gorgetdlap, képorientacio, tartalomkozpon-
tusag, illetve mobile-first megkozelités jellemzi. 2013-ban az oldalt minddssze
150 ezren latogattak havonta, az ujulas utan pedig, 2016 majusaban 1,5 millidra
nétt a latogatok szama. Idei latogatottsaga januartdl marciusig 5 289 000 {6, s az
eszkdzok aranya: 67,16% mobil, 32,84% szamitogéprol torténd latogatas. Ha te-
lefonrol tekintjiik meg az oldalt, azt észleljiik, hogy szinte valtozatlan a desktopos
verziohoz képest. Ugyanaz az elrendezés kdszon vissza, csak kisebb méretben.
Ami a felhasznaloi élménykeltést illeti, az egyszer(i navigacio s képek sokasaga
megragadja a felhasznalok figyelmét. Az oldal vilagoskék designja békét és nyu-
galmat sugall. Ugyanakkor a weboldal tokéletes példaja a fehér teriiletek hasz-
nalatanak, hisz nem szabad tulzstfolni egy oldalt, aranyosan kell alkalmazni az
elemek és fehér teriiletek mértékét.
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Romaniai turisztikai weboldalak elemzése

A 2. tablazat az altalunk kivalasztott 10 romaniai turisztikai cég weboldalara
vonatkozd informaciokat szemlélteti.

Az egyik elemzési szempont a mobilrdl és szamitdogéprol torténd latogatasok
aranya volt. Erdekes, hogy Gsszességében a mobilos keresések meghaladjik az
asztali géprdl torténdket. A reszponzivitast is vizsgaltuk a keres6ablak méretezé-
sével, illetve mobiltelefonnal. A weboldalak elérhetdségét és keresbkompatibili-
tasat iPhone és Samsung telefonnal, Safari, illetve Google Chrome bongészével
teszteltiik. A telefonos applikacio 1étezésére is kitértiink, hisz egy applikaciéo meg-
magyarazhatja a reszponzivitas hianyat.

2. tablazat. Romaniai turisztikai weboldalak forgalma

1 St

Weboldal Latogatottsag| Havi Mobil- | Desktop-| £ 2 |Telefonos| o :“;’” g g;n

neve (2017. julius—| latoga- | elérés | elérés g' ‘= |aplikacié| =2 E = 2

szeptember) | tottsig (%) %) | g ¥ | (0S) | & “;ﬁ o 2

;I:lfrpy 65237 21746 [20,15%| 79,85%| igen | nines | nines | van
Christian S . . .

Tour 1105 milli6 | 368 446 |57,39%| 42,61%)| igen nincs | nincs | van

Eximtur 826 581 275527 |63,28%| 36,72%| nem nincs nincs | nincs

Kusadasi 98 794 32931 54,27%| 45,73%| nem nincs nincs | nincs

Paralela 45 761 816 253939 [60,07%| 39,93%| igen nincs nincs | nincs

Perfect

93072 31024 |56,73%| 43,27%| nem nincs nincs van
Tour

Paravion 826 845 275615 [79,81%| 20,19%| igen van van | nincs

ZTour 79 505 26502 |70,81%| 29,19%)| igen van nincs van

Vola.ro 1061 millié 3537 milli6| 83,95%]| 16,05%| igen nincs nincs | nincs

Cocktail

. 119 003 39668 |52,63%| 47,37%| nem nincs nincs | nincs
Holidays

Forras: sajat szerkesztés a SimilarWeb.com 2017 adatai alapjan

A tobbnyelvii turisztikai weboldalak l1étrehozasa a kiilf6ldi turistdk megcél-
zasanak kézenfekvd eszkoze. Ez a funkcionalitds nem volt jellemz6, mindossze
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egyetlen weboldal esetén talalhaté meg. Zhou és DeSantis (2005) foleg az azsiai
orszagoknal figyelte meg a tobbnyelviiség jelenlétét. Europaban, ahogy Romani-
aban sem, a tobbnyelviiség nem til jellemzo.

Mindemellett a térképek jelenlétét, a vizualis elemek hatasat, a pénznem,
lokalis informaciok feltiintetését, a navigaciot és a sziirési lehetdséget is vizs-
galtuk. Az interaktiv térképek altalanos képet nyujtanak, amely segitséget jelent
az utazastervezéskor, sokszor elengedhetetlen a zsebpénz 6sszegének és a befek-
tetett idonek elorejelzéséhez. A felhasznalok szamara fontos, hogy kozeliteni,
mozgatni, keresni tudjanak a térképen szamitogéprol és mobiltelefonrol egyarant.
A képgalériak felkeltik a felhasznalok figyelmét és érdeklodést stimulalnak. A jo
mindségl képek novelik a felhasznaloi élményt, és az elvaras az, hogy a képek te-
lefonrol is, gorgetés nélkiil elérhetdek legyenek. A valutaarfolyam befolyasolhatja
a turistak terveit, illetve donto elem a lehetséges koltségek felmérésére. Emiatt
ajanlott tobb pénznemben is feltiintetni az arakat.

2017 juliusa és szeptembere kozott a Happy Tour weboldal latogatasainak
tulnyomo része, azaz 79,85%-a szamitogéprol tortént. A meglepd arany ellenére a
weboldal reszponziv, és hasznalhatosagi szempontbdl is megfelelonek bizonyul a
mobilos oldal is. Mindez arra enged kovetkeztetni, hogy a mélyebb informacioke-
resést Romanidban napjainkban is inkabb asztali géprol végzik az emberek. A web-
oldal egyszeri meniirendszerrel rendelkezik, mely mobilos késziilékrdl is vissza-
kdszon. A https// hasznalata mar biztonsagérzetet kelt. A sziirés lehetdsége is adott.
Az arak euroban vannak feltiintetve, s bejelentkezés nélkiil ezt nem lehet allitani. A
felhasznalonak valtania kell, féleg ha mas turisztikai iroda araival szeretné dsszeha-
sonlitani a koltségeket. A weboldal tartalmazza az online messenger funkcionalitast.

A Christian Tour magas weboldalforgalma mellett elengedhetetlen volt a
mobilra valdé optimizaci6. A latogatok 57,39%-a telefont hasznal a weboldalon
vald bongészésre. A meniiszalagon fel van tiintetve a pénznemvaltas opcidja. Je-
lenleg eurd és lej kozott lehet valasztani. A weboldal egy interaktiv térképet is
tartalmaz, bar nem az utazasi célpontokra vonatkozik. A térkép a Christian Tour
irodairol szolgaltat informaciot. Az online messenger itt is megtalalhato. A fel-
hasznalok ezaltal rogton valaszt kaphatnak kérdéseikre.

Az Eximtur weboldala részben reszponziv, viszont hasznalhatésag szem-
pontjabol modositasra szorul. Néhany nem miikddé gombot is talaltunk a feli-
leten. A weboldalt f6leg mobilrdl latogatjak. 2017 juliusa és szeptembere kozott
a latogatasok 63,28%-a mobileszkozrdl torténtek. A design egyszerii, mondhatni
tulzottan egyszerti. A képek mindsége felbontas szempontjabol nem megfeleld.
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Pozitivumként megemlithetjiik a webhelytérkép jelenlétét. A sziirési lehetdség is
adott.

A Kusadasi turisztikai oldal nem mondhat6 reszponzivnak, viszont ennek
ellenére 54,27% mobilos késziilékrdl, 45,73% szamitogéprol latogatta a web-
oldalt. A figyelemfelkeltd fotogaléria teljesen hidnyzik, a fejlécen szereplé logo
is régimodinak mondhatd. A betiitipus is kifejezetten zavard, ha mobilrél bon-
géssziik az oldalt. Online messengerrel nem rendelkezik, viszont lehet6ség van
e-mail elkiildésére a feliiletrdl. Az oldal elemei takarjak egymast, ha a meniilistat
megjelenitjiik. A repiil6jegy-vasarlast jelz6 gomb egy nem elérhetd oldalra vezet.
Ezek mind olyan tényezdk, melyek a felhasznaldt arra késztetik, hogy tdvozzon
a weboldalrol.

A Paralela 45 egy reszponziv oldal, melyet tobbnyire telefonrdl tekintenek
meg. A latogatok 60,07%-a telefont, 39,93%-a szamitogépet hasznal. A weboldal
kiilon kiemeli azt egy reklamablak keretén beliil, hogy lehetség van online fize-
tésre. Az online messenger hidnyzik. Ezt a funkcionalitast egy olyan gomb he-
lyettesiti, amelyre rakattintva fel lehet venni az ligyfélszolgaltatokkal a telefonos
kapcsolatot. Ami a sziirést illeti, lehetéség van egyszer(i és részletes keresésre,
ami pozitiv élményt nyljt. Az utazas idépontjaval kapcsolatban vagy akar a sze-
mélyek szamaval kapcsolatban is lehet rugalmas a felhasznal6. Sok esetben eze-
ket a mezdket kotelezd kitolteni, ha szlirni szeretnénk. A Paralela 45 weboldala
megadja a valasztas lehetdségeét.

A Perfect Tour sem rendelkezik reszponziv weboldallal, viszont a mobilrél
torténd latogatasi arany magasabb. A képek mindsége és mennyisége eléri a kiil-
foldi weboldalaknal is észlelt szintet. A szlrési funkcid limitalt, hisz csak kulcs-
szavak alapjan lehet keresni.

A Paravion ergonomikus weboldala reszponziv és 79,81%-ban telefonrol
latogatott. De ez nemcsak a reszponziv jellegnek koszonhetd, hanem annak is,
hogy létrehoztak egy telefonos applikaciot is. A weboldal felajanlja a tobbnyel-
viiség lehetdségét. Tartalmaz egy gyakori kérdéseket megvalaszolo cikket, ahol a
felhasznalo kényelmesen €s barmikor valaszt kaphat kérdésekre.

A Ztour szintén rendelkezik mobilapplikacioval. Az oldalra vald kattintasok
is tobbnyire onnan szarmaznak, 70,81% telefonos kattintds. Ami a reszponziv jel-
leget illeti, kicsit hianyos az oldal. A képek nem férnek el teljes egésziikben a
képernydn és levagva jelennek meg. A sziird opcid hasznalata utan nem mindig
egyértelml, hogy nem volt talalat. A tartalomkozIés modjan lehetne javitani.
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A Vola.ro is egy reszponziv oldal, amely az elemzett weboldalak koziil a leg-
nagyobb forgalommal rendelkezik. A latogatasok 83,95%-a torténik telefonrol.
Design szempontjabol a weboldal megfelel napjaink standardjainak. Videoanya-
got, képeket tartalmaz. A médiaelemek nincsenek zsufoltan elhelyezve. A pénz-
nem nem valtoztathato s tobbnyelviiséggel nem rendelkezik.

A Cocktail Holidays weboldala nem reszponziv és telefonos applikacidval
sem rendelkezik. A latogatasok 52,63%-a torténik telefonos eszkdzrdl, a fennma-
radt 47,37% pedig desktopos késziilékrol. Az oldalon valé tajékozodas méretezést
igényel.

A romaniai turisztikai oldalak reszponziv elemei koziil a legordiild meniilis-
tat, az Grlapok stilusat, a nagy méretli képek reszponziv kezelését vagy a mobilos
verziordl valo eltiintetését emelnénk ki. A reszponzivitas hianya gorgetést, kdze-
litést igényel és rontja a felhasznaloi élményt.

A fenti adatokat 0sszegezve elmondhatd, hogy a nagyobb telefonos forga-
lommal rendelkezé weboldalak atlagos havi forgalma is nagyobb. A telefonos
applikaciok hasznalata joval megnoveli a desktop/mobil arany kiilonbségét.
A legtobb telefonos applikacio ingyenesen elérhetd, és Android, illetve i0S ope-
racios rendszerrel rendelkez6 telefonra is telepithet. Gyakori, hogy a bejelent-
kezéshez sziikséges felhasznaloval torténd belépés esetén kiilonleges ajanlatok,
arkedvezmények is elérhetdvé valnak. Olyan esetek is fennallhatnak, hogy a tele-
fonos applikacioval torténd foglalas esetén nagyobb a kedvezmény, mint a szami-
togépes weboldal hasznalatakor.

A felhasznaldi élmény novelésének érdekében ajanlott a tobbnyelviiség, az
online messenger, a keresok, az utazasi naptarak hasznalata. Az elemzett web-
oldalak koziil csak a Paravion tobbnyelvii, azaz roman, angol és bolgar nyelven
is elérheté az oldal. Mindez hozzasegit az utaslista bovitéséhez és megcéloz
kiilfoldi turistakat is. Az online messenger hasznalata is egy felhasznaloi él-
ményndveld eszkdz, hisz megkonnyiti a kommunikacidt, és pillanatokon beliil
valaszt lehet kapni a kérdésekre. Az online messenger tobb weboldal esetén
is jelen volt. Egy turisztikai oldal esetén nagyon fontos egy hasznalhatdsagi
szempontbdl teljesen megfeleld keresé jelenléte, ahol kiilonbdzd sziirési fel-
tételek adhatéak meg. A keresdk hasznalata iddt takarit meg, hisz csak a sza-
munkra relevans tartalmat is meg tudjuk jeleniteni. Az elemzett oldalak keres6i
megfeleltek a standardoknak. Utazasi térképpel csupan a Christian Tour oldala
rendelkezik.
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Az elektronikus foglalas az elektronikus turizmus egyik épitéeleme. A vizs-
galt turisztikai weboldalak mindegyike lehetdséget ad online foglalasra. A szallas-
helyek, repiildjegyek, turisztikai csomagok vasarlasa mellett néhany weboldalon
autobérlésre és biztositaskotésre is lehetdség adodik. A folyamat egyszerii és ido-
sporlo. A weboldalak az elektronikus fizetést is tamogatjak.

A reszponzivitas hianya mellett egyéb tényezok is rombolhatjak a felhasznaloi
élményt. Ilyen példaul a tilzsufolt reszponziv oldal, mely a Paralela45 esetén volt a
legfeltiindbb. Emellett a zavar6 reklamok sokasaga is rontja a felhasznalo6i élményt.
Zavaro reklamokra foleg a Kusadasi és a Christian Tour oldalan volt példa.

A Romaéniaban elterjedt turisztikai honlapok nagyon eltérnek a vilagszinten
nagyra értékelt weboldalaktol. Nem uraljak teljes oldalszélességii képek, videok
az oldalakat, nem hasznalnak térképeket, és a kidolgozott reszponziv design is
kevés oldal esetén talalhaté meg. Kiilf6ldon nagyon elterjedtek a bemutatkozo
oldalak, ahol egy orszag, varos helyi latnivaloi keriilnek kdzéppontba, és szallas-
foglalasra is lehet6ség van.

Kovetkeztetések és ij kutatasi iranyok

A vallalatok miikddésére egyre nagyobb hatassal van a weboldaluk, a tech-
nologia fejlodésével, foleg a mobileszkdzok elterjedésének koszonhetden egyre
nagyobb teret hoditanak a reszponziv oldalak. A szamitogépek vilagat lassan a
mobileszkozok vilaga valtja fel, és életiink szamos teriiletét befolyasolja az inter-
net. Epp emiatt érdemes befektetni egy reszponziv és pozitiv felhasznaloi élményt
teremtd weboldal kivitelezésébe.

Napjainkban egyre tdbb ember kivan kitdrni mindennapjaibol utazasok ré-
vén, ez magyarazza a turisztikai irodak sikerét. Azonban a siker eléréséhez el-
engedhetetlen egy jol miikodé weboldal. Weboldalkészités elbtt sziikség van a
piac felmérésére, és erre volt hasznos a tiz legjobbnak itélt turisztikai weboldal
elemzése is.

A felhasznalok nagyon gyakran a telefonjukat hasznaljak az interneten valo
bongészésre, igy a weboldalak fejlesztésekor a hordozhatd eszkozok altali fel-
hasznalo6i élmény optimalizalasa volt a cél. Ez nincs masképp a turisztikai webol-
dalak esetén sem. A romaniai turisztikai oldalak tobbsége alkalmazkodni probal a
nemzetkdzi elvarasokhoz, &m a romaniai turisztikai weboldalak k6zott még min-
dig akadnak olyanok, melyek nem optimalizaltak minden késziilékre. Ez jelen-
tésen ronthatja a felhasznaloi élményt és csokkentheti a weboldalak forgalmat.
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A reszponzivitds hianya mellett egyéb tényezok is rombolhatjak a felhasznaloi
élményt, példaul a talzsufolt oldal vagy a zavard reklamok sokasaga.

