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1. BEVEZET£S  

 

A hazai finansz²roz§si szektor v§llalatai jellemzŖen k¿lfºldi tulajdonosi 

h§tt®rrel rendelkeznek, ²gy p®nz¿gyi kimutat§saikat nemcsak a magyar, 

hanem az anyav§llalat elŖ²r§sainak megfelelŖen is elŖ kell tudniuk §ll²tani. Ez 

ut·bbi elŖ²r§s §ltal§ban a Nemzetkºzi Sz§mviteli Standard, amely a vizsg§lt 

finansz²roz§si term®k, a p®nz¿gyi l²zing vonatkoz§s§ban nemcsak jelentŖs 

elt®r®seket tartalmaz a hazai szab§lyoz§shoz k®pest, de napjainkban ®ppen 

v§ltoz§s alatt §ll.  

£rtekez®semben a harmoniz§ci· sz¿ks®gess®g®t, megval·sul§si m·dj§t, ®s az 

IFRS-ek
1
 szerinti jelent®si kºtelezetts®g ®s lehetŖs®g jogszab§lyi t®makºr®t 

v§zolom fel, majd §ttekintem a hazai ®s nemzetkºzi szakirodalom harmoniz§-

ci·t ®rintŖ t®makºr®t, melyek alapj§n bemutatom, hogy az IFRS-ek szerinti 

p®nz¿gyi kimutat§s elk®sz²t®se sz¿ks®ges, relev§ns tºbbletinform§ci·t ny¼jt a 

besz§mol· olvas·i sz§m§ra. A dupla jelent®sk®sz²t®s azonban mind szakmai, 

mind informatikai oldalr·l komoly kih²v§st jelent a p®nz¿gyi int®zm®nyek 

sz§m§ra, valamint azt, hogy az ²gy elk®sz¿lt jelent®sek megb²zhat·s§ga 

megk®rdŖjelezhetŖ. A szakirodalmi §ttekint®s sor§n kit®rek a l²zingekrŖl 

sz·l· IAS
2
 17 tervezett v§ltoz§saira, annak indokaira, valamint bemutatom az 

elsŖ tervezetet, ®s az az·ta elk®sz²tett m·dos²t§soknak megfelelŖ ï m®g nem 

megjelent ï tervezetet, s megvizsg§lom ezek l²zingbead·kra gyakorolt hat§s§t 

is. Dolgozatom m§sodik r®sz®ben a jogszab§lyi ®s standardb®li elŖ²r§sok, az 

ezekhez kapcsol·d· magyar§z· anyagok ®s szakirodalom alapj§n ºsszefog-

lalom a fontosabb k¿lºnbs®geket a jelenleg hat§lyos IAS 17 ®s a magyar 

sz§mviteli szab§lyok kºzºtt, valamint megvizsg§lom, hogy ez ut·bbi elŖ-

²r§sok gyakorlati ®rtelmez®se mennyiben felel meg a szab§lyok szellem®nek. 

                                                 
1
 IFRS: International Financial Reporting Standards ï Nemzetkºzi P®nz¿gyi Besz§mol§si 

Standardok 
2 IAS: International Accounting Standards ï Nemzetkºzi Sz§mviteli Standardok 
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Elm®leti levezet®ssel bizony²tom, hogy helyes ®rtelmez®s mellett a k®tf®le 

szab§lyrendszer §ltal bemutatott k®p szignifik§nsan nem k¿lºnbºzik egy-

m§st·l. Ćll²t§som igazol§sak®nt tipikusnak tekinthetŖ mintap®ld§kat §ll²tok 

elŖ, melyek t¿krºzik a hazai l²zing-kalkul§ci·s gyakorlatot, valamint fel-

haszn§lom egy kºzel 5.800 elemŤ minta t®nyleges kalkul§ci·it is. A l²zing-

¿gyletek minŖs²t®si k®rd®seinek vizsg§latakor a legnagyobb hazai l²zing-

c®gek b®rletre ®s operat²v l²zingre vonatkoz· Ćltal§nos SzerzŖd®si Felt®teleit 

is megvizsg§lom, s ez alapj§n vonom le kºvetkeztet®seimet. 

A dolgozatban nem foglalkozom a speci§lis t§rgyak l²zingj®re vonatkoz· 

megfontol§sokkal, valamint az ®p¿letet ®s telket is mag§ban foglal· l²zing-

¿gyletek elk¿lºn²t®s®nek probl®m§ival. Ugyan²gy nem k®pezi t§rgy§t vizs-

g§lataimnak a visszl²zing ®s a gy§rt·i l²zing sem. B§r a l²zingpiac egyik 

legjellemzŖbb probl®m§ja jelenleg az ®rt®kveszt®s meghat§roz§sa, s ez a 

ter¿let a nemzetkºzi sz§mviteli standardok m·dos²t§sa sor§n is elŖt®rbe 

ker¿lt az elm¼lt ®vekben, dolgozatom e ter¿let vizsg§lat§ra sem terjed ki. A 

probl®m§s ¿gyletekkel kapcsolatban egyetlen ter¿letet ï a kamatok 

felf¿ggeszt®s®nek k®rd®s®t ï mutatok be, mivel annak l®te a kamat-

realiz§l§shoz kºtŖdŖ javaslataim megval·s²that·s§g§t befoly§solja. £rteke-

z®semben a p®nz¿gyi kimutat§s ®s a besz§mol· fogalmakat szinonimak®nt 

haszn§lom, annak ellen®re, hogy a hazai sz·haszn§lat szerint a v§llalat 

vagyoni, p®nz¿gyi ®s jºvedelmi helyzet®t az ®ves besz§mol·, m²g a nem-

zetkºzi sz§mviteli standard szerint a p®nz¿gyi kimutat§s t¿krºzi. T®m§m 

szempontj§b·l azonban ez a megk¿lºnbºztet®s nem b²rt jelentŖs®ggel, ez®rt 

nem alkalmaztam. Ugyan²gy nem tettem k¿lºnbs®get az IAS ®s az IFRS 

rºvid²t®sek kºzºtt sem, a dolgozatban e rºvid²t®seket a nemzetkºzi sz§mviteli 

standardok kifejez®ssel azonos ®rtelemben alkalmaztam. A dolgozatban 

szereplŖ rºvid²t®sek magyar§zat§t elsŖ elŖfordul§sukkor a l§bjegyzetben 

adom meg, a legfontosabb rºvid²t®seket azonban a 16.6. F¿ggel®kben is 

bemutatom. 
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2. IRODALMI ĆTTEKINT£S 