Erdekes, hogy a megvizsgalt turisztikai weboldalak koziil a reszponziv de-
signnal nem rendelkez6 oldalak esetén is tobbnyire telefonrol torténik a latogatas,
viszont az sem kizart, hogy ilyenkor nem keriil sor foglalasra. Ez a jelenség valo-
szinlileg annak tudhat6 be, hogy a felhasznalok idémegtakaritas céljabol akar to-
megkdzlekedési eszkdzon végzik el a keresési folyamatot. Osszességében a nem
reszponzivnak titulalt weboldalak is hasznalhatdoak mobilos eszkdzon, viszont
negativabb felhasznaldi élményt nyujtanak.

Kovetkeztetésként elmondhatjuk, hogy a roméniai turisztikai irodak tobb-
sége szem elott tartotta a mindség fontossagat a honlapfejlesztés soran, és befek-
tetett azon technologiak hasznalataba, amelyek megkonnyitik a felhasznalokkal
valé kommunikacidt, igy a kirandulni vagyoknak lehetdségiik van utazasi csoma-
gokat foglalni kizarolag az internet hasznalataval is.

Tovabbi kutatasi lehetdségként megemlitenénk a hosszabb iddszakra vonat-
kozo adatgyiijtést, tobb weboldal vizsgalatat és a Romaniaban elterjedt honlapok
részletesebb kutatasat. Az altalunk vizsgalt adatok mellett sziikség lenne a hétér-
képes megjelenitésre is, amely segitene a felhasznaldi szokasok megismerésében.
Uj kutatasi iranyt képezhet a honlapon keresztiili kommunikéacié hatékonysaga és
az lizleti eredmények kapcsolatanak vizsgalata.
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A felhasznaloi attitiidot, hasznalatot
és a személyes adatok megadasanak hajlandosagat
befolyasolo tényezok tesztelése egy népszeri
kozosségi média szolgaltatas igénybevétele esetén

ILYES AGNES' - SEER LASZLO-CSABA’

Korabbi kutatdsok mar feltartdk a vasarloi adatok felhasznaldsanak fontossagat a
marketingfolyamatokban, de a vasarlok ezzel kapcsolatos attitlidjeinek vizsgalata még
viszonylag 0j keletii.

Kutatasunk célja az volt, hogy megvizsgaljuk egy adatintenziv online szolgaltatas
fogyasztoi hasznalati attitlidjére hato tényezoket és ezen attitiid hatasat a személyes adatok
megadasanak hajland6sagara.

N=268 személyen végzett kérddives kutatasunk hipotéziseit a SEM modszertana
szerint teszteltilk. Az észlelt hasznossag, bizalom, élvezhetdség, egyszerliség pozitiv
hatast gyakorolt az attitiidre, ami a maga modjan pozitivan befolyasolta a szolgalta-
tas hasznalati, valamint a személyes adatok megadasanak hajland6sagat. Ugyanakkor
a maganszféra észlelt védelme és a hasznalati attitiid kozott nem talaltunk szignifikans
Osszefiiggést. Az eredmények alapjan részletesebb kutatasokat javaslunk az attitid és
a személyes adatok megadasanak hajlandésaga kozott, illetve a szolgaltatok szamara
adatkezelési atlathatésagot, valamint szolgaltatasaik hasznossaganak hangstlyozasat
javasoljuk.

Kulesszavak: személyes adatok, Facebook, online marketing, felhasznalasi attittid,
internetes szolgaltatas.

JEL kédok: M31, M37, O33.

Bevezetd

A 21. szézadban ¢él6 emberek ¢€s kiilonosképpen a digitalis vilagba sziiletett
Z generacio tagjai elmondhatjak, hogy az online vilag szinte teljes mértékben
athatja a mindennapjaikat (Billon et al. 2017), és tevékenységeik tekintélyes ré-
szét belakjak a legkiilonfélébb digitalis technologia alapu szolgaltatasok. Ezen
szolgaltatasok {izleti modellje gyakran tartalmazza a felhaszndl6i informaciokon
végzett miiveletekbdl szarmazo folyamatos értékteremtést, aminek kdvetkeztében
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a kinalt szolgaltatasokért cserében a felhasznalok tulajdonképpen az ,,adataikkal
fizetnek” (Fehér 2016; Albright 2014).

Az adatok az els6dleges €s legfontosabb alapanyagava valtak az ipari terme-
lésnek, kereskedelmi folyamatoknak, illetve a szolgaltatasi szektor alapfolyama-
tainak (Decker—Stumer 2017; Jin et al. 2015). Az adatbanyéaszati és adatelemzési
modszerek, valamint az adattarol6 helyek kapacitasa olyan mértékben fejlodott és
boviilt, hogy a ,,big data” jelensége mara mar altalanos érvényl lett, nem beszélve
arrdl, hogy a vallalatok szamara egyre olcsobb és hozzaférhetdbb adatvezérelt-
nek lenni (Kotler et al. 2017). Az adatok tehat rendkiviili értéket képviselnek a
globalis gazdasag szamara, f6 katalizatorai az innovacios folyamatoknak, a ter-
melékenység novekedésének és végsd soron a gazdasagi novekedésnek (Tene—
Polonetsky 2012).

Az adatvezérelt marketingfolyamatok nagymértékben tdmaszkodnak a fo-
gyasztoi adatok gyijtésére, feldolgozasara és elemzésére, ugyanis gyakran ez a
hatékonysagndvelés, illetve a fogyasztoi személyre szabasra valo képesség zaloga
(Chaffey—Ellis-Chadwick 2016). Példaul a digitalis reklamok teriiletén Zourika-
latehsamad és tarsai (2015) szerint egyre fontosabb, hogy egy reklam minél sze-
mélyre szabottabb lizenetet kdzvetitsen, és ezaltal a fogyaszté szamara magasfo-
ku relevanciaval birjon. A viselkedési célzas (behavioural targeting) technologi-
ajanak gyors fejlodése nagymértékben hozzajarul az egyre relevansabb reklamok
megjelenitéséhez (Stokes 2016). A viselkedési célzas megvalositasahoz szamos
felhasznaloi informacio keriil rogzitésre, melyek egy része etikailag vitathaté mo-
don keriilhet felhasznalasra a szolgaltatok altal (Chen—Stallaert 2014), ami nem
feltétleniil érinti negativan az sszes felhasznalo szolgaltatasrol kialakult megité-
1ését (Bleier—Eisenbeiss 2015).

Az elmilt évek folyamatai (pl. az Eurdpai Unio Altalanos Adatvédelmi
Rendeletének tervezete, valamint a szilicium-volgyi nagyvallalatok adatvédelmi
szabalyairdl szo6l6 szakmai és tarsadalmi vitak) fényében fontosnak latjuk meg-
vizsgalni ezen szolgaltatasok igénybevételének fogyasztdi hajlandésagat a fel-
hasznaloi adatok szolgaltatok altali felhasznalasanak tiikkrében, valamint azt, hogy
a felhasznalok mennyire hajlandok megadni az adataikat ezeknek a szolgaltatok-
nak. Ezt a kérdéskort a Facebook k6zosségi média szolgaltatas kapcsan fogjuk
megvizsgalni.




A felhasznaloi attitlidot, hasznélatot és a személyes adatok megadasanak... 85

Adatvezérelt marketing és fogyasztdi attitiidok

A személyes adatok felhaszndaldsa a marketingtevékenység sordn

Online feliileteken és digitalis k6zegben miikodé szolgaltatasokon a felhasz-
nalok sok személyes informaciot kozolnek magukrol, amelyek egy része nemcsak
maganszemélyek, de vallalatok szamara is elérhetdek lesznek. Els6 korben meg-
vizsgaltuk a felhasznaléi adatok marketing szempontbodl vald hasznositdsanak
szakirodalmat.

Kotler és Keller (2012. 85) szerint ,,a j6 minéségii informaciokkal rendelke-
z6 vallalatok jobban meg tudjak valasztani a piacaikat, jobb termékeket tudnak
létrehozni, és jobban meg tudjak valositani a marketingtervet”.

A marketing szemsz0gébodl az informacio fogalmat a kovetkez6képpen defini-
aljuk: ,,Az informacié a kdznapi életben felvilagositas, tajékoztatas, a marketingben
ezen tul értesiilés, hir, adat, tajékoztatasi adat is. A marketingnek elsésorban iizleti
informéacidkra van sziiksége, de gyakran a kozhasznil informacioknak is meghataro-
76 szerepiik lehet a dontéshozatal folyamataban” (Vorzsak—Pal 2011. 160).

A kiilonb6z6 forrasokbol szerzett informaciokat a marketing-informacios
rendszerben (MIR) hasznositjak. ,,A MIR formalizalt eljarasok sorozata, ame-
lyek folyamatosan biztositjak az informacid megjelenitését, elemzését és taro-
lasat, valamint a marketing dontéshozokhoz valé eljuttatasat. A MIR folyamatos
informacidaramlast biztosit. A MIR felépitése a dontéshozok feleldsségi kore,
vezetési stilusuk és a szamukra sziikséges informaciok alapjan torténik. A kiilon-
boz6 forrasokbodl nyert informaciok (belsé adatok, marketingfelderités, ideértve a
marketingkutatast is) egyesiilnek a MIR-ben tigy, hogy konnyen felhasznalhatok
legyenek a dontéshozatalban” (Malhotra—Simon 2009. 57).

Mas meghatarozas szerint ,,a MIR emberek, berendezések és eljarasok osz-
szessége, amelyek 0sszegyljtik, rendszerezik, elemzik, értékelik és eljuttatjak a
sziikséges, idGszerii és pontos informaciokat a marketing dontéshozoihoz. A cé-
gen beliili nyilvantartasra, marketingmegfigyelésre és piackutatasra épiil” (Kot-
ler—Keller 2012. 85).

A vevadatbazisok (CRM) a vasarlok nevén, cimén, korabban lebonyolitott
tranzakcidin kiviill még néhany valtozot tartalmaznak, és néha még csaladi (de-
mografiai) és személyi (pszichografiai) jellemzoket is (tevékenységek, érdeklodé-
si kor és kifejtett vélemények) (Kotler—Keller 2012). Ezeket az informaciokat a
fogyasztok egyre nagyobb mennyiségben és egyre jobb mindségben osztjak meg
magukrél az online térben is.




86 Ilyés Agnes — Seer Laszl6-Csaba

Az internetes értékesitoknek sziikségiik van a fogyasztd nevére, cimére, te-
lefonszamara annak érdekében, hogy a megrendelt terméket ki tudjak szallitani
(Hui et al. 2007). Ugyanakkor, mig az offline cselekedeteinknek, vasarlasainknak
kevesebb nyoma van, ugyanez nem mondhat6 el az online vilagrél, ahol minden
kattintas, keresés rogzitésre keriil (Chaffey—Ellis-Chadwick 2016; Dwyer et al.
2007). A Facebook-szolgaltatas ennél is informacidintenzivebb folyamatokat épi-
tett, hiszen ott a felhasznalok nem csupan megadjak a demografiai adataikat, de
lathatova is teszik azokat idegenek szamara, a tagabb vagy sziikebb nyilvanossag
elott felvallaljak attitiidjeiket (kedvelések, megosztasok €s hozzaszolasok for-
majaban), illetve helymeghatarozasi koordinataikat is megosztjak (Fehér 2016).
A Facebookhoz hasonl6 szolgaltatok nem csupan az ott lekovethetd cselekedetek
alapjan kovetkeztethetnek a felhasznalok jelenlegi és jovobeli magatartasara, ha-
nem kiilonféle, sokvaltozos adatbazisok segitségével kiterjeszthetik az adatgytij-
tést és elemzést egyéb megszerzett adatokra is (Chaffey—Ellis-Chadwick 2016).

Az elkdvetkez6 idoben az informaciok mennyisége 6tvenszeresére fog néni.
Innen alakul ki a nagy adatmennyiség (big data) fogalma, amelynek elemzése
a modern tarsadalom egyik kdzponti elemévé valt. A big data ebben az esetben
egyre inkabb és elsdsorban nem azt rdgziti, amit allitanak magukrol a fogyasztok,
hanem inkabb azt, amit tesznek (Sagiroglu—Sinanc 2013).

Személyes adat alatt természetes személyekre vonatkozé barmely informaci-
ot értliink, melyek altal adott személy akar azonosithatd. Idetartozik a név, szemé-
lyi szam, helymeghatarozo adat, online azonositok, illetve a személy testi, fiziolo-
giai, gazdasagi, kulturalis, genetikai, szellemi, szocialis azonossagara vonatkozé
adatok (Diaz 2016).

Az alabbi okai lehetnek a személyes adatok feltérképezésének €s rogzitésének:

a) A fogyasztoi magatartds megismerése. Adatbanyaszat és egyéb adat-
szerzési modszerek segitségével olyan személyes adatokat gyiijtenek, melyek
komplex képet rajzolnak a felhasznalok fogyaszt6i magatartdsara vonatkozoan.
Vagasi (2007) szerint a fogyasztéi magatartas megismerése egyébként kulcs-
fontossagu a sikeres marketingstratégia megalkotasahoz és a megfelelé marke-
tingeszk6zok kialakitasahoz, ezért a gyakorlati szakemberek kiemelt figyelmet
forditanak a fogyaszt6i magatartast befolyasolo tényezok vizsgalatara és a fo-
gyasztoi dontési folyamat elemzésére.

b) Direkt és adatbazis-marketing tevékenység. A marketingben a fogyasz-
tok személyes adatait leginkabb a direkt és adatbazis-marketing soran hasz-
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naljak fel (Rackley 2015). A direkt marketing Vorzsak és Pal (2012) szerint
egy interaktiv marketingrendszer, a tényleges vagy potencialis fogyasztokkal
kozvetleniil kommunikalva, levélreklam, telefon, fax, e-mail, kozosségi média
felhasznalésa altal mérhetd reakciot, megrendelést, iizletkotést érhet el.

A direkt marketingnek szamos elénye van (Kotler—Keller 2012). A fogyasz-
toknak egyre specifikusabbak az igényeik, ezért a vallalatok ezekkel az igények-
kel egyre inkabb tisztaban kell legyenek ahhoz, hogy fenntarthassak versenyké-
pességiiket. Ugyanakkor az idéhiany és egyéb nehézségek miatt a fogyasztok
egyre inkabb értékelik azt, ha az informaciogyljtést és a vasarlasokat otthonrol el
tudjak intézni (Chaffey—Ellis-Chadwick 2016). A direkt marketing segitségével a
marketingszakemberek segiteni tudjak a vasarlasi dontési folyamat felgyorsitasat,

mert olyan informaciokat szolgaltatnak a fogyasztonak, ami szamara lényeges
(Kotler—Keller 2012).

A direkt marketinget alkalmazo6 vallalatoknak lehetdségiik lesz arra, hogy
specialis termékajanlataikkal kozvetleniil a potencialis vasarlokat célozzak meg.
Az lizenetek személyre szabdsa is egyre konnyebb a direkt marketing innovativ
lehetdségei miatt (Chaffey—Ellis-Chadwick 2016).

Az adatvezérelt direkt marketing az id6zitésben is segit, mert a megfeleld
pillanatban képes elérni a potencialis vasarlokat (példaul a Google-keresések al-
kalmaval), igy sokkal valosziniibb, hogy egy adott reklamot vasarlas kévet majd.
Ugyanakkor a direkt marketinget alkalmazé vallalat versenytarsai sokkal keve-
sebb informacidhoz jutnak a vallalat ajanlatairdl és stratégiajarol. Példaul lehetsé-
ges, hogy a Facebook esetén a versenytarsaknak meg sem jelennek adott vallalat
hirdetései (Stokes 2016).

A direkt marketing hatasa sokkal inkabb mérhetd, mint a tomegkommunika-
ci6é, ennek viszont a megszerzett adatok mennyisége és mindsége, rendelkezésre
allasa, valamint a feldolgozas megfeleld mivolta a feltétele (Tapp et al. 2014).

A direkt marketing tevékenységeknek nagy jelentdségiik van az impulzus-
vasarlasban (Wheeler 2016). Minden olyan vasarlasi magatartast impulzusnak
tekinthetiink, amelyek automatikusan és nem tudatosan kiils6 vagy bels6 ingerek
hatasara jonnek Iétre, és semmilyen racionalis mérlegelés nem el6zi meg (Hof-
meister-Toth 2014. 262).

Hofimeister-Toth Agnes (2014) szerint a meleg impulzusvésarlasok azok,
amelyeket erds érzelmi toltés és erds aktivizalas jellemez, hideg impulzusvasarlas
pedig lehet az emlékezeti impulzusvasarlas, amikor a termék latvanya valtja ki
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a vasarlast. Erre megfelelé példa lehet az Amazon.com ajanlasi algoritmusanak
miitkddése, aminek soran a kdvetkezot alkalmazzak a kdnyvvasarlasok esetén:
a fogyaszto rakeres egy adott kdnyv cimére, és az oldalon automatikusan meg-
jelenik a kovetkezd: ,,azok, akik ezt a konyvet vasaroltak, még ezeket a konyve-
ket is vasaroltak” (Tene—Polonetsky 2012). Az ajanlasi algoritmusokat nagyon
valtozatos modon hasznaljak a felhasznalok aktivizalasara a Facebook, illetve a
Google-hez tartozé Youtube feliiletein is.

A direkt marketing adatszerzési modszereibdl és kommunikacids sajatossa-
gaibol kifolydlag az etikai kérdéseit is fontos targyalni, melyek a felhasznalokat
negativan érintik (Kotler—Keller 2012; Wheeler 2016):

e Bosszantas. Sok esetben bosszanthatja a fogyasztot a betolakodo direkt
marketing. A késobbiekben latni fogjuk, hogy ezt a kutatasunk is alatdmasztja.

o Tisztességtelenség. Sokszor manipulalhatjak bele a vasarlokat impulzus-
vasarlasba.

o Megtévesztés és becsapas. Egyes direktmarketing-cégek szandékosan
félrevezeto tartalmu szordlapokat és reklamszovegeket készitenek, amelyben
a valosagnal nagyobb méretiinek vagy teljesitménytinek abrazoljak a termé-
ket.

e A magdnszféra megsértése. Ugy tiinik, valahanyszor valaki online meg-
rendel egy terméket, fennall a veszélye annak, hogy neve, cime és vasarlasanak
tobb adata rogton bekertil kiilonféle adatbazisokba. A direkt marketing kritiku-
sai szerint a vallalatok ma mar til sokat tudnak a fogyasztok életérol, és sok
esetben akar maganéletérdl is képesek levonni kovetkeztetéseket.

A kozosségi média haszndlata és az ezzel kapcsolatos fogyasztdi attitiidok

LHAttitld alatt az egyén (felhasznalo) valamely targgyal vagy otlettel kap-
csolatos, tartésan kedvezd vagy kedvezétlen értékelését, érzéseit és cselekvési
tendencidit értjiik” (Kotler—Keller 2012. 201). Az attitiid a vasarléi magatartas
tanulmanyozasanak egyik legfontosabb teriilete, és kozvetlen befolydsa van a va-
sarlasi dontésre (Bowden 2009). A vésarloi dontések megerdsithetik az attitlidot,
vagy annak modositdsdhoz vezethetnek. A marketingszakemberek szamara elso-
rendi fontossagu az attitiid kialakulasi modjanak, valamint az attitlid modositési
lehetéségeinek az ismerete. ,,Az attitlidkutatas az uj termékek kifejlesztéséhez, a
meglévo termékek ujrapozicionalasahoz, a reklamkampanyok inditasahoz, a mar-
kapreferenciak elérejelzéséhez, valamint az altalanos vasarléi magatartas tdmo-
gatasahoz ad fontos tampontokat” (Hofmeister-Toth 2014. 235).
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A maganszférat offline térben ugy hatarozzak meg, mint arra valo jogot, hogy
egyediil legyiink, ami kapcsolodik a maganyossaghoz, a titoktartashoz, anonimi-
tashoz. Az online térben leginkabb a személyes adatok védelmére vonatkozik
(Wang et al. 1998).

Az adatvédelemmel, személyes szféra megsértésével kapcsolatos aggodal-
mak nem uj keletiiek, mar a 19. szazadban megjelentek, hiszen ekkor terjedt el
a fényképezdgép hasznalata, amely lehet6vé tette, hogy egy ember cselekedeteit
megorokitsék, és egyre tobb folyoirat is napvilagot latott, amelyekben kozzétették
ezeket a képeket. Az offline médiakdrnyezetben viszont az érintetteknek megvolt
a joguk és a lehetdségiik arra, hogy eldontsék, mit engednek meg nyilvanossagra
hozni magukrol. Ez a jog manapsag is megvan, de a digitalis technologia miatt
tobb informacid all rendelkezésre mindenrél és mindenkirdl, ami sokkal kontrol-
lalhatatlanabba teszi azt, hogy milyen informacié hova keriil. Mar a kétezres évek
elején is lehetséges volt egyszerii adatbazis-kezelé programok segitségével kii-
16nb6z6 forrasbol nyert informacidkat dsszekapcsolni, amelynek kdvetkeztében
még mélyebben meg lehetett ismerni az egyéneket (Graeff-Harmon 2002). Azdta
a technologia jelentds fejlodésen ment keresztiil.

A hatalmas mennyiségii személyes informacio begytijtése egyértelmiien adat-
védelmi aggalyokat vet fel (Varadarayan—Yadav 2009). Ezeknek az adatoknak a
védelme sokkal nehezebb feladatta valt, hiszen egyre gyorsabban sokszorozddnak
és osztodnak szerte a vilagban. Ma mar szinte barmilyen adatok megszerezhetdok
az egyénrol, legyen sz6 az egészségi allapotardl, a tartdzkodasi helyérdl vagy az
online aktivitasardl, és egyre nehezebb kézben tartani ezeket. Hagyomanyosan
a szakemberek tobb modszert hasznaltak arra, hogy az egyéneket az adataiktol
»elvalasszak™ (pl. titkositd megoldasok haszndlata), hogy az adatokat statiszti-
kai célokra fel lehessen hasznalni, de az egyének maganszféraja védve legyen.
Azonban az utébbi néhany évben bebizonyosodott, hogy ezek az anonimizalt ada-
tok beazonosithatok és Ujra egyénhez kothetdk. Ez pedig természetesen sérti az
egyének jogait. Szamos lizleti modellnek ma mar kulcseleme az ,,ujraazonositas”
(Tene—Polonetsky 2012).

Ahogy mar emlitettiik, a mai e-kereskedelmi marketingtevékenység fontos
eleme a fogyasztok személyes adatainak a megszerzése. Az ilyen jellegli adat-
gyljtésnek, a fogyasztoi oldalt nézve, megvannak a maga eldnyei és a veszélyei.
Egyértelmi eldnye, hogy a fogyasztok szdmara sokkal kényelmesebb és meg-
felelobb szolgaltatasokat tudnak nyujtani, képesek a tranzakcios és keresési id6
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lecsokkentésére. Veszélye lehet, hogy a hagyomanyos kereskedelemmel szemben
a fogyaszté nem tud anonim maradni, és egy harmadik fél nem megfelelé6 modon
hasznalhatja fel ezeket az adatokat (Hui et al. 2007). A fogyasztdi magatartast
vizsgalo klasszikus mikrookonomiai modellek azt feltételezik, hogy a fogyaszto
racionalis, tokéletesen informalt, fel tudja allitani preferencia-sorrendjét, és mind-
ezeket figyelembe véve kovetkezetesen hozza meg vasarlasi dontéseit (Vorzsak—
P4l 2011). Tovabba a racionalis fogyasztok aszerint valasztanak egy adott termék-
kosarat vagy szolgaltatast, hogy melyik maximalizalja leginkabb a hasznossagi
figgvényiiket. Tehat példaul az online vasarlas esetén hajlandok lemondani az
anonimitasrél, annak érdekében, hogy valamit rovidebb id6 alatt vagy olcsobban
beszerezhessenek (Hui et al. 2007). Ez a jelenség jol magyarazhato a tarsadalmi
csereelmélettel is (Blau 1964), aminek keretében a fogyaszté a nagyobb haszonért
hajlamos lemondani a személyes adatair6l. Ennek a mechanizmusnak a kdzponti
eleme a bizalom. Ha a fogyaszto ugy érzékeli, hogy a csere szdmara hasznos le-
het, akkor az egyén nagy valdsziniiséggel belemegy a cserekapcsolatba (tehat pél-
daul informacidkat ad meg magarol a kényelmesebb vasarlas érdekében). Minél
nagyobb a fogyaszté bizalma, annal alacsonyabb az észlelt koltség, és forditva,
minél kisebb a bizalom, annal magasabb a koltség. A bizalom tehat eldfeltétele
annak, hogy a fogyasztok személyes adatokat adjanak meg magukrol, mert az
csokkenti az észlelt kockazatot (Dwyer et al. 2007).

Altalanossagban a fogyasztok nem ugy érzékelik, hogy a marketingszakem-
berek aggodnanak a magéanszférajuk megsértése miatt, és ugy érzik, hogy néha
mar ijesztéen sok személyes informacio birtokdban vannak. Ettél eltekintve ab-
ban 6k is egyetértenek, hogy minél tobb informaciot tudnak réluk, annal haszno-
sabb ajanlatokat tudnak tenni szamukra. gy nagyon sok fogyaszté mégis elfogad-
ja azt, hogy megadja a személyes adatait. A fiatalabb korosztaly még elfogadobb
ezzel kapcsolatban (Tapp et al. 2014; Graeff—-Harmon 2002).

Ugyanakkor szakemberek bemutattak, hogy amennyiben az egyének gy ér-
zik, hogy az adataikat képesek onmaguk kézben tartani, akkor sokkal szivesebben
adnak meg személyes informaciot magukrol még akkor is, ha ez valojaban nem
igy van. Ha egy weboldal tulajdonosai kozlik, hogy valamilyen forméban védik
az adatokat, akkor sokkal inkabb megosztanak személyes informaciokat, mert azt
hiszik, hogy az adataikat bizalmasan kezelik, és nem osztjak majd meg masokkal.
A valdsagban azonban nem ez a helyzet, a vallalatok sokszor csak a hihetdségiiket
reklamozzak, mint a biztositékot az adatok védelmére (Tene—Polonetsky 2012).
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A kozosségi média és a megadott személyes adatok

A kozosségi halok jo példai annak, hogy az emberek milyen informacidkat
osztanak meg és rejtenek el leginkabb a nyilvanossag elél. Ezek a feliiletek le-
het6séget biztositanak arra, hogy megismerjiink valakit Gigy, hogy nem is talal-
kozunk vele személyesen. Az, hogy valaki mit tekint maganiigynek, és mit tesz
publikussa, nem csupan az adott kultiratol fiigg, de egyénenként is valtozik, fiigg
a kortol és a nemtdl (Stokes 2016).

A koz0sségi halok szamos biztonsagi beallitast tesznek lehetdévé, de minél
kifinomultabbak ezek a beallitasok, annal valosziniibb, hogy a felhasznalok nem
fogjak hasznalni azokat. A biztonsag pedig azért szamit luxus arucikknek, mert
feltételez egy bizonyos foku internetfelhasznalasi miiveltséget, az adatvédelem-
ben szerzett jartassagot, ami a legtobb ember esetén nincs meg (Quercia et al.
2012).

Az internet hasznalatdban valo jartassag olyan készségek 0sszessége, amely
megkdveteli az egyéntdl, hogy felismerje, amikor informaciora van sziiksége, és
képes legyen arra, hogy megkeresse, értékelje, iranyitsa és hatékonyan felhasz-
nalja, amikor sziiksége van ra (Leung—Lee 2012).

Quercia és tarsai (2012) kutatasa szerint a Facebook-felhasznalok szeretik el-
titkolni a szakmai életiikkel, a munkaval kapcsolatos informaciokat, de szabadon
megosztjak a csaladi allapotukat, iskolai végzettségiiket, az aktualis lakhelyiiket
és a politikai, vallasi nézeteiket. Eredményeik alapjan a férfiak ugyanannyi infor-
maciot osztanak meg magukrdl, mint a ndék, de a ndk sokkal tobb biztonsagi be-
allitast hasznalnak, kevesebb informaciot tesznek lathatova és egy sokkal kisebb
réteg szdmara.

Az adatvédelemmel kapcsolatos attitiidre hato tényezok

Felmeriil a kérdés, hogy potencidlisan mely tényezOk hatnak a Facebook
hasznalatat és a személyes adatok megadasat meghatarozo attitiidre. Szakirodalmi
forrasainkat szisztematikus médon gytijtottiik 6ssze a legjelentésebb tudomanyos
adatbazisokban (Ebsco, Science Direct, Google Scholar) fellelhetd szakfolyoira-
tokban megjelent munkak, valamint 6sszegz6 munkak koziil, majd a témaval kap-
csolatos legrelevansabb tényezoket 6sszegeztiik.

A maganszféra észlelt védelme arra a fogyasztoi észlelésre vonatkozik, mely
szerint az online szolgaltato meg akarja védeni a kiilonbdzd tranzakciok soran
Osszegyljtott személyes informaciokat az illetéktelen felhasznaloktol. Egy inter-
netes interakcio (vasarlas) soran szamos személyes adatot gyiijtenek Ossze, pl.
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nevek, e-mail cimek, telefonszamok, lakcim. Ezeket az informacidkat harmadik
félnek adhatjak el. Az adatok illegalis dsszegyiijtése és tovabbadasa szamos mo-
don sértheti a fogyasztokat: az egyszerli spam levelekt6l az identitas ellopasaig
barmi felmeriilhet. Eppen ezért a fogyasztok szamara kiilondsen fontos az, hogy a
maganszférajuk és a személyes adataik biztonsagban legyenek (Kim et al. 2008).

Az oldal felhasznalasanak észlelt hasznossaga arra vonatkozik, hogy a fo-
gyasztok mennyire érzik azt, hogy egy online tranzakcidbdl, egy adott webolda-
lon jobban jonnek ki, mint ahogy belementek. Példaul az online vasarlok azt allit-
jak, hogy id6t és pénzt sporolnak meg (Kim et al. 2008). A Facebook-felhasznalas
soran ez az észlelt hasznossag lehet a konnyii kapcsolattartas, informaciokeresés.

A bizalom egy pszichologiai allapot, amelynek soran valaki elfogadja a se-
bezhetdséget, a masik fél pozitiv viselkedésének reményében. A fogyasztok bi-
zalma kiilonosen fontos az online kontextusban, hiszen sokan tamaszkodnak az
internetre, ha informaciora van sziikségiik vagy vasarolni szeretnének valamit.
Az online bizalom egy fogyasztoi percepcio, amely feltételezi az elvarasok tel-
jesitésének mértékét, a megadott informaciok hihetdségét és a kiilonbozo miive-
letek bizalmasan torténd kezelését (Bart et al. 2005). A bizalom kérdése a Face-
book-felhasznalas esetén kiilondsen érdekes, mert amellett, hogy az oldalban meg
kell bizniuk a fogyasztoknak, egymasban is bizniuk kell. Ennek fiiggvényében
bizonyos adatokat nyilvanossa tehetnek vagy elrejthetnek bizonyos személyek/
csoportok szamara.

Az észlelt kockdzat a fogyaszté elképzelése arrdl, hogy negativ végkifejlete
lesz egy online tranzakcionak. Hétféle kockazat 1étezik: pénziigyi, teljesitmény-
béli, fizikai, pszicholdgiai, szocialis, 1d6 és alternativ kdltség kockazat (Kim et
al. 2008).

Az online szolgaltatas élvezhetdsége arra vonatkozik, hogy a felhasznaloi
¢lmény mennyire pozitiv az oldal hasznalata alatt, illetve mennyire tartjak izgal-
masnak az oldal hasznalatat (Koufaris—Hampton-Sosa 2002).

Az oldal hasznalatanak konnyiisége arra vonatkozik, hogy a felhasznalok
szamara mennyire egyszerli megtanulni, navigalni, informaciot keresni, adott
esetben rendelni az adott weboldalrél (Koufaris—Hampton-Sosa 2002).

A Facebook-hasznalati attitiid ugyanakkor befolyasolhatja azt, hogy az egyé-
nek mennyire szivesen veszik igénybe a Facebook szolgaltatasait, valamint meny-
nyire szivesen osztanak meg magukrol személyes informaciokat.
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A kutatas médszertana

Kutatasi kérdés és hipotézisek

Kutatasi kérdésiink a kdvetkez6: Milyen tényezok befolydsoljak a felhaszna-
10k szolgaltatashasznalati attitiidjét, és a kialakult attitiid hogyan befolydsolja a
szolgaltatas igénybevételének hajlandosagat, valamint az oldalon torténd szemeé-
lyes adatok megadasi hajlandosagat?

A hasznalati attitlidre a szakirodalmi attekintésben részletesen bemutatott
hat valtozo hatdsat vizsgaljuk, vagyis: a maganszféra észlelt védelme, az oldal
felhasznalasanak észlelt hasznossaga, a bizalom, az észlelt kockazat, az online
szolgaltatas élvezhetdsége és az oldal felhasznalasanak konnyiisége. Konceptua-
lis modelliink az 1. dbran lathato.

A magéanszféra észlelt
védelme

Az oldal felhasznaldsanak
észlelt hasznossdga

hajlandosaga

~—
Szolgaltatis
igénybevételének
Bizalom

~

( \ ) Hasznélati attitid
Eszlelt kockézat

—
0

Online szolgaltatas
élvezhetosége

| —

.