2.1. A sz§mviteli harmoniz§ci· sz¿ks®gess®ge ®s kºvet-

kezm®nyei 

Napjainkban m§r megk®rdŖjelezhetetlen, hogy a sz§mviteli harmoniz§ci· ï 

ak§r a hazai jogszab§lyok nemzetkºzi standardokhoz val· igaz²t§s§t, ak§r a 

nemzetkºzi standardok alkalmaz§s§nak megenged®s®t, elfogad§s§t jelenti ï 

elengedhetetlen felt®tele a nemzetkºzi v®rkering®sben val· r®szv®telnek. A 

sz§mvitel, mint a gazdas§gi ®let nyelve, lehetŖs®get teremt a k¿lºnbºzŖ v§lla-

latok tev®kenys®g®nek meg®rt®s®re, azok vagyoni, p®nz¿gyi, jºvedelmezŖ-

s®gi helyzet®nek ºsszevet®s®re. A globaliz§ci· meg§ll²thatatlannak tŤnŖ 

terjed®s®nek ²gy sz¿ks®gszerŤ velej§r·ja a kºzºs nyelv kialak²t§sa, melynek 

r®sz®t k®pezi a kºzºs fogalomrendszer, valamint az azonos ®rt®kel®si elvek ®s 

elj§r§sok meghat§roz§sa, alkalmaz§s§nak elŖ²r§sa. Ezzel egy¿tt Ăé nagy 

elŖnyt jelentett, ha az adott t§rsadalom eg®sz®nek magatart§sa, é hagyo-

m§nyai, a munkav§llal·k ®s a v§llalkoz·k ind²t®kai ®s reag§l§saié hasonl·, 

kºzel §ll, illetve kºnnyen igaz²that· a mindenkori fejlett centrum®hoz, az ott 

megszokott ®s elv§rt kultur§lis norm§khozò (Bath· et al, 2006). 

Ugyanakkor a globaliz§ci· ellen®re az egyes orsz§gok jogrendje, szok§s-

rendszere, hagyom§nyai jelentŖsen elt®rhetnek ï ®s el is t®rnek ï egym§st·l, 

²gy a kºzºs nyelv alkalmaz§sa eset®n is k®rd®ses, hogy mennyire biztos²tat· 

az azonos ®rt®s kialak²t§sa. Mindazon§ltal a kºzºs nyelv hat§s§ra ezen 

gyakorlatok, konkr®t ¿zleti megold§sok is konverg§lnak egym§shoz, a gaz-

das§gi val·s§g ®s az azt le²r· kºzºs nyelv kºzºtt kºlcsºnhat§s val·sul meg. 

Ezt a kºlcsºnhat§st fejezi ki az a meg§llap²t§s is, mely szerint ĂA sz§mvitel 

k®pes befoly§solni, orient§lni a gazdas§gi magatart§st. Progressz²vebb teh§t a 

sz§mvitelnek az a megkºzel²t®se, amely a gazdas§gi val·s§g jobb meg®rt®s®t, 

magyar§zat§t hangs¼lyozza, szemben annak puszta le²r§s§val, jellemz®s®velò 

(Bosny§k, 2003).  
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A sz§mviteli szab§lyok orsz§gonk®nti elt®r®sei jelentŖs k¿lºnbs®geket ered-

m®nyeznek a v§llalatok meg²t®l®s®ben, a teljes²tm®nyek ºsszehasonl²t§s§ban, 

s ²gy elt®r²thetik a k¿lsŖ ®rdekeltek dºnt®seit a val·s, ºsszehasonl²that· 

adatokon alapul·kt·l. Egy Kazain® §ltal hivatkozott felm®r®s szerint 

(Kazain®, 2008) ezek az elt®r®sek a term®kek ºnkºlts®g®nek meghat§-

roz§s§ban, a kutat§s-fejleszt®si kºlts®gek elsz§mol§s§ban, az eredm®ny meg-

hat§roz§sa t§rgy§ban t®rnek el, de elt®r®sek mutatkoznak a val·s ®rt®kel®s 

alkalmaz§s§nak ®s ®rtelmez®s®nek k®rd®skºr®ben is. Ezen elt®r®sek elimi-

n§l§sa m®ly szakismeretet k²v§n, s egyben kºlts®gig®nyes folyamat is, 

mikºzben v®geredm®ny®nek megb²zhat·s§ga megk®rdŖjelezhetŖ ï hiszen az 

ilyen Ă§talak²t§sokatò a kºnyvvizsg§l·k nem felt®tlen¿l hagyj§k j·v§, azt az 

elemzŖ szak®rtŖk maguk v®gzik el, ²gy a l®nyeges hib§k elker¿l®s®nek t®nye 

nem igazolhat·.  

A harmoniz§ci·, azaz a vil§gszerte egys®ges sz§mviteli szab§lyrendszer 

alkalmaz§sa kºvetkezt®ben megszŤnhetn®nek a p§rhuzamos ï hazai ®s nem-

zetkºzi elveken alapul· ï adatszolg§ltat§sok, ennek kºvetkezt®ben a v§l-

lalatok adminisztr§ci·s kºlts®gei csºkkenhetn®nek, a kapott eredm®nyek 

egyszerŤen, tov§bbi §talak²t§s n®lk¿l ºsszehasonl²that·v§ v§ln§nak (Hill, 

2012). 

Meg kell jegyezn¿nk ugyanakkor, hogy m®g a harmoniz§lt sz§mviteli elvek 

®s elj§r§sok sem jelentenek teljes egyezŖs®get. Mint azt a KPMG kºvet®ses 

vizsg§lata (Boros-Rak·, 2008 ®s Boros-Rak·, 2010) meg§llap²totta, az 

§ltaluk vizsg§lt tŖzsd®n jegyzett v§llalatok IFRS szerinti besz§mol·j§nak 

elemz®sekor, Ăa vizsg§lt t§rsas§gok §ltal§ban ott teljes²tettek jobban, ahol k®t 

szab§lyrendszer elŖ²r§sai kºzelebb voltak egym§shozò, a legtºbb probl®ma 

pedig a bonyolultabb, komplexebb, Ăvalamint a magyar sz§mviteli elŖ²r§-

sokt·l l®nyegesen elt®rŖ kºvetelm®nyeket megfogalmaz· ter¿letekenò 

tapasztalhat·.  



9 

 