Az oldal hasznalatinak
konnyiisége

~—_ @@

Személyes adatok
megadasanak hajland6saga

Forrdas: sajat szerkesztés

1. abra. A kutatasi modell

A konceptualis modellen lathatok a feltételezett osszefiiggések, melyekre
alapozva megfogalmaztuk hipotéziseinket:
H1+: Az, hogy a fogyasztok mennyire érzik azt, hogy a Facebook védi a
maganszférajukat, azaz a magdnszféra észlelt védelme pozitiv hatassal van a
Facebook-hasznalati attitidjiikre.
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H2+: Az, hogy a fogyasztok mennyire érzik azt, hogy a Facebook felhasz-
nalasa szamukra hasznos, azaz az oldal felhasznaldsanak észlelt hasznossaga
pozitiv hatassal van a Facebook-hasznalati attitiidjiikre.

H3+: Az, hogy a fogyasztok mennyire biznak meg a Facebook szolgaltata-
saiban, pozitiv hatassal van a Facebook-hasznalati attitiidjiikre.

H4-: Az, hogy a fogyasztok mekkora kockdzatot észlelnek a Facebook
felhasznalasa soran, azaz az észlelt kockazat negativ hatassal van a Face-
book-hasznalati attitidjiikre.

H5+: Az, hogy a fogyasztok mennyire tartjak szorakoztatonak a Facebook
hasznalatat, azaz az online szolgaltatas ¢élvezhetdsége pozitiv hatdssal van a
Facebook-hasznalati attittidjiikre.

Hé6+: Az, hogy a fogyasztok mennyire tartjak egyszeriinek a Facebook
hasznéalatat, azaz az online szolgaltatas konnyii felhasznalhatoésaga pozitiv ha-
tassal van a Facebook-hasznalati attitiidjiikre.

H7+: A Facebook-hasznalati attitiid pozitiv hatassal van a szolgaltatas
igénybevételének hajlandosagara.

H8+: A Facebook-hasznalati attitiid pozitiv hatassal van a személyes ada-
tok megadasanak hajlandésagara.

A kérdoiv felépitése és tesztelése

A kutatasi kérdés megvalaszolasa érdekében kvantitativ, kérdéives felmérést
végeztiink. A modszertant a hasonlo kérdéseket kutatd szakcikkek nyoman 6ssze-
geztiik és alakitottuk ki a végsé mérdeszkozt.

Egyszeri keresztmetszeti kutatast végeztiink, amelyben egy alkalommal min-
tat vettiink a sokasagbol. Tekintettel arra, hogy a kérd6iv valtozoit mérd itemek
kiilonb6z6 forrasokbol szarmaztak, valamint ezek a forrasok tobb item (mani-
feszt valtozo) segitségével mértek egy-egy (latens) valtozot, ezért az adatok fel-
dolgozasanal strukturalis modellezést alkalmaztunk (Schumacker—Lomax 2016).
A mintaclemszam alacsony mivolta miatt a strukturalis modellezés PLS-SEM
(partial least squares — parcialis legkisebb négyzetek) metddusat (Hair et al. 2014)
hasznaltuk mind a mérési modell, mind a strukturalis modell illeszkedésének
tesztelésére és Osszefliggéseinek becslésére.

A kutatas kozegeként azért valasztottuk a Facebookot, mert Romaniaban ez
a legismertebb és legkedveltebb kdzdsségi oldal. 2017 februarjaban 9 600 000
felhasznaldja volt az orszagban, ami azt jelenti, hogy a lakossag 44,44%-anak
volt akkor felhasznaloi profilja. Ez az internetfelhasznalok 85,44%-at jelentette.
A felhasznalok megkozelitdleg fele férfi és fele ndé (Facebrands 2017).
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Kérdoiviink 16 kérdésbdl allt, melyeket harom nagyobb egységbe tagoltunk.
Az ugynevezett tolcsérelvet kovetve fokozatosan haladt az altalanosabbtdl az
egyre specifikusabb kérdések felé (Malhotra—Simon 2009). Ennek megfeleléen
az elsé nagyobb egységben altalanos kérdések talalhatok a valaszadok internet-
felhasznalasi szokasaival kapcsolatban, hogy milyen rendszerességgel hasznalja
az internetet és milyen céllal. Ezt kovették a Facebook-felhasznalasi szokasok-
ra vonatkoz6 kérdések. A kérddiv zard részében néhany személyes informaciot
kértiink a valaszadoktol. Ez a konnyebb elemezhetdség érdekében az alapvetd
demografiai adatok megadasat jelenti, ideértve a nemet, életkort, a foglalkozast,
illetve a legmagasabb iskolai végzettségre vonatkoz6 kérdést. (A valtozok méré-
sére hasznalt itemek az 1. szdmu mellékletben talalhatok.)

Annak érdekében, hogy a kérddivvel kapcsolatos hibakat a lehetd legnagyobb
mértékben kikiiszobolhessiik, a kérddivet eldzetesen egy 13 f6s mintan teszteltiik.
Olyan személyeket is bevontunk ebbe a csoportba, akik rendszeresen hasznaljak
a Facebook szolgaltatasait, és szivesen megadnak személyes adatokat, valamint
olyanokat is, akik hasznaljak ugyan, de kevesebb informaciot adnak meg maguk-
1ol és tobb biztonsagi beallitast hasznalnak, valamint olyant is, aki egyaltalan nem
Facebook-felhasznalo. Azért valasztottunk tobb tipust felhasznalot, hogy a lehetd
legtobb szempont szerint vizsgalhassuk at a kiilonb6zo allitasokat, valamint a le-
het legtdbb felhasznaloi tipus nézpontja szerint kikiiszobdlhessiik az esetleges
hibakat. Az el6zetes tesztelésnek kdszonhetéen bizonyos problémak még a kérdo-
iv tényleges kikiildése elott felszinre keriiltek, melyeket javitottunk.

Mintavétel

A kérddiv online verzidjat a minél nagyobb mintaclemszam elérése érdeké-
ben kozosségi oldalakon tettiik elérhetdvé, a kitdltés soran biztositottuk a valasz-
adoknak az 6nkéntességet és az anonimitast.

A kutatashoz dnkényes mintavételt hasznaltunk, amely ugyan jé becslést ad-
hat a sokasagi jellemzokkel kapcsolatban, azonban a minta eredményeire vonat-
koz6 pontossagrol nem tesznek lehetdvé objektiv értékelést, ezért a kapott becs-
lések statisztikailag nem altalanosithatok a sokasagra (Malhotra—Simon 2009).

A minta jellemzése

Kérdéiviinket N=268 6 toltotte ki, 253 f6 magyar és 15 f6 roman nyelven.

A kutatas alapjaul szolgdl6 minta 72%-a n6 (193 £6), 28%-a férfi (75 £6).

A legtobb valaszadd 18-25 év kozotti (200 személy, 74,6%), hiszen ebbdl
a korosztalybol keriilnek ki az online feliiletek legaktivabb felhasznaloi. Utana
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kovetkezik 15,7%-kal a 26-35 éves korosztaly (42 személy). A 18 év alatti cso-
portban hét f6 talalhatd, a 3645 év kozotti csoportban 18 6, mig 46 év f6lott
csupan egyetlen f6 valaszolt.

A jelenlegi lakhely szerint a legtobb valaszado (82,8 %, 222 személy) varo-
son ¢€l, csupan 17,2%-uk (46 f6) él vidéken.

A mintaba kertilt egyének nagyobb része tanultnak mondhato, hiszen 53,4%
(144 £6) egyetemi diploméaval rendelkezik. 68 £6 (25,4%) gimnaziumi/szakkozép-
iskolai végzettséggel, 17,5% mesteri/posztgradudlis végzettséggel, 6t f6 doktori
képesitéssel rendelkezik, illetve négy 6 nyolc altalanost végzett. A mintaba kerilt
egyének kozil senki nem rendelkezik szakiskolai képesitéssel.

A foglalkozas szerinti megoszlas a kovetkezé modon alakul: a legtobb va-
laszado (120 6, 44,8%) egyetemi hallgato, illetve 39,9% alkalmazott. Az, hogy a
valaszadok ilyen nagy szazaléka egyetemi hallgato, nagyban betudhato a kor sze-
rinti eloszlasnak, hiszen lathatd volt, hogy a megkérdezettjeink tobbsége 18-25
év kozotti. A legkevesebb a haztartasbeli (négy személy), illetve a munkanélkiili
(harom személy). A valaszadok 4,5%-a vallalkozé és 8,2%-a tanulo.

Osszességében elmondhatd, hogy a mintéban feliilreprezentdltak a 18-25 év
kozotti, még iskolaba vagy egyetemre jaro, varoson €16 ndk. Ez a kutatasi mod-
szerb6l adodo hiba, azonban ugy véljiik, hogy a fiatalok véleményét felmérve is jo
becslések adhatok a kutatasi kérdések megvalaszolasahoz. Nem is beszélve arrdl,
hogy leginkabb ez a korosztaly van kitéve a Facebookon megjelenitett reklamok
hatasanak, hiszen 6k a legaktivabb felhasznalok.

Adatok

Az internetfelhaszndldssal kapcsolatos dltalanos valaszok

A valaszadok legtobbje (98,5%) napi szinten haszndlja az internetet, harom
személy mondta azt, hogy hetente tobbszor, és csupan egy személy azt, hogy ha-
vonta egyszer hasznalja.

Ugyanakkor a mintaba keriilt egyének mar relativ régdta hasznaljak az inter-
netet, 51,5% mar 6-10 éve hasznalja, 28,7% (77 £6) 11-15 éve. Ezt kdveti azok
csoportja, akik mar tobb mint 15 éve hasznaljak az internetet (14,2%). A legkeve-
sebben (5,6%) 1-5 éve hasznaljak, és senki nem mondta, hogy egy évnél kevesebb
ideje veszi igénybe ezt az online szolgaltatast.

A demografiai adatokbol lathatd, hogy a legtobb egyén tanult, diplomas,
ugyanakkor régota haszndlja az internetet napi szinten, amibdl feltételezhetd,
hogy elég nagy internetfelhasznalasi miiveltségiik is van.
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A legtobb esetben a legtobb valaszado kapcsolattartasra (249 személy), in-
forméciokeresésre (247 személy), valamint szorakozésra (178 személy) hasznalja
az internetet. A legkevesebben a vasarlast (104 személy) valasztottak. Az ,,egyéb”
opciot 16 személy valasztotta, koziililk sokan azt mondtak, hogy a munkajuk so-
ran vagy tanulasi célokra hasznaljak.

A Facebook-felhaszndldssal kapcsolatos daltalanos adatok

A legtobb valaszado (85,1%) naponta tobbszor hasznalja a Facebookot, 10,8%
felelte azt, hogy naponta hasznalja, és 2,2%, hogy hetente tobbszor. Csupan egy
valaszado mondta azt, hogy egyaltalan nem hasznalja ezt a kozosségi oldalt.

Azok koziil, akik hasznaljak a Facebookot, 147 személy mar 4-6 éve, 108
személy tobb mint 6 éve, 10 személy 1-3 éve, 2 személy pedig kevesebb mint egy
éve hasznalja.

Azok koziil, akik igénybe veszik a Facebook szolgaltatasait, a legtobben
kapcsolattartasra (258 személy), valamint szorakozasra (127 személy) hasznaljak
azokat (2. abra). A legkevesebben (kilenc személy) ebben az esetben is a vasarlast
jelolte meg. Ezen kiviil négy személy valasztotta az ,,egyéb” opcidt, ahova a ko-
vetkez6 valaszokat irtak: informacidé megosztasara, események népszerisitésére,
rendezvények keresésére stb.

Kapcsolattartasra 258
Szérakozasra 127
Informacidkeresésre 120
Vasarldsra 9
Egyeb 4

Forras: sajat szerkesztés

2. abra. A Facebook felhasznalasanak okai (N=267)

Azok koziil, akik hasznaljak ezt az online szolgaltatast, 56,3% allitja, hogy
sok biztonsagi beallitast hasznal a személyes adatai védelmének érdekében,
37,3% keveset, 4,5% egyaltalan nem hasznal biztonsagi beallitast; 3 személy nem
tudja, hogyan kell ezeket a funkciokat beallitani, illetve 1 személy azt a valaszle-
hetdséget jeldlte be, hogy nem tudja, mir6l van sz6 (3. abra).
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59 1% 0%

M Igen, sokat

O lgen, keveset

ENem

B Nem tudom, hogy hogyan kell

B Nem tudom, hogy mirdl van szé

Forras: sajat szerkesztés
3. abra. A biztonsagi beallitasok hasznalata
a Facebook-felhasznalok korében (N=267)

Osszességében elmondhaté, hogy a vélaszadok tobbsége rutinos Face-
book-felhasznalonak szamit, hiszen tobb éve napi szinten hasznalja. Ugyanakkor
valamilyen szinten informaltak a személyes adatok kozzétételével kapcsolatos
potencialis veszélyeket illetden, hiszen hasznaljak a Facebook nyujtotta bizton-
sagi beallitasokat.

Aki nem hasznalja a Facebookot, a kovetkezovel indokolta ezt: ,,Nem aka-
rom, hogy személyes adataimmal visszaéljenek.” Tehat van olyan, aki az adatvé-
delmi aggalyok miatt egyaltalan nem veszi igénybe ezt a szolgaltatast.

Arra a kérdésre, hogy a véleménylik szerint felhasznalja-e reklamcélokra a
Facebook az ott megadott személyes adatokat, 135 személy (50,4%) azt valaszol-
ta, hogy igen, szerinte gyakran felhasznaljak, 37,3% szerint valosziniileg igen,
7% nem érti, hogy miért haszndlnak fel az adataikat reklamcélokra, 5% pedig
nem tudja (4. abra).

5%

M Igen, szerintem gyakran felhasznalja

O Valdszin(legigen

B Nem latom, hogy miért tennék ezt

B Nem tudom

Forras: sajat szerkesztés

4. abra. A Facebookon megadott személyes adatok reklamcélra valo
felhasznalasaval kapcsolatos vélemények megoszlasa (N=268)
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A legtobb valaszado (41,8%) szamara semlegesek a Facebookon megjeleni-
tett, személyre szabott reklamok, 39,9% szamara pedig ijesztonek tiinnek, hiszen
ugy érzik, til sok mindent tudnak réluk. A 268 személybdl csupan 25 (9%) vala-
szolta azt, hogy nagyon szereti ezeket a személyre szabott reklamokat, mert igy
pont azt kapjak, amire sziikségiik van, 24 személy adott egyéb valaszt (5. abra).

| Nagyon jé, mert pont aztkapom, amire szikségem van

9%

O Szamomra I k a Facehool gjelenitettreklamok

M ljesztanek taldlom, hogy ennyi mindent tudnak rélam

M Egyéb

Forras: sajat szerkesztés
5. abra. A Facebookon megjelenitett reklamokhoz valé viszonyulas (N=268)

Osszességében elmondhatd, hogy a direkt marketing eszkdztiranak megfe-
lel6en felépitett Facebook-reklamrendszer, bar az egyik leghatasosabb formaja a
reklamozasnak, de a minta attitlidjei alapjan aggalyok meriilnek fel néhany funk-
cioval kapcsolatban, aminek negativ hatasa lehet mind az adatvédelmi igényekre,
mind a felhasznalo6i élményre.

Elemzés és hipotézisvizsgdlat

A kutatdsi kérdés megvalaszolasa érdekében strukturdlis modellezést hasz-
naltunk (SEM), ami lehetové teszi a manifeszt valtozokbol (kérdéiv itemekbol
vagy mas kifejezéssel indikatorokbol) felépitett latens valtozok mérését, valamint
a latens valtozok kozotti kapcsolat becslését. A mddszer 6tvozi a faktorelemzést
és a tObbszords regresszio elemzést (Hair el al. 2014). Azért hasznaltuk ezt az
eljarast, mert a felhasznalt mintaelemszam kicsi és a modell nincs tokéletesen
meghatarozva, vagyis a kiilonb6z6 valtozok egymasra valo hatasa nem biztos.

Meérési modelliink egy reflektiv modell, ugyanis a latens valtozé hatarozza
meg annak indikatorait. Szcs (2012) szerint az attitiidvizsgalat tipikus példaja a
reflektiv mérési modellnek.

Elemzésiinkh6z a Smart PLS szoftver (Ringle et al. 2005) PLS algoritmusat
hasznaltuk, a kdvetkez6 beallitasokkal (Wong 2013):

1. Stlyozasi rendszer: Ut (path) sulyozasi rendszer

2. Metrikus adatok: atlag 0, variancia 1
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3. Maximalis iteracio: 300

4. Megszakitasi kritérium: 1.0E-7

5. Kiindulasi suly: 1.0

El6szor megvizsgaltuk a valtozokhoz tartozo allitasok faktorsulyait. A fak-
torsulyok jeldlik az egyes valtozok és az egyes indikatorok egymas kodzotti kap-
csolatanak szorossagat, amelynek 0,7 feletti értéknek kell lennie. Ez a feltétel
egyetlen allitasnal nem allt fent (,,Ugy gondolom, hogy nagyon veszélyes a Face-
bookon megadni a személyes adataimat™), amely az ,,észlelt kockazat” faktorhoz
tartozik. Ennek a faktorstilynak az értéke 0,513 volt, igy ezt az allitast mar az ele-
jén kikiiszoboltiik az elemzésbol, és Gjra lefuttattuk az algoritmust (a valtozékhoz
tartozo faktorsulyok értékét lasd a 2. szami mellékletben).

Az algoritmus ismételt lefuttatasa utan megvizsgaltuk a fliggd valtozok va-
riancigjat (R2-ét), hogy megtudjuk, hany szazalékban magyarazzak ezeket a flig-
getlen valtozok. A harom fliggd valtozo koziil (hasznalati attitiid, szolgaltatas
igénybevételének hajlanddsaga, személyes adatok megadasanak a hajlandosaga)
a legnagyobb varianciaja a haszndlati attitidnek van R?=0,673. Ez azt jelenti,
hogy a vizsgalt hat fliggetlen valtoz6 (a maganszféra észlelt védelme, az oldal
felhasznalasanak észlelt hasznossaga, a bizalom, az észlelt kockazat, az online
szolgaltatas élvezhetdsége és az oldal felhasznalasanak konnytsége) 67,3%-ban
magyarazza az attitlid valtozot. A hasznalati attitiid 41,7%-ban magyarazza a szol-
galtatas igénybevételének a hajlandosagat, 21,5%-ban pedig a személyes adatok
megadasanak hajlandosagat (lasd 5. abra). Ez az érték viszonylag alacsonynak
mondhatd. A masik két esetben a kapcsolat mérsékeltnek mondhatd. Tovabbi ku-
tatasi lehetdség lehet megvizsgalni, hogy mely tényezok lehetnek még befolya-
sol6 hatassal a személyes adatok megadasanak hajlanddsagara, valamint a szol-
galtatas igénybevételének hajlandosagat. Ezek felkutatasaval nagyban javulhat a
modelliink magyarazo ereje.

Masodik lépésként megnéztiik az ut-egyiitthatok méretét, melyek értékének
0,1 folott (Hair et al. 2014) kell lennie ahhoz, hogy elfogadhassuk (5. &bra):

* A vizsgalt valtozok koziil a legnagyobb hatassal a hasznalati attitlidre
az online szolgaltatas élvezhet6sége van (0,456), ezt kdveti a bizalom (0,180),
majd az oldal hasznalatanak észlelt hasznossaga (0,135) és az észlelt kockazat
(0,140). Nagyon alacsony értékekkel kdveti az oldal kdnnyl hasznalhatosaga
(0,096, nem elfogadhatd), valamint a maganszféra észlelt védelme (0,049, nem
elfogadhato).
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* A hasznalati attitlid a szolgaltatds igénybevételének hajlandosagara
(0,646) és a személyes adatok megadasanak a hajlandosagara (0,215) is nagy
hatéssal van.

Maganszféra
észlelt védelme

Az oldal felhasznalasanak
észlelt hasznossiga

Szolgaltatis
igénybevételének
hajlandésiga

R¥=0,417

Hasznalati attitiid

R=0,673

Eszlelt kockizat
Online szolgéltata
élvezhetdsége
Az oldal hasznalatanak
konnylisége

Személyes adatok
megadasanak hajlandosaga

R2=0,215

Forrdas: sajat szerkesztés
5. abra. A PLS-analizis eredménye

Ezt kovetéen megvizsgaltuk a kiilonbozo valtozok megbizhatosagat, melye-
ket az alabbi mutatok segitségével elemeztiink (1. tablazat):

e A Cronbach-alfa értéke. A Cronbach-alfa alapvetéen 0sszegzd skalakra
kiszamithaté megbizhatosagi mutatd, amely a skala belsé konzisztenciajat feje-
zi ki egy 0 és 1 kozotti szammal. Ertéke 0,7 folott elfogadhaté (Hair et al. 2014;
Fabian 2014).

e Az AVE (Average Variance Extracted) értékét. Az AVE-t a latens valto-
zokra szamitjak ki, és értéke annyit jelent, mint a faktorelemzésben a faktorok
altal megmagyarazott variancia. Nullatol egyig terjedhet az értéke, iranymuta-
tasat tekintetbe véve nagyobbnak kell lennie, mint 0,5 (Hair et al. 2014; Ber-
nschiitz 2011).

¢ A kompozit (Composite Reliability) megbizhatosag, amely minimum ér-
téke szintén 0,7. A kompozit a latens konstrukcio belsé dsszefliggését, a latens
valtoz6 mindségét tiikrozi (Hair et al. 2014; Bernschutz 2011).
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1. tablazat. A valtozok megbizhatosagat méré mutatéok

Valtozok Cronbach,-alfa Korynpoz’it ' AVE
mutato megbizhatosag

Az oldal felhasznalasanak észlelt hasznossaga 0,707 0,836 0,631
Az oldal hasznalatanak kénnylisége 0,829 0,896 0,742
Bizalom 0,746 0,853 0,660
Hasznalati attitiid 0,828 0,885 0,659
Magénszféra észlelt védelme 0,894 0,926 0,759
Online szolgaltatas élvezhetdsége 0,912 0,944 0,850
Személyes adatok megadéasanak hajlandésaga 0,759 0,861 0,674
Szolgaltatas igénybevételének hajlanddsaga 0,771 0,867 0,685
Eszlelt kockazat 0,198 0,714 0,555

Forras: sajat szerkesztés

Lathato, hogy a vizsgalt megbizhatdsagi mutatok esetén az egyetlen valtozo,
amelynek az értéke nem felel meg, az az észlelt kockazat esetén a Cronbach-al-
fa mutato, amely csupan 0,198. Az eredetileg harom indikator (3 kérd6iv item)
segitségével mérni hivatott észlelt kockdazat valtozo elsd itemét mar a faktorsu-
lyok tesztelésekor kivontuk a vizsgalatbol. A maradék két indikator faktorstlya
bar megfeleld volt, de a nagyon kis Cronbach-alfa mutaté vagy arra utal, hogy
ezt a valtozot eleve tobb itemmel lenne érdemes mérni, vagy pedig arra, hogy a
maradék itemek nagyon heterogének, azaz egymastol nagyon eltérd jelentéseket
mérnek, ezért egyaltalan nem biztos, hogy a mi latens valtozonkat magyarazzak.
Tekintettel arra, hogy egy indikatorral nem tanacsos latens valtozot mérni (Hair
et al. 2014), ugy dontottiink, hogy az észlelt kockazatot teljes egészében kivonjuk
a hipotézisvizsgalatbol. A tobbi valtozd, mindenik megbizhatésagi mutatot figye-
lembe véve viszont megfeleld.

Ezt kovetden leellendriztiik a multikollinearitast is a VIF mutatd segitségé-
vel, amelynek kisebbnek kell lennie, mint 5, ahhoz, hogy az adatok biztonsaggal
felhasznalhatoak legyenek az elemzésben. A 2. tablazatbol lathato, hogy minde-
gyik értek megfelelé (Hair et al. 2014).

Ezt kdvetden elvégeztiik a hipotézisvizsgalatot (bootstrapping) 5000 almin-
taval, amit a statisztikai szoftver generalt. Ahhoz, hogy 95%-os biztonsaggal azt
tudjuk allitani, hogy egy hipotézist megtartunk vagy elvetiink, a t-statisztika érté-
ke minimum 1,96 kell hogy legyen. Ha ez az érték 2,58 f616tt van, akkor 99%-o0s
a megbizhatosag (Hair et al. 2014).
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2. tablazat. A VIF mutato értékei

.1 .| Személyes adatok|  Szolgaltatas
, , Hasznalati ., . ‘12
Valtozok o megadasanak | igénybevételének
attitiid . ., g .,
hajlandosaga hajlandosaga

Az oldal felhasznaldsanak észlelt hasznossaga| 1,841

Az oldal kénny(i hasznélhatdsdga 1,343
Bizalom 1,781
Hasznalati attitGd 1,000 1,000
Magénszféra észlelt védelme 1,093
Online szolgaltatds élvezhetdsége 2,117

Forras: sajat szerkesztés

3. tablazat. A bootstrapping eljaras eredményei

a0
B s % 4 3
Hipotézis Feltételezett 6sszefiiggés BE|l = § t-statisztika| 5 |Elfogadva
S El E| & &
p
HI(+) hmaasfz’iﬁ;ﬁeitiﬁe“ védelme =, 41910.052(0,037 1,351{0,177| nem
H2(+) thzliﬁg hasznossig — haszndlati. | 35/ 137(0,047 2,866(0,004| igen
H3(+) ﬁ;‘li;g‘;:ﬁb;tzt}i‘ggsaga - 0,180/ 0,180/ 0,049 3,649(0,000 igen
H4(-) thzliﬁlé kockazat — haszndlati nem tesztelt
H5(+) }S;‘;lzi";llt::f‘:tfg;zhetosege = 10.456|0.452]0,055 8,320(0,000| igen
szolgaltatas felhasznaldsanak .
H6(+) |7 nfye dsége > hasmalat attitid| 09| 0:097|0,036 2,651/0,008| igen
H7(+) E;‘J?E;aézz;gt;‘md_"genybevetel 0,646|0,648[0,038|  16,865[0,000] igen
hasznalati attitiid — személyes
H8(+) |adatok megadasanak 0,464|0,467(0,058 8,044(0,000( igen
hajlandosaga

Forras: sajat szerkesztés

Amint a 3. tablazatban lathat6, a H1 és H4 (nem tesztelt) kivételével minde-
gyik hipotézist elfogadhatjuk a p<0,01 hibahataron belill. Az 6sszefliggéseket az
alabbiakban magyarazzuk is.

A H4-es hipotézist, amely az észlelt kockazat és a hasznalati attittid kozotti
negativ el6jelil Osszefliggést feltételezte, az észlelt kockazat nem kielégité meg-
bizhat6sagi mutatdja (Cronbach-alfa) miatt kivontuk a kutatasbol.
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Eredmények

A feltételezett 6sszefliggések eredményei tagas teret adnak kiilonféle kovet-
keztetések levonasara. A vizsgalt valtozok koziil az oldal felhasznalasanak észlelt
hasznossaga, az oldal megbizhatdsaga, az online szolgaltatas élvezhetdsége, az
online szolgaltatas konnyt felhasznalhatdsaga egyértelmii és szignifikans hatéassal
van a felhasznalok Facebook-hasznalati attitidjére, ami a maga médjan szignifi-
kans hatast fejt ki a Facebook szolgaltatasainak hasznalatara és a személyes ada-
tok megadasanak hajlanddsagara.

A maganszféra észlelt védelmének nincs szignifikans hatasa a hasznalati atti-
tlidre. Az észlelt kockazat hatasat pedig végiil nem teszteltiik.

A jelenlegi fejlemények tiikkrében, melyek koziil fontos kiemelni a személyes
adatok vallalati kezelésével kapcsolatos jogi kdrnyezet szigorodasat, a kdvetkezd
modon tudjuk magyarazni az eredményeket:

A maganszféra észlelt védelme (H1) kutatdsunk szerint nem hat szignifi-
kansan a hasznalati attitlidre, azaz a felhasznalok hasznalattal kapcsolatos at-
titidjét nem kifejezetten javitja, ha a maganszféra észlelt védelme erds. Az
eredmény nagymértékben cafolja az eldzetes elvarasokat, s6t, a szakirodalom
kovetkeztetéseit is (Kim et al 2008). Ugy gondoljuk, hogy pontosabb kérdés-
megfogalmazassal, az itemek jelentésének kvalitativ modszereken keresztiili fi-
nomitasaval ezt az 6sszefliggést érdemes részletesen ujravizsgalni. Ugyanakkor
az is feltételezhetd, hogy a hasznalati attitid nem fligg er6sen a maganszféra
észlelt védelmétdl, mert szamos megkérdezett nem gondolkodott el tudatosan
errdl a kérdésrol.

Az észlelt hasznossag, ami egy klasszikus fliggetlen valtozo a technologia-
elfogadasi kutatasokban (Kim et al. 2008; Koufaris—Hampton-Sosa 2002), a mi
vizsgélatunkban erds hatassal van (H2) a minta tagjainak hasznalati attitiidjére,
megerdsitve azt a vélekedést, hogy minél hasznosabb egy szolgaltatas, annal po-
zitivabb attitidot eredményez a hasznalata.

Ami az oldal megbizhat6sagat illeti, a hasznalati attitlidre szignifikansan po-
zitiv hatassal van (H3), ami a varakozasoknak hiien (Teo—Liu 2007) egy altalanos
megbizhatosagképet magyaraz, ami az attitiidot is értelemszertien magaval moz-
gatja. A jovore nézve érdemes lesz a szolgaltatds megbizhatosaganak dimenzioit
is feltarni, majd annak fényében tesztelni az attitiddel kapcsolatosan.

Az észlelt kockazat hatasat a hasznalati attittidre (H4) a minta nem kielégitd
megbizhatdsagi mutatdja miatt nem vizsgaltuk, ugyanakkor tudatdban vagyunk
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annak, hogy a kockazat becslése a felhasznalok altal egy kulcsfontossagii me-
chanizmus lehet mind a hasznalati attitiid, mind az adatvédelemmel kapcsolatos
megfontolasok szempontjabol (Teo—Liu 2007), ezért jovobeli vizsgalatat rendki-
viil fontosnak tartjuk.

Ami a szolgaltatas élvezhetdsége és az attitiid kozti kapcsolat vizsgalatat il-
leti (HS), egyértelmiien erds és szignifikans kapcsolat figyelheté meg, ami meg-
erdsiti ennek a klasszikus, a technologiaelfogadasi irodalombol ismert kapcsolat
empirikus eredményeit (Koufaris—Hampton-Sosa 2002). Az élvezhetdség és a
személyes adatokkal kapcsolatos aggodalmak ellentétes eldjeliiek, ezért érdemes
lenne kutatni a kettd kozotti trade-off jelenségek meglétét.

A szolgaltatas felhasznalasanak konnyedsége és hasznalati attitlid kozot-
ti erds Osszefliggés (H6) ugyancsak egy empirikusan sokszorosan megerdsitett
kapcsolat (1asd Koufaris—Hampton-Sosa 2002), amit a Facebook mint kdzosségi
média platform esetében most sajat mintan igazoltunk.

A hasznalati attitid és a Facebook igénybevételének hajlandosaga kozti
kapcsolat (H7) egyértelmiien és szignifikdnsan pozitiv lett, ami arra utal, hogy
az attitidok az ilyen jellegii platformok hasznalatat is eldre jelzik, ugyanakkor a
szolgaltatoknak nagy a kockazata, hogy ha ez a pozitiv attitiid sériil, akkor annak
szinte azonnali és kozvetlen hatasa lehet a haszndlat hajlandosagara. Egy ilyen
kockazat lehet az adatvédelmi aggalyok tudatositasa a felhasznalok esetében.

Végiil, a hasznalati attitiid és a személyes adatok megadasanak hajlandosa-
ga kozotti er6s és pozitiv kapcsolat (H8) véleménylink szerint a tanulmanyunk
legfontosabb kutatasi eredménye. A 8,044-es t-érték egyértelmiien mutatja, hogy
minél pozitivabb a felhasznaloi attitiid egy kozosségi médiumrol (esetiinkben a
Facebookrdl), annal valdsziniibb, hogy hajlandok vagyunk rabizni a szolgaltatéra
személyes adatainkat. Ez azt jelenti, hogy az attitiid sériilésével drasztikusan né-
het a személyes adatainkkal kapcsolatos aggodalom.

A személyes adatok megadasanak hajlandosagat egyébként még mas valto-
z0k is befolyasolhatjak az attitlidon kiviil (amint az kideriilt a magyarazott vari-
ancia alapjan), ezért igy gondoljuk, hogy fontos egyéb valtozokat is figyelembe
venni egy kovetkezo kutatas folyaman.

A kutatasnak természetesen vannak korlatai is, mint példaul az, hogy az on-
kényes mintavétel miatt a nyert adatok nem altalanosithatok a teljes sokasagra.
A mintavételi hiba miatt feliilreprezentalt a 18-25 év kdzotti, egyetemet végzett,
varoson €16 nd, amely valamelyest torzithatja a kapott eredményeket. Ezen kiviil
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még valaszadasbol szarmazo hiba is felmeriilhet, amennyiben nem pontosan azt
értették a valaszadok egy-egy kérdésen, amit a kutatok szerettek volna.