A KPMG a m§sodik felm®r®s®ben (Boros-Rak·, 2012) 21 v§llalkoz§s ker¿lt 

a f·kuszba, §m a kutat·k k®t csoportba osztott§k azokat, ²gy a nagyobb 

v§llalatokat lefedŖ ĂAò kateg·ri§ba 11, a ĂBò kateg·ri§ba 10 v§llalatot 

soroltak. A kutat§s egy®rtelmŤen kimutatta, hogy a vizsg§lt megfelel®si 

ter¿letek mindegyik®n javult a p®nz¿gyi kimutat§sok minŖs®ge, a legna-

gyobb javul§st mag§ban a kimutat§sok fel®p²t®s®ben, ®s §tlagos jellemzŖiben, 

az ®rt®kel®s alapj§ra vonatkoz· kºzz®t®telekben l§thattuk. K¿lºnºsen jelentŖs 

ez ut·bbi v§ltoz§s, ha azt tekintj¿k, hogy ez a ter¿let kor§bban a legala-

csonyabb ®rt®kel®st kapta a szak®rtŖktŖl. A legalacsonyabb szintŤ megfe-

lel®st 2008-ban ezen k²v¿l a val·s ®rt®kre, a piaci ®s likvidit§si kock§zatra, 

valamint a tŖkekezel®sre vonatkoz· kºzz®t®telek jelentett®k, s ï b§r minde-

gyik ter¿leten jelentŖs javul§s tapasztalhat· ï e ter¿letek m®g 2011-ben is a 

legrosszabb ®rt®kel®sŤ t®m§k kºz® tartoztak. Ugyanakkor az ¼jonnan bel®pŖ, 

illetve ¼jonnan vizsg§lt ter¿letek eredm®nyei ï a szegmensekre vonatkoz· 

kºzz®t®telek kiv®tel®vel ï §tlag alatt maradtak. A szerzŖk meg§llap²tott§k, 

hogy az ĂAò kateg·ri§s v§llalatok IFRS szerinti p®nz¿gyi kimutat§sainak 

minŖs®ge szignifik§nsan meghaladja a ĂBò kateg·ri§s, jellemzŖen kisebb 

v§llalatok besz§mol·inak minŖs®g®t, melynek oka Ăhogy az IFRS alap¼ 

besz§mol· elk®sz²t®se igen erŖforr§s-ig®nyes feladat. é M²g egy nagyobb 

m®retŤ v§llalkoz§s megteheti, hogy minden l®nyeges IFRS-ter¿letre ak§r 

k¿lºn szak®rtŖt allok§ljon, addig egy kisebb m®retŤ t§rsas§gn§l erre nincsen 

k¿lºn keretò (Boros-Rak·, 2012). 

Egy 2004-2006 kºzºtt v®gzett, 28 EU-tag§llamra ®s 3 m§sik §llamra kiter-

jedŖ felm®r®s meg§llap²totta, hogy a vizsg§lt orsz§gok 21%-§ban egyedi 

szinten is kºtelezŖ az IFRS-ek alkalmaz§sa, kevesebb, mint 50% megengedŖ 

e t®ren. Ez ut·bbiak eset®ben az egyedi IFRS szerinti besz§mol· csak infor-

m§ci·s c®lt szolg§l, jogi ®rtelemben a nemzeti szab§lyok §ltal k®sz²tett 

besz§mol· a hivatalos (Somogyi, 2008).  
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A Deloitte 2012-es kutat§sa (Deloitte, 2012), amelyben 20 tŖzsdei ®s 8 nem 

tŖzsdei c®g IFRS alap¼ besz§mol·-k®sz²t®si gyakorlat§t vizsg§lt§k meg, kiss® 

elt®rŖ szempontb·l elemzi azokat. Referenciak®nt Sv§jc azonos adatait alkal-

mazza, s ehhez viszony²tja a mint§ba ker¿lt v§llalatok fŖbb jellemzŖit. Ennek 

eredm®nyek®nt meg§llap²tja, hogy kºzel m§sf®lszer annyi idŖ kell a hazai 

c®geknek az IFRS alap¼ besz§mol· elk®sz²t®s®hez, mint a sv§jciaknak, a 

besz§mol· hossza, ide®rtve az oldalsz§mot, a m®rleg- ®s eredm®nykimutat§s 

sorok sz§m§t is, jelentŖsen meghaladja a sv§jci v§llalatok azonos adat§t. A 

besz§mol· minŖs®g®re vonatkoz·an meg§llap²t§suk a KPMG kutat§s§val 

azonos jellegŤ: hi§nyoss§gokat jellemzŖen ott tapasztaltak, ahol a hazai 

sz§mviteli elŖ²r§sok ®s a nemzetkºzi standard elŖ²r§sai jelentŖsen elt®rnek 

(pl. becsl®sek kºzz®t®tele ter®n, val·s ®rt®kn®l, ®rz®kenys®gvizsg§latn§l). 

A fenti meg§llap²t§soknak n®mileg ellentmond egy m§sik kutat§si eredm®ny 

(Beke, 2010), mely meg§llap²tja, hogy Ăa hazai sz§mviteli szab§lyoz§sunk, 

kºnyvel®si rendszer¿nk ®s besz§mol§si elveink, ®rt®kel®si m·dszereink meg-

felelŖ alapul szolg§lnak az IFRS-ek (p®nz¿gyi besz§mol§si standardok) 

szerinti p®nz¿gyi besz§mol· ºssze§ll²t§s§hoz. Az IFRS-ek elv§r§sainak meg-

felelŖ k¿lºn kºnyvel®si, elsz§mol§si rendszer kialak²t§s§ra vonatkoz· spe-

ci§lis rendszerre nem volt sz¿ks®g. A hazai besz§mol·k ºssze§ll²t§s§hoz 

alapul szolg§l· kºnyvel®s teljes kºrŤ inform§ci·t szolg§ltat a nemzetkºzi 

besz§mol·k elk®sz²t®s®hez is.ò Saj§t kutat§si eredm®nyeim az elŖbbi §ll²t§st 

t§masztj§k al§ ï az IFRS szerinti besz§mol·k jelenlegi ºssze§ll²t§si elveinek 

alkalmaz§sakor az elk®sz²t®s erŖforr§s-ig®nyes, ®s a k®zi m·dos²t§sok miatt 

jelentŖs hibalehetŖs®get hordoz mag§ban. 

A harmoniz§ci· annak nyilv§nval· elŖnyei mellett nem egyszerŤ folyamat, 

neh®zs®gekbe ¿tkºzhet a nemzetkºzi sz§mviteli elv§r§sok beilleszt®se a hazai 

jogrendszerbe
3
, k¿lºnºs kºr¿ltekint®st ig®nyelhet a nyeres®gad· alapj§nak

4
 

                                                 
3
 Haz§nkban ez tºrt®nt a magyar l²zingstandard megalkot§sa sor§n, ahol a standardalkot·k 
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meghat§roz§sa a sz§mviteli eredm®nyhez k®pest, de sz§mos technikai k®rd®s 

ï pl. jelen®rt®k alkalmaz§sa a kºnyvviteli nyilv§ntart§sokban, a szerzŖd®sen 

alapul· ®s az ¿gyf®lnek k¿ldºtt bizonylatokon szereplŖ adatokt·l elt®rŖ 

t®telek kºnyvel®s®nek k®rd®se ï is felmer¿l. Ezen k²v¿l elŖfordulhat, egyes 

orsz§gokban a harmoniz§ci·t a nemzeti kult¼ra ®s l®t elleni t§mad§sk®nt 

²t®lhetik meg, ami a nemzetkºzi szab§lyok §tv®tel®t ®s megfelelŖ alkal-

maz§s§t g§tolja. Gondot okozhat a nemzetkºzi jogszab§lyok saj§t nyelvre
5
 

val· §t¿ltet®se is.  