Ugy gondoljuk, hogy kutatasi modelliink egy probéalkozas a személyes ada-
tok megadasi hajlanddsaganak vizsgalatara a hasznalati attitid és az azt befolya-
solo6 valtozok tiikrében. Ennek ellenére a variancia és a hatasokat jelz6 szamok
egyértelmiien ramutatnak, hogy a megfogalmazott modell fejlesztésre szorul, ami
egy nagy 1épés lehetne az elméletalkotas folyamataban.

Kovetkeztetések

A kutatas legnagyobb elméleti hozzaadott értéke az utolsod hipotézis ered-
ménye, ami alapjan sajat mintan bizonyossagot nyert, hogy a felhasznaloi attitiid
ersen befolyasolja a személyes adatok megadéasanak hajlandosagat a fogyasztok
esetében. Ennek kovetkezményeit érdemes kiilonféle mintakon, esetleg egyéb ko-
z0sségi média platformokra vonatkoztatva tovabb kutatni, hogy pontosan lehes-
sen megérteni, hogy a hajlandésagot még milyen egyéb tényezdk befolyasoljak
az attitlidon kiviil.

Ahogyan az elméleti részben is emlitettiik, egy jo marketingkampany felépi-
téséhez elengedhetetleniil fontos a fogyasztok alapos ismerete. Az attitiidvizsgalat
pedig azért elengedhetetlen, mert az alakitja egy termék, marka vagy szolgaltatas
imazsat, ami pedig a fogyasztok magatartasat alakitja. A leiré statisztikai résznél
lathato, hogy a legtdbben vagy ijesztonek, vagy semlegesnek itélik meg a sze-
mélyre szabott reklamokat, éppen ezért érdemes lenne adott esetben jragondolni
a reklamozas ezen formajat, és esetleg elmozdulni mas iranyba, ezzel is differen-
cialva magunkat a versenytarsaktol.

A kutatasi eredményeknek megfelelden a kovetkezokre érdemes odafigyelni
annak érdekében, hogy a fogyasztoknak pozitiv legyen az internetes szolgaltatas/
weboldalhasznalati attitiidjiik, és ennek kovetkeztében a lehetd legnagyobb va-
l6szinliséggel igénybe vegyék az online szolgaltatast, és személyes adataikat is
szivesen megadjak:

e Fontos a fogyasztok szamara kiemelni azt, hogy az adott oldalnak és
szolgaltatasnak milyen haszna van, mivel jobb, mint més oldalak, és hogyan
segit bizonyos tevékenységek hatékonyabba tételében.

e Fontos elérni, hogy a fogyasztok szamara megbizhatd legyen az oldal,
vagyis pl. hiteles informaciokat osszunk meg. Ugyanakkor hiteles képet kell
kialakitania magarol és arrol, hogy garantalja az adatbiztonsagot.
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e [ényeges, hogy az adott oldal ne csupan funkcionalis, de szoérakoztato
is legyen.

e Ugyanakkor 1ényeges szempont az is, hogy az oldal hasznalata minél
kénnyebben megtanulhaté legyen.
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Mellékletek
1. melléklet. A vizsgalt valtozékhoz tartozo allitasok

Mért valtozo Itemek Forras

Aggdodom amiatt, hogy: A Facebookon tul sok
személyes adatot kell megadni

Aggodom amiatt, hogy: A Facebook felhasznalja a
személyes adataimat a beleegyezésem nélkiil

A maganszféra |Aggdédom amiatt, hogy: A Facebook megosztja a
észlelt védelme |[személyes adataimat masokkal, a beleegyezésem
nélkiil

Aggodom amiatt, hogy: Nem felhatalmazott
személyeknek (pl. hackereknek) hozzaférése lehet a
személyes adataimhoz

Hasznosnak tartom a Facebook hasznalatat

A Facebook hasznalataval pénzt/idét tudok Kim et al. 2008;
megsporolni Koufaris—

A Facebook segit bizonyos tevékenységek Hampton-Sosa
(pl. kapcsolattartas, informéaciokeresés) 2002
hatékonyabba tételében

Kim et al. 2008

Az oldal
felhasznalasanak
észlelt hasznossaga
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Mért valtozo

Itemek

Forras

A Facebook egy megbizhaté oldal

A Facebook megbizhaté informaciokat szolgaltat

Bizal Teo—Liu 2007
tzalom A Facebook tevékenysége megfelel az coH
elvarasaimnak
Ugy gondolom, hogy nagyon veszélyes a
Facebookon megadni a személyes adataimat
Eszlelt kockazat Nagy a valoszinlisége annak, hogy valami fontosrol Teo-Liu 2007

maradnék le, ha nem hasznalndm a Facebookot

Osszességében 1igy gondolom, hogy a Facebookot
hasznalni nem jo

. , . |A Facebook felhasznaldsa szamomra élvezetes Koufaris—
Online szolgaltatas v P -
élvezhetésége A Facebook felhasznalasa szamomra izgalmas Hampton-Sosa
g A Facebook felhasznalasa szamomra szorakoztato 2002
A Facebook hasznalatanak megtanuldsa szamomra .
. ., . . Koufaris—
Az oldal kénnyii |[konny{ Hampton-Sosa
hasznalhatésiaga |Ugyes Facebook-felhasznalé vagyok 12)002
Szdmomra konnyii a Facebook hasznélata
Szeretem a Facebookot hasznalni
Szeretem a Facebook (tartalmi és vizualis)
Hasznalati attitiid |elrendezését Palvia 2009

A Facebook hasznalata fontos szamomra

A Facebook értéket képvisel szamomra

Szolgaltatas
igénybevételének
hajlandésaga

Igénybe veszem a Facebook szolgaltatasait

Ajanlom a Facebook szolgéltatdsait a barataimnak

Nagy valoszinliséggel tovabbra is hasznalni fogom
a Facebook szolgaltatasait

Kim et al. 2008

Személyes adatok
megadasianak
hajlandosaga

Nem jelent problémat szamomra a személyes
adataim megadasa a Facebooknak, azért, hogy
személyre szabottabb ajanlatokat kapjak

Nem jelent problémat szamomra, hogy
informaciokat, termékeket/szolgaltatasokat keressek
Facebookon (még ugy sem, ha a Facebook ezeket a
kereséseket tarolja, és ennek megfeleléen személyre
szabott reklamokat kiild)

Nagy valosziniséggel még meg fogok osztani
személyes adatokat a Facebookon

Kim et al. 2008;
Palvia 2009
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2. melléklet: A faktorsilyok értéke

Viltozok

Az oldal
felhasznalasanak

észlelt hasznossaga

Az oldal kénnyii
hasznalhatésaga

Bizalom

Hasznalati attitiid

Magan-szféra
észlelt védelme

Online szolgaltatas
élvezhetosége

Személyes adatok

megadasanak
hajlandosaga

Szolgaltatas
igénybevételének

hajlandosaga

Eszlelt kockazat

K11 1

0,874

K11 2

0,932

k11 3

0,912

k11 4

0,757

kll 5

0,875

k1l 6

0,719

kil 7

0,782

ki1 8

0,846

K11 9

0,784

k11 10

0,806

K11 11

0,513

K11 12

0,707

k11 13

0,750

k11 14

0,933

k11 15

0,914

k11 16

0,919

K11 17

0,801

k11 18

0,871

k11 19

0,908

K11 20

0,836

K11 21

0,801

K11 22

0,837

K11 23

0,771

K11 24

0,847

k11 25

0,834

K11 26

0,801

K11 27

0,869

k11 28

0,802

K11 29

0,790
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Konyvismerteto: Valsag, gazdasag, vilag.
Adalék Kozép-Europa harom évtizedes

gazdasagtorténetéhez (1988-2018)!

FIKO LASZLO?

Csaba Laszl6 legfrissebb kotete a volt szocialista blokk orszagainak fejlédési
tapasztalatait vizsgalja a rendszervaltas ota eltelt harom évtized soran. A kutatas
alapkérdése, hogy mi hatdrozza meg a fejlédést hosszu tavon. Modszertani szem-
pontbol a kutatas esettanulmanyokra épiild 6sszehasonlité elemzés révén keres
valaszt a feltett kérdésre.

Az elemzés kiindulopontja szerint egy szellemi fordulat tanti lehetiink nap-
jainkban. Megkérdéjelezddtek a liberalis kapitalizmus alapelvei, és megerdsodott
az allami szabalyozés és a beavatkozas igénye. Ennek kovetkeztében a demok-
racia €s a piacgazdasag terén bizonyos foku visszarendezddés tapasztalhatd. Az
allamelvli fordulat gyakorlatformald tényezdvé valt a vilaggazdasagban, ennek
soran a piacgazdasag tartdsan a demokratikus keretek mell6zésével mikodik. Ez-
zel kapcsolatban az elsd, bevezetd fejezetben tobb kérdést fogalmaz meg a szerzo,
amelyek koziil harmat szeretnék kiemelni. Vajon a vilaggazdasag vissza fog-e
térni arra a palyara, amelyik az 1930-as években kialakult? Nem valtozott-e meg
a vilaggazdasag alapvetden a 30-as évek ota? Lehetséges-e a felzarkdzas a nyu-
gat-europai gazdasdgokhoz? A kutatas egyik f6 hipotézise szerint 2009-ig a fel-
zarkozas szempontjabol kedvezo feltételek uralkodtak a vilaggazdasagban, amit
csak kevesen hasznaltak ki. A felmeriilt kutatasi kérdéseket a szerz6 11 fejezet-
ben, 257 oldalon valaszolja meg.

A masodik fejezet a rendszervaltas idészakanak koriilményeit mutatja be.
A szerz6 hangsulyozza, hogy a jelen kor rendszervaltasrdl alkotott értékelése
téves. Egyre kevesebben rendelkeznek személyes tapasztalattal a szocializmus
idészakabol, az elemzésekben pedig megszokotta valt a korabeli, tulértékelt ered-
ményeket koz10 statisztikak kritikatlan atvétele. Emiatt a rendszervaltas koltségeit
eltulozza még a szakirodalom is. Ugyanakkor a csalodottsag érzése érthetd, hisz
mindenki a 2. vilaghaborut kovetd fellendiilésben bizott 1989 utan, ami azonban
a hosszu elzartsagnak, a rossz gazdasagi szerkezetnek €s a versenyképtelenségnek

! Csaba, L. 2018. Vdisdg, gazdasdg, vildg. Adalék Kozép-Eurdpa hdrom évtizedes gazda-
sdgtorténetéhez (1988-2018). Budapest: Eghajlat Kényvkiado.
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tulajdonithatéan nem valdsult meg. Gazdasagi csoda helyett stilyos transzforma-
cios valsagot kellett megtapasztaljon a lakossag, amit a stabilizacios 1épések rovid
tavon tovabb mélyitettek, a privatizacid miatt pedig az addig rejtett tarsadalmi
kiilonbségek felszinre tortek. Fontos megfigyelés, hogy a rendszervaltas tarsa-
a szovjet utddallamokban a maganositast szabadrablasként értelmezték, mig a
sikeresebb kelet-eurdpai és balti allamokban a piaci reformokat jobban elfogad-
tak. Vagyis a rendszervaltas soran a politikai, a tarsadalmi és a gazdasagi folya-
matok egymast erdsitették. Ugyanakkor hangsulyozza a szerzo, hogy nem volt
egy altalanos sikermodell a rendszervaltas soran. A 80-as évek végén egymastol
jelentésen eltérd orszagok keresték az utjukat, emiatt a nemzetkdzi szervezetek
altal javasolt altalanos itmutatasok (Stabilizacio, Liberalizacid, Intézményépités,
Privatizacio, réviden: SLIP) csak korlatozottan voltak alkalmazhatok.

A harmadik fejezet a rendszervaltas folyamatat néhany kiemelt orszag tapasz-
talatain keresztiil mutatja be. Lengyelorszagban a rendszervaltas a 80-as évek re-
formkisérletei soran kezdddott el, 1989-ben békés hatalomatadas tértént. A kom-
munistaellenes ellenzék gyors stabilizalast hajtott végre, de a privatizacio lassan
haladt, a magangazdasagot az ujonnan alapitott cégek jelentették. A t6keigényes
gazdasagi novekedés miatt a képzetlenek tomegei nem taldltak munkat, emiatt a
rendszervaltas tarsadalmi megitélése igen rossz. Kelet-Németorszag esetében a
rendszervaltas soran sokkterapiat alkalmaztak, Nyugat-Németorszag gazdasagi és
jogi rendszerét terjesztették ki a keleti tartomanyokra, vagyis a rendszervaltassal
kapcsolatos feladatokat sikeriilt gyorsan elvégezni. A transzferek ellenére azon-
ban a felzarkozas a nyugati tartomanyokhoz nem tértént meg teljes mértékben.
A gorbacsovi elorelatdsnak koszonhetéen Oroszorszagban is vértelen atmenet
zajlott le. Mindezt ki kell hangstlyozni, mert Kina példaja bizonyitja, hogy nem
sziikséges feltétleniil rendszert valtani, vagyis létezhet szocialista piacgazdasag,
tovabba vérbe lehet fojtani a demokratikus folyamatokat. Azonban a liberalis re-
formokat sokan ellenezték, ezért a SLIP 1épéseit csak késve és zavaros koriilmé-
nyek kozott hajtottak végre. Ennek kdvetkeztében a hatékonysag nem novekedett,
az allami tulajdon pedig kiterjedt maradt. Az emlitett helyi sajatossagok ellenére
1998-ra létrejott a piacgazdasag és megjelent a gazdasagi ndvekedés. Magyar-
orszagon a 80-as ¢évek soran szakmai és politikai konszenzus jott 1étre abban a
tekintetben, hogy a rendszer javithatatlan, és valami alapvetden ujat kell helyette
bevezetni. Mar a rendszervaltas el6tti években is olyan mélységii reformok zajlot-
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tak le, amelyek tulmutattak a szocializmuson: kétszintii bankrendszer 1étrehozasa,
tékepiac kialakitasa, spontan privatizacio. A rendszervaltas idején sulyos gond
volt a fizetésképtelenség veszélye, emiatt az elsé években a valsagkezelés hattér-
be szoritotta a rendszeratalakitas folyamatat. A koltségvetés problémait késobb az
ugynevezett Bokros-csomag révén sikeriilt megoldani. A privatizacié soran nem
zartak ki a kiilfoldi vallalatokat, ami kedvezett a hatékonysagnak. Az orszagot a
rendszervaltas éltanuldjanak tekintették a 90-es években, amely eredmény elis-
meréseként az elsé korben csatlakozhatott a NATO-hoz és az Europai Unidhoz.
Az egyértelmii sikerek ellenére a lakossag véleménye kedvezétlen a rendszer-
valtassal kapcsolatban, ami egyebek mellett a transzformacids visszaesésnek, a
koltségvetési kiigazitasnak és a kiilfoldiek tulajdonszerzésének kdszonheto.

Az esettanulmanyok alapjan szembetlind, hogy a rendszervaltdé orszagok
helyzete mennyire eltéré volt a 90-es évek elején. Az eltérd kezdeti feltételek
miatt az azonos problémakra a vizsgalt orszagok eltéré valaszokat adtak, végiil
azonban mindannyian eljutottak a piacgazdasagig. Ugyanakkor a rendszerval-
tassal szembeni tarsadalmi varakozasok ennél nagyobbak voltak, a Nyugathoz
torténd gyors felzarkozasban biztak az emberek, emiatt altalinosnak mondhat6 a
rendszervaltassal szembeni csalodottsag-érzés. A szerz6 azonban kihangsulyozza,
hogy a vértelen hatalomatadas, a transzformacios valsag lekiizdése és a piacgaz-
dasag kiépitése jelentos, torténelmi teljesitménynek tekinthetd.

A negyedik fejezet az Europai Unidhoz torténd csatlakozas lehetdségének
fontossagat hangsulyozza a rendszervaltas soran. A 90-es évek kozepére a re-
formok kifulladni latszottak a rendszervaltd orszagokban, ennek egyik jele volt,
hogy visszatértek a régi rezsim utédpartjai. Ilyen koriilmények kozott az EU-csat-
lakozasi targyalasok megkezdése 1j lendiiletet adott a reformoknak Ko6zép-Euro-
paban és a Baltikumban. Az EU-perspektivaval nem rendelkezd volt szocialista
orszagokban azonban a fejlédés sajatos jellemzdi kezdtek kibontakozni. A kapi-
talizmus oligarchikus, allamelvii valtozata jott 1étre, hatékonysagi tobblet nem
jelentkezett. Az EU-csatlakozas lehet6sége tehat kulcsfontossagu volt a rendszer-
valtas eredményességét tekintve. A szerz6 ezzel kapcsolatban hangsulyozza, hogy
az uni6s transzferek az atalakulas folyamata szempontjabol mellékesek voltak.
A lényeges az volt, hogy az orszag elitje és a tarsadalom elfogadta-e a nyugati
értékrendet.

Az otodik fejezet az 1999 és 2008 kozotti éveket vizsgalja. Alacsony infla-
ci6, alacsony kamatlabak, stabil arfolyamok, a nemzetkozi tékearamlas fellen-
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diilése, alacsony vamok a nemzetkozi kereskedelemben, koltségvetési fegyelem,
visszafogott allami szerepvallalas jellemezte a vilaggazdasagot. Ezt a kedvezd
1dészakot azonban csak akkor lehetett kihasznalni, ha a dontéshozok hosszu tavon
gondolkodtak, és elkotelezettek voltak a szerkezeti reformok irant. A szerzo a fel-
zarkozas szempontjabol az elszalasztott lehet6ségek évtizedének nevezi a targyalt
id6szakot.

A hatodik fejezet a kétezres éveket négy kiemelt orszag tapasztalatain keresz-
tiill mutatja be. Fontos kérdés, hogy miért nem valt ez az idészak a felzarkozas év-
tizedéveé? Németorszag keleti tartomanyai esetében jelentds javulas tortént, de az
orszag nyugati részéhez torténo felzarkozas nem ment végbe. Magas a munkanél-
kiiliség, jelentds az elvandorlas. Ennek okai kozott meg lehet emliteni a gyenge
innovaciot, a vallalkozoszellem terén mutatkozé hianyossagokat, a tokearamlas
hianyat és az ezzel 0sszefiiggd alacsony termelékenységet, valamint a kiterjedt
szocialis halot, amely innovacié hianyaban és az alacsony termelékenység kdvet-
keztében inaktivitasra 0sztondz. Oroszorszag esetében is lezajlott a rendszervaltas
a 90-es években, de a helyi sajatossagok miatt igynevezett ,.klan-kapitalizmus”
jott 1étre, ami erdteljes hierarchikus fliggdséget jelentett a vezet6tol. Az allam a
nagyvallalkozok érdekeit védte. Emiatt a 2000 utani kormanyzat els6 dolga volt
az allam kdzpontositasa és az oligarchaktol valo megszabadulas. Ezt belfoldon és
kiilf61don egyarant elfogadtak, a magas nyersanyagarak miatt pedig gyors gazda-
sagi novekedés zajlott le. A felzarkozas szempontjabol kedvezo lehetett volna a
2008-ig terjedd iddszak, a boség idészakaban azonban szerkezeti atalakitas, inf-
rastruktira-fejlesztés, intézményépités nem zajlott le. Lengyelorszagot a 90-es
években lemaradonak tekintették. A gyakori kormanyvaltasok nem kedveztek a
reformoknak. Az évtized végén azonban ortodox gazdasagpolitikai reformokat
hajtottak végre, amelyek mellett a késobbi kormanyzatok is kitartottak. A 2000-
es években folyamatos gazdasagi novekedés, arstabilitas, koltségvetési fegyelem
jellemezte a lengyel gazdasagot. Az intézményi reformok elmaradasa viszont a
hosszu tavu versenyképesség szempontjabol karos lehet. A magyarorszagi gazda-
sagpolitikat a megosztottsag és a rovid tava szemlélet jellemezte a vizsgalt id6-
szakban, hosszu tavu, ciklusokon atnyuld intézkedések nem voltak. A valasztasi
gybzelmet szolgald gazdasagpolitika erételjesen érvényesiilt a 2000-es évek ko-
zepén, ami 2008 oktoberére a fizetésképtelenség hatarara sodorta az orszagot. Az
esettanulmanyok alapjan jol kirajzolddik, hogy ebben az idészakban mar a belso
tarsadalmi €s politikai viszonyok voltak a meghatarozok a felzarkozas sikerét il-
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letéen. A szerzo a kisérletezés évtizedének is nevezi az iddszakot, mivel a vizsgalt
orszagok a valasztoi igényeket szem el6tt tartva eltéréen reagaltak a vilaggazda-
sag kinalta kivételes lehet6ségekre.

A hetedik fejezet a rendszervaltast kovetd harmadik évtized eseményeit tar-
gyalja. A fejezet elején a pénziigyi valsagok mitkodési mechanizmusa kertil kifej-
tésre. Ennek soran a szerzd hangsulyozza, hogy a valsagok nem a rendszer hibai.
A pénzpiacnak nincs természetes hajlama a depresszidra, és a visszaesés nem
alakul rendszervalsagga. A befektetdi racionalitas és az informaltsag hianyat, va-
lamint a megel6z6 valsagok tapasztalatainak elfelejtését (tarsadalmi felejtés) teszi
felelossé a valsagok kialakulasaért. A befektetok azt hiszik, hogy mar nem lehet
tobbé valsag, ami tulzott optimizmushoz és fokozott kockazatvallalashoz vezet.
A valsag soran csupan a tulértékelt eszk6zok aranak kiigazitasa torténik. Habar a
valsagokat nem lehet elkeriilni, de megfontolt, szakszeri szabalyozas révén mér-
sékelni lehet pusztitd hatasukat. Ez a magyarazat arra, hogy a 2008-ban kitort
valsag miért nem valt az 1930-as évek valsagahoz hasonlova. A kdzponti bankok
egybehangoltan léptek és kamatot csokkentettek, tovabba az allami Gjraclosztas
idékozben jelentésen megndvekedett aranya is csokkentette a kedvezdtlen ha-
tasokat. Ugyanakkor a szerz6 hangsulyozza a valsagkezelés soran alkalmazott
allamelvii megoldasok karos hatdsait a hosszu tavi gazdasagi novekedés szem-
pontjabol. Kiilondsen az EU-ban jellemzd, hogy a kimentések hatasara az allami
tulajdon mennyisége ndvekedett, ezért nem érvényesiilt a valsag piactisztito hata-
sa. Ezek alapjan a szerzo arra kovetkeztet, hogy korszakvaltas zajlik a vilaggaz-
dasagban. A felzark6zas szempontjabol azonban nem volt kedvezétlen az elmult
évtized. A kamatok alacsonyak voltak, a toke és a technologia aramlott, a globalis
piac nyitott maradt.

A nyolcadik fejezet azt a kérdést vizsgalja, hogy az EU-csatlakozas meny-
nyiben segitette vagy gatolta a felzarkozast a keleti tagallamokban. Mivel a mag-
orszagok hatarozzak meg a fejlédés iranyat, emiatt az Europai Unidnak nincs
atfogo és kiemelt stratégiaja a keleti tagorszagok felzarkoztatasara. A strukturalis
¢€s kohézids forrasok nem elegenddk. Az eurd bevezetésétol valo tartdozkodas csak
tovabb rontja a keleti tagorszagok alkupozicidjat. A 2008-as valsag soran kideriilt,
hogy az EMU befejezetlen, hiszen nem tudott egyediil segitséget nyujtani a tag-
orszagoknak, az IMF-et is be kellett vonni a valsagkezelés folyamataba. A tapasz-
talatokra reagalva uniods szinten is kialakitasra keriiltek a valsagkezelési mecha-
nizmusok. Egyebek mellett megtortént a koltségvetési politikak egybehangolasa,
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az EKB végso hitelezové valt, az Eurdpai Stabilitdas Mechanizmus kialakitasaval
allando valsagkezeld alapot hoztak létre, nemzeti szintrél uniés szintre kerdilt a
bankfeliigyelet. A valsag hatasara tehat nemzetek feletti hataskordk jottek 1étre
anélkiil, hogy azok bekertiltek volna a szerzédésbe, vagyis a dontéshozatali rend
napjainkra eltért a jogi és politikai kerett6l. A nemzeti szuverenitas egyre nagyobb
része kertil k6zosségi hataskorbe, amit a brit kilépés csak erdsit. A kétsebességes
integracio valosagga valt, az eurodvezet tagjai elmélyitették egylittmiikodésiiket,
a kimaradok csupan masodrangu tagok. Ilyen viszonyok ko6zott a keleti tagok
szuverenitasért folytatott harca kevésbé kifizetddd. A tovabbi integraciotol valo
tartdzkodas miatt kimaradnak a dontéshozatalbdl és védtelenek lesznek valsagok
esetén.

A kilencedik fejezet azt a kérdést vizsgalja, hogy a globalis és eurdpai val-
tozasok milyen kihivasok elé allitjak a rendszervaltokat napjainkban. A 2008-
ban kitort vilaggazdasagi valsag soran a gazdasag visszaesése messze elmaradt
az 1929-33-as nagy valsag pusztitasatol, ami a valsagra adott reakcioknak ko-
szOnhetd. A vildggazdasidgot nem jellemezte a piac korlatozasa, a hatarokat nem
zartak le, a toke, az ismeretek és a munkaerd aramlott, vagyis a valsag soran a
vilaggazdasag nem tért vissza a 30-as években kialakult kerékvagasba. A gazda-
sagi novekedés jellege atalakult, a technikai fejlodés soran az innovativ kkv-nak
fontos szerep jut, eddig vezetd cégek gyorsan hattérbe szorulhatnak, mindez ori-
asi lehetdségeket tartogat a kis, nyitott gazdasagok szamara. Nem szabad tehat
az ,,ipari 0korban” éIni, a cél nem lehet az olcséd 0sszeszerel6 munkakra torténd
specializalodas. A versenyképesség fenntartasa érdekében képzett, rugalmas, vi-
laggazdasagba bekapcsolt tarsadalomra van sziikség. Fontosak tovabba a rend-
szerszintll bizalmat befolyasolo tényezok, mint példaul a kormanyzas mindsége,
a dontéshozatalban vald részvétel lehetdsége, a demokraciaval valo elégedettség.
Ezen versenyképességi szempontokat a vilagban megfigyelheté allamelvii for-
dulat veszélyeztetheti. A globalis valtozasok hatdsainak targyaldsat kdvetden a
fejezet masodik része azt veszi szamba, hogy az Eurdpai Unidé milyen lehetdsé-
geket és kihivasokat tartogat a felzarkozas szempontjabol. Ennek soran a szerzo
hangstlyozza az eur6zonahoz vald csatlakozas eldnyeit: arstabilitas, tranzakcios
koltségek eltiinése, arfolyamkockazat megsziinése, befektetéi bizalom. A valsag
hatasara az integracio jelentds atrendez6désen ment keresztiil. A nemzetek feletti
dontések kore kiterjedt, a szervezet az allamk6zosség iranyaba halad. Lecsokkent
az agazati politikak — pl. kdzos agrarpolitika — szerepe, ezzel parhuzamosan je-
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lentdssé valt a kdrnyezetvédelem és a szocialpolitika. Mivel a keleti tagorszagok
nem jarultak hozza ezen teriiletek szabalyozasahoz, ezért nem érvényesiilnek az
érdekeik. A k6zosségi politika tullép a keleti tagallamokon, mert nincs aktiv sze-
repvallalasuk. A valtozasokhoz torténd alkalmazkodast kovetden azonban a keleti
tagorszagok is kiaknazhatjak a kozosségben rejld elényoket. A fejezetben leirtak
alapjan jol lathato, hogy az egyes tagorszagok belsé viszonyai meghatarozzak a
felzarko6zas sikerét.

A tizedik fejezet esettanulmanyok segitségével vizsgalja, hogy mi hata-
rozta meg a rendszervaltd gazdasagok sikerességét az elmult, valsagtol shjtott
évtizedben. Németorszag kivaldan teljesitett ebben az idészakban. Gyors gaz-
dasagi novekedés, alacsony inflacidé és munkanélkiiliség, valamint 60% alatti
allamadossag jellemezte. Ennek oka egyebek mellett a szakszerti, kiszamithato
és ciklusokon ativel6 kormanyzati politika, az innovativ kkv-k meghatarozé jel-
lege, a globalis gazdasagba torténd bekapcsolodas, valamint a szocialis piacgaz-
dasag, amely elkeriilhetdvé tette a tarsadalmi konfliktusokat. Lengyelorszagot
ovatos gazdasagpolitika, alacsony koltségvetési hiany, arstabilitas, gyors gaz-
dasagi novekedés jellemezte a vizsgalt idoszakban. Azonban a versenyképesség
gyenge, a befektetések soran a rovid tava dontések uralkodnak. A gazdasagi
novekedés magas tékeigénye €s a képzetlen lakossag miatt jelentds a munkanél-
kiiliség. A lengyel modell kifulladni latszik. Az orosz gazdasag bevétele kisebb,
mint Csehorszagé. A gazdasag a nyersanyagexporttol fiigg, a jovedelem pedig
egy szlik réteg kezében Osszpontosul. A szerkezetvaltds és a versenyképesség
emelése feltételezné a polgari szabadsagjogok kiterjesztését, azonban a plura-
lizmus irdnyaba nem torténnek 1épések. Bizonytalan a magantulajdon, a kor-
manyzat nem elszamoltathatd, a biréi hatalom politikailag alavetett, az elndk
a katonai beavatkozasoktol reméli a tekintély visszaszerzését. A szerzé ezek
alapjan az elmult évtizedet is elvesztegetett évtizednek tekinti Oroszorszag sza-
mara. Magyarorszagon a gazdasagpolitika sikeres volt a valsag elharitasaban,
a gazdasagot jo kiils6 és belsé mutatok jellemzik. Azonban hosszabb tavon, a
felzarkozas érdekében szerkezeti reformokra lesz sziikség. A termelékenység
lecsokkent, ami az emberi téke gyengiild mindségére utal. Az innovacio terén
is lemaradas tapasztalhat6, az allami kutatointézetek nem képesek kompenzalni
az innovativ kkv-k munkajat. A négy orszagtanulmany alapjan lathato, hogy
a hagyomanyosnak tekinthetd gazdasagpolitikai eszk6zok voltak sikeresek az
elmult évtizedben is. A kozvetlen allami beavatkozas jelentdsége csokkent nap-
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jainkban, hiszen a gazdasagi novekedés soran egyre inkabb az innovacid valik
meghatarozova.

A befejezd fejezet arra keres valaszt, hogy miért maradt el a gazdasagi csoda
a rendszervaltas utan. A szerz6 ezuttal is hangsulyozza, hogy a rendszervaltas
sikertorténetnek tekinthetd, ugyanakkor a folyamat lassisaga miatt a lakossag
kudarcnak érezte azt, mivel rovid tdvon a termelés és a foglalkoztatas csokke-
nése kisérte. A folyamat torténelmi sikeressége ellenére a gazdasagi csoda elma-
radasa a rendszervaltd orszagok belsd sajatossagainak tulajdonithato. Jellemzd
az intézményi merevség €s a biirokratikus tilszabalyozottsag, ezek miatt az 1j
cégek piacra l1épése nehézkes, az innovacio és az 11j technikak alkalmazasa lassu,
a tékepiac fejletlen, a munkapiac pedig rugalmatlan. Az innovacié lasstisagahoz
a piaci finanszirozas nehézségei is hozzajarulnak. A helyzetet jol jellemzi, hogy a
kockazati toke allami irdnyitas alatt van, ami az jitokészség gyengiilését eredmé-
nyezi. A felsoroltak a gazdasagi novekedés lassulasahoz vezettek.

Osszegzésében a szerzd ugy latja, hogy a kdtetben vizsgélt harom évtized
kedvezo volt a felzark6zés szempontjabol. A belsd viszonyok bizonyultak megha-
tarozonak a felzarkozas tekintetében. A kormanyzas minésége, az emberi tokével
valo ellatottsag, valamint a tarsadalom értékrendje az, ami a sikert meghatarozza.

A fentebb ismertetett kotet a rendszervaltd orszagok elmult harom évtizedét
a Nyugathoz torténd felzarkozas tekintetében vizsgalja. A rendszervaltas osszetett
témakorét a szerzo tomoren és kozérthetden dolgozza fel, ezaltal a kotet a koz-
gazdasz szakma figyelmén tilmenden szélesebb olvasékdzonség érdeklodésére
is szamithat. A kdtet tobb megallapitasa a gazdasagpolitikai dontéshozok mun-
kajat is segitheti. Igen fontos megallapitas, hogy az Eurépai Unio a centralizacio
felé mozdult el, az elénydk kihasznalasa érdekében a keleti tagallamok részeseivé
kell valjanak ennek a folyamatnak. Masik fontos megallapitas, hogy a valsagot
kovetden a vilaggazdasagban allamelvii fordulat bontakozott ki, ami kedvezot-
len hatassal lehet napjaink innovaci6 altal vezérelt gazdasagi novekedésére. A jo
mindségli kormanyzas €s a fejlett emberi téke a felzarkozas kulcsa. Csaba Lasz1o
kotetét szeretettel ajanlom a rendszervaltas izgalmas és aktualitasat napjainkig
megtartd kérdése irant érdeklddd valamennyi mivelt olvasé figyelmébe.
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Orszagos elnokség

Tusnadfiirdoi kiterjesztett elndkségi iilés

Hagyomanyainkhoz hiven idén is a Tusvanyos rendezvény keretein beliil
tartottuk meg a Vandorgytilés részleteinek egyeztetésére kiélezett, kiterjesztett
elnokségi lilésiinket. A gyiilésen sikeriilt tisztazni olyan kérdéseket, amelyek a
Tarsasagunk legkiemelkedObb eseményének a megszervezését segitik eld. Leg-
fobb témank a Vandorgyiilés szervezése volt, azonban mas fontos témakdrdket
is korbejartunk. Lefektettik az MNB Kivalosagi Osztondij alapjait is, valamint
a Wesselényi Miklos Dijrél is konzultaltunk, amelyet a Vandorgytilés alatt fog
megkapni az a kdzgazdasz, aki ennek kritériumainak megfelel.