A harmoniz§ci· sz¿ks®gess®g®nek egy®rtelmŤs®ge n®h§ny ®vtizeddel ezelŖtt 

m®g kor§ntsem volt ennyire elfogadott, illetve a harmoniz§ci· ir§nyait, 

megval·s²t§s§nak lehetŖs®geit illetŖen is elt®rŖ §ll§spontok uralkodtak, 

melyek jellemzŖen a fenti h§tr§nyok valamelyik®t hangs¼lyozt§k, s ezek 

megl®t®t fontosabbnak ²t®lt®k a harmoniz§ci· elŖnyein®l (Baricz, 1997).  

A harmoniz§ci·ra term®szetesen csak a nyilv§nos ®rdeklŖd®sre sz§mot tart· 

v§llalkoz§sok eset®ben van sz¿ks®g, ugyanakkor praktikus lehet az e kºrbe 

nem tartoz· v§llalatok jelent®si kºtelezetts®geinek harmoniz§lt alapra 

helyez®se is, hiszen ²gy az elvek, fogalmak, megkºzel²t®s orsz§gon bel¿l 

azonos lehet a kºz®rdeklŖd®sre sz§mot tart· v§llalatok®val, m²g a r®szle-

                                                                                                                              
az®rt nem vett®k §t egy az egyben az IAS 17 elŖ²r§sait, mert annak kºvetel®s-fogalma nem 

felel meg teljesen a magyar kºvetel®s-fogalomnak, ²gy az alkot·k ink§bb a standard 

Ămagyar²t§saò mellett dºntºttek. (A magyar l²zingstandard elfogad§s§r·l ï elsŖsorban az IAS 

17 §tdolgoz§sa miatt ï a hazai standardalkot·k v®g¿l lemondtak.)  
4
 Haz§nkban a nyeres®gad· alapja a sz§mviteli tºrv®ny szerinti ad·z§s elŖtti eredm®nybŖl 

vezethetŖ le, az ott l®vŖ elt®r®sek nagys§grendje azonban j·l becs¿lhetŖ a sok®ves 

tapasztalatnak kºszºnhetŖen. Amennyiben a kiindul§si alap ï a sz§mviteli eredm®ny ï 

megv§ltozik, sz¿ks®gess® v§lik a m·dos²t· t®telek kºr®nek ®s m®rt®k®nek §tgondol§sa, 

illetve felmer¿l az ig®ny egy ºn§ll· ad·sz§mvitel kialak²t§s§ra ï ami alapvetŖ kultur§lis 

v§ltoz§st jelentene az ®rintettek sz§m§ra. (Igaz ez annak ellen®re is, hogy a sz§mviteli 

tºrv®ny alapjaiban kºveti a nemzetkºzi sz§mviteli standardok elŖ²r§sait.) 
5
 Tapasztalatom szerint a nemzetkºzi standardok magyar ford²t§sa, az alkalmazott szak-

kifejez®sek is hagynak maguk ut§n k²v§nni val·t: gyakran sz· szerinti ford²t§sr·l van sz·, 

amelynek magyar jelent®se nem pontosan felel meg az eredeti tartalomnak, de elŖfordul az 

is, hogy m§r megl®vŖ, j·l bev§lt szakkifejez®sek hely®re ker¿l a t¿kºrford²t§s. Ez ut·bbi 

lehet tudatosan az elt®rŖ szab§lyoz§si h§tt®r jelz®se is. A Ăhelytelenò ford²t§s azonban 

visszahat a szakmai nyelvre, a mºgºtte l®vŖ elt®rŖ tartalom megv§ltoztathatja a szavak 

eredeti jelent®s®t.  
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tezetts®g ®s az elŖ§ll²t§shoz sz¿ks®ges erŖforr§s-ig®ny j·val kisebb lehet. 

Ennek szellem®ben az IASB
6
 2009 j¼lius§ban kibocs§totta a kis- ®s kºzepes 

v§llalkoz§soknak sz·l· IFRS-t. Haz§nkban azonban nem ennek hazai v§lto-

zata, hanem a mikrogazd§lkod·i egyszerŤs²tett besz§mol·r·l sz·l· 

398./2012. korm§nyrendelet jelentette az egyszerŤs²t®s ¼tj§t. Ez a rendelet a 

2010-es adatok alapj§n az ºsszes v§llalkoz§s 90%-§t jelentŖ kkv-szektor 

jelentŖs r®sz®t ®rinti, melyek eset®ben a tºrv®nyalkot· a lehets®ges k®t ¼t ï a 

nagyon leegyszerŤs²tett sz§mviteli besz§mol·, vagy a kiz§r·lagos ad·nyil-

v§ntart§s (Fily·, 2012) ï kºz¿l az elŖbbit v§lasztotta.  

2.2. A harmoniz§ci· nemzetkºzi folyamata 

A sz§mviteli harmoniz§ci· alapvetŖen h§romf®le logika ment®n k®pzelhetŖ 

el
7
. Egyr®szt a r®sztvevŖk kºlcsºnºsen elfogadhatj§k egym§s besz§mol·it 

(mint pl. Kanada ®s az USA teszi), m§sr®szt egy adott orsz§gban elfogad-

hatj§k a m§sik orsz§g szab§lyrendszere alapj§n k®sz¿lt p®nz¿gyi kimu-

tat§sokat (ahogy azt az USA tette 2007-ig (SEC
8
, 2007 ®s SEC, 2008a) az 

IFRS alap¼ besz§mol·kkal) azzal a kit®tellel, hogy a saj§t szab§lyait·l val· 

elt®r®s kºvetkezm®nyeinek bemutat§s§t ²rja elŖ. A harmadik megold§s szerint 

egy adott kºzºss®g tagjai dºnt®s¿k, vagy jogszab§ly alapj§n bevezetik egy 

adott orsz§g, vagy szab§lyoz· test¿let szab§lyrendszer®t (Somogyi, 2008 ®s 

Fritz, Lammle, 2003). Ez ut·bbi tºrt®nt az Eur·pai Uni·ban is 2002 ®s 2005 

kºzºtt, amikor az Uni· dºntºtt egyes IFRS-ek, illetve azok egy r®sz®nek 

befogad§s§r·l. 

V®lem®nyem szerint a fentieken k²v¿l a harmoniz§ci· magasabb foka is 

                                                 
6
 International Accounting Standard Board, Nemzetkºzi Sz§mviteli Standard Test¿let 

7
 A harmoniz§ci· fenti szintjein k²v¿l megjelenik a de jure (jog szerinti) ®s a de facto (a 

kºzz®t®telre, ®rt®kel®sre vonatkoz·) harmoniz§ci· is, mint ºn§ll· t²pus (Somogyi, 2008). 

Megl§t§som szerint ez azonban nem ºn§ll· harmoniz§ci·s t²pus, hanem a h§rom t²pus 

megval·s²t§si m·dj§t jelenti. 
8
 SEC: Security and Exchange Commission; az USA ®rt®kpap²r- ®s tŖzsdefel¿gyelete. 
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el®rhetŖ akkor, ha az abban r®sztvevŖk egy ¼j szab§lyrendszer kidolgoz§s§t 

k²s®rlik meg, s e tev®kenys®g¿k sor§n minden ®rintett kor§bbi tapasztalat§t, 

elv§r§sait figyelembe veszik
9
.  

Ez a folyamat zajlik napjainkban, amikor az IASB ®s a FASB
10

 a k®t szab§ly-

rendszer kºzel²t®s®t tŤzte ki c®lul (Mou, 2006), p§rhuzamosan azzal a 

t®nnyel, hogy a FASB elfogadja az IFRS-ek szerinti besz§mol·t minden 

tov§bbi egyeztet®s, elt®r®s-levezet®s n®lk¿l
11

. A k®t szervezet egy¿ttmŤkºdik 

tºbbek kºzºtt a l²zingeket, a biztos²t§si szolg§ltat§sokat, a p®nz¿gyi instru-

mentumokat ®rintŖ standardok §tdolgoz§s§ban. A konvergencia-folyamat 

azonban nem halad zºkkenŖmentesen, a p®nz¿gyi instrumentumokkal kap-

csolatban pl. a k®t standard test¿let nem tudott egys®ges §ll§spontot kiala-

k²tani, ²gy mindk®t tervezet nyilv§noss§gra ker¿lt. (FASB, 2011). Minda-

zon§ltal a k®t szervezet tov§bbra is elkºtelezett maradt a US GAAP
12

 ®s az 

IFRS-ek sz²nvonal§nak emel®se ®s a konvergencia el®r®se ®rdek®ben
13

.  

A SEC 2008-ban ¼jabb tervezetet tett kºzz® (SEC, 2008b), amely megva-

l·s²t§sa eset®n 2014. elej®tŖl lehetŖv® tenn® a hazai (USA-beli) c®gek sz§-

m§ra is, hogy besz§mol·jukat az IASB §ltal kibocs§tott IFRS-ek szerint 

k®sz²ts®k el. Az ¿temtervet azonban nem tudt§k tartani, 2012-ben fel¿l-

                                                 
9
 Ezt az §ll§spontot fogalmazza meg a FASB konvergenci§r·l kºzz®tett nyilatkozata is, 

amely szerint e folyamat v®gsŖ c®lja Ăegyetlen, magas szintŤ nemzetkºzi sz§mviteli standard 

kifejleszt®se, amelyet a v§llalatok vil§gszerte alkalmazhatnak mind a hazai, mind pedig a 

nemzetkºzi p®nz¿gyi kimutat§saik elk®sz²t®se sor§n.ò (FASB, 2013). 
10

 FASB: Financial Accounting Standard Board, P®nz¿gyi Sz§mviteli Standard Bizotts§g, 

USA 
11

 A SEC egyeztet®s (az elt®r®sek levezet®se) n®lk¿l az IASB §ltal kibocs§tott IFRS-ek 

alapj§n k®sz²tett besz§mol·kat fogadja el, nem pedig azok EU §ltal befogadott v§ltozata 

alapj§n k®sz¿lteket. Ezt a megold§st az Eur·pai Parlament kifog§solta (Eur·pai Parlament, 

2008).  
12 
US GAAP: Generally Accepted Accounting Principles, az Amerikai Egyes¿lt Ćllamokban 

elfogadott Sz§mviteli Ir§nyelvek. 
13

 Ugyanakkor mind az IFRS-ekkel, mind pedig a konvergencia kitŤzºtt c®lj§val 

kapcsolatban is felmer¿lnek kifog§sok. Egyr®szt a SEC csak az IASB §ltal kiadott IFRS-ek 

alapj§n k®sz²tett besz§mol·t fogadja el a jegyzett v§llalatokt·l, m§sr®szt ï mivel mindºssze 

k®t relev§ns sz§mviteli szab§lyrendszer maradt Ă®letbenò ï egyes v®lem®nyek szerint 

elegendŖ lenne a kºlcsºnºs elismer®s, s nem felt®tlen¿l volna sz¿ks®g az egys®ges²t®sre 

(Eur·pai Parlament, 2008).  
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vizsg§lt§k a folyamat st§tusz§t, s meg§llap²tott§k, hogy ez akkor val·sulhat 

meg, ha az IFRS-ek minden ter¿letet lefednek, az IFRS alapj§n k¿lºnbºzŖ 

orsz§gokban k®sz²tett besz§mol·k egym§ssal ºsszehasonl²that·k, s a kapott 

p®nz¿gyi kimutat§sok audit§lhat·k ®s kik®nyszer²thetŖk voln§nak. A SEC 

jelent®se szerint, b§r az IFRS-ek jelentŖs v§ltoz§son mentek §t, maradtak 

olyan ter¿letek, ahol a kºzºs munka a FASB ®s az IASB kºzºtt megszakadt 

(pl. p®nz¿gyi instrumentumok), illetve amelyeket az IFRS-ek nem fednek le. 

Az ºsszehasonl²that·s§g a k¿lºnbºzŖ orsz§gok kºzºtt l§that·lag nºvekszik, 

b§r a besz§mol·k minŖs®ge jav²tand·, §m nem egy®rtelmŤ az orsz§gon bel¿li 

ºsszehasonl²that·s§g v§ltoz§s§nak ir§nya (SEC, 2012). A jelent®s felh²vja a 

figyelmet az IFRS helyes alkalmaz§sa ®rdek®ben az egys®ges ®rtelmez®sek 

szerep®re is. 

A gyakorlatban teh§t egy®rtelmŤ az IFRS-ek ĂgyŖzelmeò, amit al§t§maszt az 

a t®ny, hogy kºzel 100 orsz§gban haszn§lj§k ezt a szab§lyrendszert a konszo-

lid§lt besz§mol·kban, s sz§mos orsz§g saj§t nemzeti sz§mviteli szab§lyait is 

erre cser®lte (Sipos, 2008 ®s Szab·, 2008). Mindezek a t®nyek al§t§masztj§k 

a SEC 2007-es dºnt®s®t, §m a szakirodalom az elterjedts®g mellett sz§mos 

szakmai ®rvet is felsorakoztat az IFRS-ek mellett. Ezek az ®rvek §ltal§ban a 

kimutatott eredm®nyek volatilit§s§nak csºkken®s®rŖl, a manipul§lhat·s§g 

visszaszorul§s§r·l sz·lnak, de az is bebizonyosodott, hogy az IFRS-re val· 

§tt®r®s kºvetkezt®ben kedvezŖbb tŖkekºlts®g ®rhetŖ el, mint az §tt®r®s elŖtt. 