XXVII. Kozgazdasz Vandorgyiilés

A versenyképesség megtartasanak és ndvelésének stratégiait jartak koriil gaz-
dasagi szakemberek a 27. alkalommal megszervezett éves szakmai rendezvényen
Sepsiszentgyorgyon, melynek f6 kérdése az volt, hogy kié legyen a 21. szazad.
A hat szekcioban — pénziigyi technologiak (fintech), IT, mez6gazdasag, pénziigy,
turizmus, marketing —, valamint a plenaris {iléseken harminc szakember tartott
eldadast, a regisztralt résztvevok szama elérte a haromszazat. Gyerkd Laszlo,
az RMKT elndke bevezetdjében hangsilyozta, hogy tovabbra is azok keriilnek
versenyelonybe, akik mernek nagyot almodni, &m — féként a 2008-as valsag ta-
pasztalataibol tanulva — nagy sziikség van a koriiltekintd, atgondolt fejlesztésekre,
vissza kell fogni a rohanast, atgondoltan kell kéltekezni és nagyobb hangsulyt kell
fektetni a megtakaritasokra. Ugyanakkor elengedhetetlen az innovacio, amely 1
lehetdségeket teremt a fejlesztések terén.

Székelyudvarhelyi diak nyerte a VI. Pénzmdgnes fodijat

Lezajlott a VI. Pénzmagnes — kulcs a gyarapodashoz cimi vetélkeds. A
pénziigyi versenyt immar hatodik alkalommal szervezte meg a Romaniai Ma-
gyar Kozgazdasz Tarsasag, Magyarorszag Kolozsvari Fokonzulatusa és a Magyar
Magnas Egyesiilet, partnerségben a Sapientia Erdélyi Magyar Tudomanyos Egye-
temmel. Az els6 helyezett Pap Lasz16, a Baczkamadarasi Kis Gergely Reformatus
Kollégium diakja lett, aki 500 euro értéki dijban részesiilt. A masodik dijat Szasz
Laszl6, a Salamon Erné Gimnazium tanuldja (300 eurd), a harmadik dijat (200
eurd) Czire Rahel Orsolya, a Janos Zsigmond Unitarius Kollégium didkja vihet-
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te haza. A Sapientia EMTE jovoltabdl felajanlott kiilondijat pedig Banyai Csaba
Roland, a marosvasarhelyi Elektromaros Technologiai Liceum tanuldja kapta. A
kétfordulds versenyen tobb szaz didk mérte 6ssze tudasat, koziiliik 20-an — 17-en
Erdélybdl, ketten Dunaszerdahelyrdl (Felvidék), egy didk pedig Zentarol (Vajda-
sag) — jutottak a dontébe. Az els6 forduld tesztkérdésekbdl allt, ezt logikai-mate-
matikai feladvanyok kovették. A masodik forduloban minden didk egy adott eset-
tanulmanyt dolgozott ki, amelyet szakmai zstiri el6tt kellett megvédenie. A zsiiri
tagjai Bitai Laszl6, a Magyar Magnas Egyesiilet elndke, dr. Racz Béla Gergely, a
Romaniai Magyar Kézgazdasz Tarsasag alelnoke és a Babes—Bolyai Tudomany-
egyetem adjunktusa, dr. Balla Emese, a Sapientia Erdélyi Magyar Tudomanyos
Egyetem adjunktusa, dr. Molnar Judit, a Babes—Bolyai Tudomanyegyetem ad-
junktusa és Telegdi Andrea, Magyarorszag Kolozsvari Fékonzulatusanak kiilgaz-
dasagi attaséja voltak.

Irdanytii mindennapi pénziigyeidhez

Immar kézbe vehetd és megvasarolhatd Bitai Laszlo masodik kotete, a Ma-
gyar Magnas utikalauz — Iranytii mindennapi pénziigyeidhez cimi konyv, a Pénz-
tigyi kézikonyv kibovitett kiadasa. A konyv mindennapi pénziigyi kérdésekre ad
tanacsokat: hogyan takaritsuk meg pénziinket, miként érdemes befektetniink,
hogy készitsiink koltségvetést, egyaltalan hogyan kezeljiik tudatosan pénziigye-
inket.

Kolozsvar

Az RMKT a Kolozsvdri Magyar Napokon

A Kolozsvari Magyar Napok keretén beliil augusztus 23-4n a Rhédey Kavé-
haz pincéjében keriilt sor a Romaniai Magyar K6zgazdasz Tarsasag kolozsvari
szervezete altal kezdeményezett kerekasztal-beszélgetésre, amelynek alapgondo-
lata: hogyan emeljiink ki, mutassunk be vezet6 szerepben 1év6 ndket, illetve jar-
juk korbe, hogy van-e, és ha igen, akkor milyen kiilonbség van ndi és férfi vezeto
kozott. A meghivottak So6s Réka (Green Partners), Pal Tiinde (KESZ Romania),
Kocsis Judit Anna (Bronto Comprod), Laszl6 Zsuzsa (Yuppi tabor) és Voros Al-
par (Apaczai Csere Janos Liceum) voltak, a hazigazda pedig Laszl6 Judit. A be-
szélgetés soran szot ejtettiink arrol, hogy kinek milyen 0t vezetett ide, nehéz-e
ndi vezetdvé valni, nehéz-e néi vezetdnek lenni, illetve hogy nehezen vallaljak-e
a nok a vezetdi szerepet. Abba is sikeriilt bepillantast nyerni, hogy milyen né-
ként vezetének lenni ,,férfias” szakmakban, mint az épitdipar vagy a mezdgaz-
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dasagi gépek forgalmazasa, milyen vezetdi elvek érvényesiilnek a taniigy merev
keretein beliil, tovabba az is kideriilt, hogy bar a szocialis szféra ,,ndies” teriilet,
mégis meglepd néha, ha ndi vezetdje van. Sods Réka és Kocsis Judit a nemzet-
kozi tapasztalataikat is megosztottak, mely alapjan kidertiilt, hogy Romanidban és
Magyarorszagon még mindig érezhetd egyfajta racsodalkozas néi vezetok lattan.
Orszagon beliil, Bukarestben nem tapasztalhatdé megkiilonboztetés, Partium nyi-
tott, ezzel szemben Székelyfoldon és Moldvaban még érezhet6 a visszafogottsag.
Kidertilt, hogy bar vannak olyan tulajdonsagok, amelyeket noies/férfias jelzdvel
illetiink, a jo vezetd nemtdl fliggetleniil példaérték, figyel a kollégaira és szak-
mailag is megbizhatd, és adott esetben azt is szem el6tt tartja, hogy olyan csa-
patban dolgozzon, ahol 6t kiegészitik. Kiemelten fontos a csaladi tamogatas, az
egyensuly megtalalasa, ndi, férfi vezetd esetében egyarant.

Légy ott!

A Romaniai Magyar Kozgazdasz Tarsasag kolozsvari szervezete december
12-én tartotta Légy ott! elnevezésii rendezvényét, amelynek a Roman Nemzeti
Bank kolozsvari székhaza adott otthont. A rendezvény célja az volt, hogy a ko-
lozsvari szervezet kiértékelje a 2018-as évi tevékenységét, ugyanakkor korbejar-
jék a 2019-es évre tervezett régi €s Uj projekteket. A programfeleldsok részletesen
beszamoltak terveikrol, a résztvevok nyiltan véleményezték az eldterjesztett prog-
ramtervezetet, hozzaszolasokkal, 6tletekkel bévitették az elképzeléseket. A Legy
ott! ezen kiviil figyelmet szan arra, hogy élménykdzponti legyen — hangsulyozta
ki Kereszturi Zsolt, az RMKT kolozsvari elndke, ezért szervezték az eseményt a
Nemzeti Bank impozans székhazaban. A bank munkatérsai kiilonos torténeteket
meséltek neves bankarok életérdl, illetve a diszteremben talalhaté numizmatikai
kiallitasrol is érdekes részleteket osztottak meg a résztvevokkel.

BizniszVitamin

A decemberi BizniszVitamin a megszokott kellemes hangulatban zajlott
kavé és croissant mellett. Berke Sandor hozta a formajat egy izekben igen gazdag
piispokkenyérrel, melyet a résztvevok joiziien el is fogyasztottak. A rendezvény
szakmai eléadasat Danguly Csongor, a Halcyon Mobile pénziigyi igazgatoja tar-
totta Pénziigyes tervez, piac végez cimmel. Az eldado kihangsulyozta, hogy egy
terv leszogezése messze nem jelent rugalmatlansagot, viszont a kontroll, amit ez-
altal kapunk, nagyon hasznos eszkoz lehet egy vallalat vezetésében. Megtudtuk,
hogy egy statisztika szerint a kkv-k csupan 15%-a készit rendszeres pénziigyi
tervet — reméljiik, hogy rendezvényiinkkel javitottunk ezen a mutaton.
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Marosvasarhely
Hogyan vezetnek a legnagyobb vezetok? Milyen a 21. szdzad vezetési
modellje?

Julius 5-én, csiitortokon egy jabb eseményiink keretében érdekes eléadast
hallgathattunk: Acs Zoltan Magyarorszagrol jott el hozzank, és uj megvilagitisba
helyezte a 21. szazadi vezetét. Sok értékes és évezredek ota 1étezd gondolatot
osztott meg veliink arrdl, hogy milyen is a j6 vezetd, mit kell tennie, hogy embe-
rei kovessék, milyen célokat és iranyt kell mutatnia ahhoz, hogy akik kovetik 6t,
ugyanazt a célt 1assak. A vezetének viziora van sziiksége, amelyet tisztan lat maga
eldtt és szilardan kitart mellette, ugyanakkor emberként is ugyanazt kell mutatnia,
hogy példa lehessen masok szamara! Batoritania kell kdvetdit és mindig mozgas-
ban kell lennie.

Hogyan szervezziink felejthetetlen nyaraldast? Grillpartival egybekititt eléadds
Julius 20-an, pénteken tartottuk meg az utazassal kapcsolatos eldadasunkat,
melynek meghivott eléadoja Kadar Botond, a Neckermann orszagos képviselgje,
igazgatdja volt. Vendégiink igen sok hasznos tanacsot és tapasztalatot osztott meg
veliink, egyebek kozott azt, hogy hol és mikor érdemes nyaralni , illetve mi is az
a last minute. Az el6adas utan grillpartival kedveskedtiink megjelent tagjainknak.

Magyarnak lenni Erdélyben: elony vagy hatrany? Gazdasdgi

egyenlitlenségek etnikai metszetben

November 8-an Csata Zsombor gazdasagszociologus tartott eléadast. Miutan
vendégeléadonk felvazolta a cimben is elhangzott kérdéseket — milyen Erdélyben
¢lni, elény-e vagy hatrany, bemutatta a legfontosabb demografiai, gazdasagi kuta-
tasokat e téren. Tobb kérdést is felvetett, példaul: Mennyire fontos az embereknek
az, hogy ki altal és hol gyartott termékeket vasarolnak? Milyen szinten all most
a nyelvtudas? Hogyan befolyasolja ez az életet? Melyek a magasabb jovedelem
meghatarozo6i? A témaval kapcsolatosan szamos kérdés megfogalmazodott, ame-
lyekre késébbi kutatasokkal valaszolnak majd.

Evzdré borkéstold és eldadis

Rendezvényiink elején bemutattuk a jelenlévéknek, milyen eldadasok, ren-
dezvények valosultak meg ebben az évben. Ezt kdvetdéen Balazs Tivadar, aki
Sepsiszentgyorgyrol érkezett hozzank, a vezetés 6t 1épcsdfokardl beszélt, érdekes
szemszogbol megkozelitve. A John Maxwell Team képvisel6jeként egy mindenki
szamara elgondolkodtato témat boncolgatott.
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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.

Keywords: accounting quality, earning management, Jones model, timely
loss recognition.

JEL code: M41.

Methodological comparison of central counterparties’
and credit institutions’ stress tests at European level

MATE BELLA - MELINDA SZODORAI - KATA VARADI

The crisis of 2008 had shown the instability of the financial system, and
its consequences still affect us. In the last decade the authorities introduced
several measures in order to ensure the resistance of the systematically important
financial institutions to economic shocks. The banks and central counterparties
are important participants of the financial markets, who take over several risks
(such as credit risk) from market actors. The main goal of our study is to provide
a comparative analysis of the applied methods and results of the EU-wide stress
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tests of these two types of financial institutions, carried out by the European
authorities.

Keywords: central counter-party, stress test, risk management.

JEL codes: G15, G18, G23, G28.

Analysis of the Romanian tourism websites from the responsive design
and user experience point of view

GYONGYVER EMESE KOVACS - NOEMI SZIDONIA CSEGEZI

The corporate website has emerged as one of the most important interfaces
through which customers can be reached. Due to the rapidly growing market
of mobile devices, users access websites from a variety of devices and search
engines. Responsive web design is an approach to the problem of designing
websites for the great number of devices, as the web page adapts to the screen
size. In our study, we collected and analyzed data from a sample of Romanian
tourism websites. We focused on elements that influence user experience and we
examined the presence of responsive web design.

Keywords: company website, responsive web design, tourism, user
experience.

JEL codes: L83, L86.

Testing factors influencing user attitude, usage,
and intention to provide personal information
in the case of a well-known social media enterprise

AGNES ILYES - LASZLO-CSABA SEER

Recent studies point out the importance of personal data in marketing,
however they do not explore what consumers think about their personal
information being used for commercial purposes. The aim of the study was to
examine which factors influence the usage attitude of a social media service,
and how the latter influences their willingness to share personal information. We
assessed N=268 people and tested our hypotheses with the SEM methodology.
Our findings show that perceived usefulness, trust, enjoyability, and simplicity
had a positive influence on usage attitude, and this had positive effects to the
willingness to use the service, and the willingness to share personal information.
However, the perceived protection of privacy did not have significant effect on
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the usage attitude. Based on the results, we argue for further research into the
relationship between attitude and willingness to share personal information. We
recommend data handling transparency and emphasizing the usefulness of the
provided online service.

Keywords: personal information, Facebook, online marketing, usage
attitude, internet service.

JEL codes: M31, M37, O33.




Kozlési feltételek

A Kozgazdasz Forum lektoralt (peer-reviewed) gazdasagtudomanyi szak-
foly6irat, a Romdniai Magyar Kozgazdasz Tarsasag (RMKT) és a Babes—
Bolyai Tudomanyegyetem Kozgazdasag- és Gazdalkodastudomanyi Magyar
Intézetének kozos szakmai kiadvanya. Kiildetése a romaniai magyar kozgazda-
szok szakmai-tudomanyos ismereteinek bévitése, relevans hazai és kiilfoldi kuta-
tasi eredmények magyar nyelven torténd terjesztése révén.

Publikacids lehetdséget biztosit oktatok, kutatok és gyakorld szakemberek
szamara gazdasagelméleti és alkalmazott gazdasagtani tudomanyos munkaik koz-
lésére.

A folyoirat évente négyszer jelenik meg, 2010-t61 a Proquest és az EBSCO
nemzetk6zi adatbazisokban is jegyzett.

A Kozgazdasz Forum szerkesztosége folyamatosan fogad kozlésre angol vagy
magyar nyelven, eredeti, korabban mashol nem publikalt tudoményos cikkeket
¢és tanulmanyokat a kovetkezd tudomanyteriiletekrdl: makro- és mikro6konomia,
regionalis gazdasagtan, nemzetk6zi gazdasagtan, bank- és pénziligyek, gazdasa-
gi informatika, vallalati pénziigyek, szamvitel és konyvvizsgalat, menedzsment,
marketing, alkalmazott statisztika és 6konometria. Minden kéziratot két szakmai
lektor véleményez, névteleniil (double blind review), a kézirat publikalasarol a
foszerkesztd dont. A publikalas feltételeirdl a folydirat honlapjan tajékozodhat:
http://econ.ubbclyj.ro/kozgazdaszforum.ro/.