A kutat§sok egy®rtelmŤen bizony²tott§k azt is, hogy az IFRS besz§mol· 

eredm®nyei egy®rtelmŤen ºsszem®rhetŖk a US GAAP alap¼ besz§mol·k 

eredm®nyeivel (Barth et al, 2012), az IFRS-ek elfogad§sa nºvelte ezt az 

ºsszehasonl²that·s§got, noha szignifik§ns k¿lºnbs®gek fennmaradtak. (Fritz, 

Lammle, 2003) 

Az amerikai c®gek §tt®r®se az IFRS-re biztosan magas kºlts®gekkel j§r majd, 

s k®rd®s, hogy az ²gy el®rhetŖ haszon vajon meghaladja-e ezen kºlts®geket, 
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azaz mekkora az §tt®r®s hozz§adott ®rt®ke (Horton et al, 2008). A vizsg§latot 

a k®t sz§mviteli rendszer kºzºtti egyeztet®sek alapj§n v®gezt®k el, ®s azt 

tal§lt§k, hogy a nemzeti sz§mviteli elŖ²r§sokr·l az IFRS-re §tt®rŖ c®gek 

r®szv®ny§rait jobban magyar§zza az §tt®r®s ut§ni, mint a megelŖzŖ adatok. 

Igaz ez szinte minden vizsg§lt orsz§gra a bev®telek realiz§l§sban, a tŖk®re 

vonatkoz· inform§ci·kkal azonban kapcsolat nem §llap²that· meg. 

Kutat§si eredm®nyek igazolt§k, hogy a bel®p®s (ak§r ºnk®ntes, ak§r kºtelezŖ 

§tt®r®st jelentett) az IFRS-ek rendszer®nek alkalmaz·i kºz®, csºkkentette a 

v§llalatok tŖkekºlts®g®t, b§r a k®sŖbbi kºtelezŖ tºmeges alkalmaz§s a 

kor§bban §tt®rtek tŖkekºlts®g®t kiss® megnºvelte (Daske, Hail and Leuz, 

2007). Az ®rdekhordoz·k dºnt®s®t l®nyegesen azokban az esetekben v§ltoz-

tatta meg az IFRS-ek alkalmaz§sa, ahol az §tt®r®s elŖtti szab§lyrendszer 

jelentŖsen elt®rt a nemzetkºzi standard szab§lyait·l, ²gy a kapott eredm®nyek 

az eredeti besz§mol· alapj§n nem voltak elŖre jelezhetŖk (ICAEW, 2007) 

Az IFRS alkalmaz§sa ºnmag§ban azonban nem minden esetben elegendŖ a 

besz§mol·ban rejlŖ, a befektetŖk sz§m§ra relev§ns valamennyi kock§zat fel-

t§r§s§ra. Ez azonban nem az IFRS elvet®s®t, hanem a sz¿ks®ges m·dos²t§sok 

meghat§roz§s§t ®s bevezet®s®t eredm®nyezi (Deloitte, 2012), ºsszhangban a 

SEC jelent®s®vel. 

A harmoniz§ci· konkr®t megval·s²t§s§nak m·dj§t egyr®szt az IASB ®s a 

FASB egy¿ttmŤkºd®se jelenti, az Eur·pai Uni·n bel¿l pedig az IFRS-ek 

saj§t szab§lyrendszerbe tºrt®nŖ beilleszt®se mindenkire kºtelezŖ ®rv®nyŤ 

rendeleteken, illetve az ®rintettekre vonatkoz·an kºtelezŖ ®rv®nyŤ hat§roza-

tokon kereszt¿l, melyek a nemzeti jogrendbe illesztve fejtik ki hat§sukat 

(Somogyi, 2008). Az EU azonban saj§t befogad§si elj§r§s§ban az IASB
14

 

§ltal kibocs§tott standardok egy r®sz®t egy§ltal§n nem fogadja be, m§s r®sz®t 

                                                 
14

 Mind a SEC (2012), mind pedig az Eur·pai Uni· Parlamentje (2008) kifog§solja az IASB 

demokratikusnak nem nevezhetŖ mŤkºd®s®t, valamint finansz²roz§s§nak tiszt§zatlan volt§t, s 

felh²vja a figyelmet az ebbŖl sz§rmaz· kock§zatokra. 



16 

 

pedig csak r®szlegesen fogad be
15
, ²gy a befogadott standardok hi§nyosak 

lehetnek, konzisztenci§juk nem automatikusan biztos²tott. M§sr®szt a stan-

dardok ï l®v®n keretelvek ï megfelelŖ alkalmaz§s§t a gyakorlatban sz§mos 

®rtelmez®s (SIC
16

, IFRIC
17

) seg²ti, melyek kimarad§sa a joganyagb·l az 

egys®ges ®rtelmez®st ®s konzisztens alkalmaz§st h§tr§ltatja.  

Az ICAEW
18

 (2007) javaslata a fenti probl®ma megold§s§ra az ºsszes IFRS 

m§sodlagos jogforr§ss§ t®tele, valamint az ®rtelmez®sek legal§bb aj§nl§s 

szintj®n val· megjelen²t®se. 

2.3. A harmoniz§ci· hazai folyamata 

Az §ltal§nosan elterjedt felfog§s szerint a magyar sz§mviteli szab§lyoz§s, 

elsŖsorban a kontinent§lis, azon bel¿l is a n®met Ăvonalhozò (Beke, 2010) 

tartozik, melynek jellemzŖje, hogy a megb²zhat· ®s val·s ºsszk®p helyett a 

szab§lyszerŤs®get tartja szem elŖtt. Ennek megfelelŖen a sz§mviteli elŖ²r§-

sokat tºrv®nyben rºgz²tik, amelynek v®grehajt§sa a hat§lya al§ tartoz· gaz-

d§lkod·k sz§m§ra kºtelezŖ. Ugyanakkor a tºrv®ny elŖ²r§sai ï m§r annak elsŖ 

v§ltozat§ban, az 1991. ®vi XVIII. ®vi tºrv®nyben is ï szem elŖtt tartott§k az 

Eur·pai Uni· jogrendj®t, annak elv§r§sait.  

Ezt a tºrv®ny §ltal§nos indokl§sa a kºvetkezŖk®pp fogalmazza meg: ĂA 

k¿lfºldi mŤkºdŖ tŖke ®rdeklŖd®s®nek felkelt®s®hez sz¿ks®ges, hogy a v§l-

lalkoz· kimutatott vagyona, el®rt jºvedelme a nemzetkºzi sz§mviteli gyakor-

lat szerint is re§lis legyen. Ez nemzetkºzileg is elfogadtathat·, elismertethetŖ 

sz§mvitelt ig®nyel. A nemzetkºzi elismertet®shez sz¿ks®ges az Eur·pai 

Gazdas§gi Kºzºss®g Tan§csa ir§nyelveinek, valamint a Nemzetkºzi Sz§m-

                                                 
15

 A megkºzel²tŖleg 300 oldalas IAS 39-bŖl az EU 109 oldalnyi szab§lyt fogadott be.  
16

 SIC: Standard Interpretation Committee, Standard £rtelmez®si Bizotts§g 
17

 IFRIC: International Financial Reporting Interpretation Committe, Nemzetkºzi P®nz¿gyi 

Besz§mol§si £rtelmez®si Bizotts§g 
18

 ICAEW: The Institute of Chartered Accountants in England and Wales, M®rlegk®pes 

kºnyvelŖk egyes¿lete, Anglia ®s Wales. 
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viteli Standard Bizotts§g §ltal kiadott standardoknak a figyelembe v®tele, 

adapt§l§saò(1991. ®vi XVIII. tºrv®ny indokl§sa).  

Ennek ®rtelm®ben a tºrv®nyalkot· sz§nd®ka szerint szak²tott a kor§bbi 

megold§sokkal, a kºtelezŖ ï kºnyvel®si l®p®seket is tartalmaz· ï §gazati 

sz§mlakeretek helyett egy elvi alap¼, a megb²zhat· ®s val·s ºsszk®p kiala-

k²t§s§t szem elŖtt tart·, a v§llalkoz·k, sz§mviteli szakemberek akt²v r®sz-

v®tel®n, dºnt®sein alapul· besz§mol· k®sz²t®s®t ²rta elŖ. A magyar szab§-

lyoz§sban ekkor jelent meg a sz§mviteli eredm®ny ®s az ad·alap egym§st·l 

val· elszak²t§s§nak gyakorlata, ami egy¿tt j§rt a t§rsas§gi ad·ra vonatkoz· 

szab§lyok §tgondol§s§val, megv§ltoztat§s§val is, ugyanis a sz§mviteli tºr-

v®nyt megelŖzŖen a sz§mviteli elŖ²r§sok jelentŖs r®sz®t a v§llalkoz§si 

nyeres®gad·r·l sz·l· tºrv®ny tartalmazta.  

L§thatjuk teh§t, hogy a v§ltoz§s kiemelt jelentŖs®gŤ volt a v§llalkoz§sok 

®let®ben, nemcsak a konkr®t v®grehajtand· feladatokat v§ltoztatta meg, de az 

alkalmazand· szeml®letm·dot is: a szab§lyszerŤs®g helyett az elvszerŤs®g 

ker¿lt elŖt®rbe.  

Mint l§thattuk, egyes ®rtelmez®sek szerint (pl. Kazain®, 2008) a magyar 

szab§lyoz§s ï a n®met szab§lyoz§s jellemzŖihez hasonl·an ï nem elv-, 

hanem jog-alap¼. A fenti id®zet alapj§n ezt az §ll²t§st c§folnom kellene, de 

saj§t tapasztalataim, ®s a sz§mviteli tºrv®ny m¼ltbeli m·dos²t§sai, illetve a 

vizsg§lt ter¿let szempontj§b·l kiemelkedŖ fontoss§g¼ hitelint®zeti korm§ny-

rendelet (250./2000. korm§nyrendelet) egyes t®teles elŖ²r§sai, val·ban a jog-

alap¼s§g erŖsºd®s®t t¿krºzik. 

Mivel a szab§lyoz§s nemcsak a sz§mvitel, hanem az ad·z§s, ®s a nemzet-

gazdas§gi statisztika ter¿let®t is alapvetŖen megv§ltoztatta, sz¿ks®gszerŤ volt, 

hogy a jogalkot· nem tudott egyszerre minden nemzetkºzi elvet figyelembe 

venni, ®s azokat a tºrv®nyi elŖ²r§sokba beiktatni. Az ir§nyelvek ®s IAS-ek 
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teljes §tv®tel®t
19

 nemcsak a v§ltoz§sok kºr®nek kiterjedts®ge, de a gazdas§g 

Ă§tmenetiò §llapota, §talakul§s§nak gyors folyamata is g§tolta, amit sz§mos 

tov§bbi jogszab§ly v§ltoz§sa is t¿krºz. Az ¼j t§rsas§gi form§k megjelen®s®t 

szab§lyoz· tºrv®ny csak 1988-ban sz¿letett meg, s a sz§mviteli tºrv®ny 

megalkot§s§nak idŖpontj§ban m§r napirenden volt annak m·dos²t§sa, mikºz-

ben zajlott az §llami v§llalatok gazdas§gi t§rsas§gg§ alak²t§sa is. A kºtelmi 

jogot szab§lyoz· Ptk. 1989-1991 kºzºtt tºbb mint t²zszer v§ltozott, mikºzben 

a szerzŖd®ses gyakorlatban olyan ¼j, atipikus szerzŖd®si, finansz²roz§si 

form§k jelentek meg, mint pl. a l²zing. 

A sz§mviteli tºrv®ny elsŖ v§ltozata hatalmas l®p®st jelentett a nemzetkºzi 

sz§mviteli elvek alkalmaz§sa ir§ny§ba, azok teljeskºrŤ alkalmaz§s§t azonban 

m®g nem kºvetelte meg, s val·sz²nŤleg az §tvett elvek alkalmaz§sa sem volt 

m®g kifog§stalan. 

A sz§mviteli tºrv®ny m·dos²t§s§ra elŖszºr 1993-ban ker¿lt sor (1993. ®vi 

CVIII. tºrv®ny), ez azonban ï mint azt a hozz§ kapcsol·d· indokl§s is 

tartalmazza ï csak n®h§ny ter¿leten jelentett l®nyegi v§ltoz§st, az esetek 

jelentŖs r®sz®ben pontos²t§st tartalmazott, a tºrv®ny gyakorlati alkalmaz§sa 

sor§n felmer¿lt probl®m§kat, k®rd®seket k²v§nta megv§laszolni. ĉgy sor 

ker¿lt az export§rbev®tel fogalm§nak tiszt§z§s§ra, a konszolid§ci· t®ma-

kºr®re vonatkoz· elŖ²r§sok pontos²t§s§ra. Ezen k²v¿l ï mivel alapvetŖ v§lto-

z§sok kºvetkeztek be az orsz§g devizagazd§lkod§si szab§lyaiban ï m·do-

sultak az alkalmazhat· deviza§rfolyamokra vonatkoz· elŖ²r§sok is. 

A sz§mviteli tºrv®ny ¼jabb jelentŖs m·dos²t§s§ra ker¿lt sor 1996-ban, 

melynek indokai (Indokl§s az 1996. ®vi CXV. tºrv®nyhez) nagyon hasonl·k 

voltak az 1993-as tºrv®nym·dos²t§s indokaihoz: tov§bbi pontos²t§st jelen-

tettek, s ²gy kºzelebb hozt§k a sz§mviteli tºrv®nyt a nemzetkºzi elŖ²r§-

                                                 
19

 Erre m§r csak az®rt sem volt m·d, mert maguk az ir§nyelvek sem vett®k §t teljeskºrŤen a 

nemzetkºzi standardokat. 
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sokhoz. Ekkor m§r beker¿ltek a tºrv®nybe olyan elŖ²r§sok is, amelyek az 

idŖkºzben elterjedtebb® v§l· ¿gyleteket (pl. l²zing) fogalm§t ®s bemutat§s§t 

szab§lyozt§k ï ºsszhangban a nemzetkºzi elŖ²r§sokkal.  

Mindazon§ltal sz¿ks®ges megeml²teni, hogy a deviza®rt®kel®sre vonatkoz· 

elŖ²r§sok a tºrv®ny fokozatos m·dos²t§s§val egyre t§volabb ker¿ltek a nem-

zetkºzi elŖ²r§sokt·l (aktiv§l§si ®s elhat§rol§si lehetŖs®g), mely t§volod§st a 

forint folyamatos gyeng²t®se/gyeng¿l®se magyar§zta.  

A fenti folyamat bemutat§s§t az®rt tartottam sz¿ks®gesnek, hogy ®rz®kel-

tessem azt a t®nyt, hogy a magyar sz§mviteli tºrv®ny ï ®s ennek kºvet-

kezt®ben az ¼j gazdas§gi rend ¼j gazdas§gi form§ira vonatkoz· besz§mol·k ï 

a kezdetektŖl fogva a harmoniz§ci· ir§ny§ba mutattak. Az elŖ²r§sok sz§nd®-

kosan elsŖsorban ott t®rtek el att·l, ahol a jogalkot·k t¼ls§gosan nagynak 

®rt®kelt®k a sz¿ks®ges l®p®seket, ahol a gazdas§g jogi helyzete (szerzŖd®ses 

form§k, hitelint®zeti, gazdas§gi tºrv®nyek) ezt m®g nem tett®k lehetŖv®, 

illetve ott, ahol az orsz§g §ltal§nos gazdas§gi §llapota (§rfolyamgyeng¿l®s) 

ezt sz¿ks®gess® tette. 

A sz§mviteli tºrv®ny bevezet®s®t kºvetŖ idŖszak teh§t lehetŖv® tette, hogy 

haz§nk sz§mviteli szempontb·l kºzelebb ker¿ljºn a nemzetkºzi trendekhez, s 

²gy vonz·bb c®lpont legyen a k¿lfºldiek tŖkebefektet®sei sz§m§ra.  

A sz§mviteli tºrv®ny elŖ²r§sainak v§ltoz§sa 2000-re m§r olyan m®rt®ket 

ºltºtt, hogy c®lszerŤnek l§tszott a m·dos²tgat§s helyett egy ¼j tºrv®ny meg-

alkot§sa, mely a 2000. ®vi C. tºrv®ny lett. A tºrv®ny §ltal§nos indokl§sa 

elismeri a nemzetkºzi harmoniz§ci· ir§ny§ba tett kor§bbi l®p®seket, ®s az 

elŖzŖ sz§mviteli tºrv®ny ®rdemeit, §m k®ts®geinek ad hangot a Nemzetkºzi 

sz§mviteli standardokkal kapcsolatban, nem l§tja biztos²tottnak azok jºvŖ-

beni ĂgyŖzelm®tò, elŖt®rbe ker¿l®s®t. Ekkor az USA a saj§t tŖzsd®in megje-

lenŖ v§llalatok IAS szerinti besz§mol·j§t a SEC m®g nem fogadta el, a US 
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GAAP szerinti besz§mol·
20

 k®sz²t®se, illetve az IAS szerinti besz§mol· ettŖl 

val· elt®r®seinek bemutat§sa m®g kºtelezŖ volt. Ugyanezt az elvet kºvette 

Jap§n ®s Ausztr§lia is. Ennek kºvetkezt®ben ¼gy tŤnt, hogy a jogalkot· ï 

betartva az Eur·pai Uni· elveit ï nem k²v§n ellentmondani a 4. ®s a 7. 

ir§nyelv elŖ²r§sainak, de ï ®rz®sem szerint ï amennyire csak lehet, t§vols§got 

k²v§nt tartani az IAS-ektŖl, lehetŖs®get adva a leendŖ nemzeti sz§mviteli 

standardok
21

 sz§m§ra, hogy a megfelelŖ szab§lyokat fogalmazhass§k meg. 

Haz§nk Eur·pai Uni·hoz val· csatlakoz§sa alapvetŖen ¼j, egy®rtelmŤbb 

helyzetet eredm®nyezett, melynek kºvetkezm®nyei a sz§mviteli tºrv®nyben is 

megjelentek. ĉgy be®p²t®sre ker¿lt az Uni· 1606/2002. sz§m¼ rendelete, 

melynek ®rtelm®ben az uni·s orsz§gok tŖzsd®in jegyzett ï nyilv§nos ï 

t§rsas§goknak 2005. janu§r 1-j®tŖl konszolid§lt besz§mol·jukat a Nemzet-

kºzi Sz§mviteli Standardok szerint kell elk®sz²teni¿k. Ugyanez a rendelet 

teszi kºtelezŖv® ezt a tŖzsd®n nem jegyzett, §m nyilv§nos ®rt®kpap²rt 

kibocs§t· v§llalatok sz§m§ra is, §m eset¿kben lehetŖs®get ad arra, hogy e 

kºtelezetts®g¿knek csak 2007. janu§r 1-j®tŖl tegyenek eleget.  

A 2000-es sz§mviteli tºrv®ny indokl§s§ban le²rt Ăt§vols§gtart§sò indokai 

teh§t megszŤntek ï mint azt az elŖzŖekben bemutattam, az IFRS-ek elfo-

gadotts§ga vil§gszerte megnŖtt ï, haz§nk Uni·ba val· bel®p®se pedig sz¿k-

s®gess® tette az ott elfogadott elvek ®s szab§lyok marad®ktalan §tv®tel®t.  

Jogosan mer¿l fel ekkor a k®rd®s, hogy amennyiben a tŖzsd®n jegyzett t§r-

sas§gok konszolid§lt besz§mol·j§ra igaz ez az elŖ²r§s, akkor vajon lehetŖ-

s®get ad-e a magyar sz§mviteli tºrv®ny az egyedi besz§mol·k IFRS-ek 

szerinti elk®sz²t®s®re is. A v§lasz ï m®g a mai napon is ï egy®rtelmŤen nem, 

a tºrv®ny kiz§r·lag a konszolid§lt besz§mol· kiv§lt§s§t engedi meg az IFRS-

                                                 
20

 A US GAAP szeml®letm·dja ï a v§laszt§si lehetŖs®gek minimaliz§l§s§val, a sz§mviteli 

szab§lyok konkretiz§l§s§val j·val kºzelebb §ll egy®bk®nt a hazai ï m®g mindig elsŖsorban 

szab§lyelvŤ ï felfog§shoz. 
21

 MegjegyzendŖ, hogy nemzeti sz§mviteli standardok elk®sz²t®s®re, ®letbe l®ptet®s®re az·ta 

sem ker¿lt sor, mely t®nyt a szerzŖ ºrºmmel ¿dvºzºl. 
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ek szerinti besz§mol· elk®sz²t®s®vel (2000. ®vi C. tºrv®ny, 10.Ä (4)). 

Az IFRS-ek szerinti konszolid§lt besz§mol· k®sz²t®s®t elŖ²r· 2004. ®vi 

XCIX. tºrv®nym·dos²t§s indokl§sa az egyedi besz§mol·k ®s az IFRS-ek 

viszony§t meg sem eml²ti, ²gy ez az ·ri§si l®p®s val·sz²nŤleg re§lis v§ltoz-

tat§sk®nt fel sem mer¿lt a jogalkot·kban. 

2.4. Az IFRS-ek alkalmaz§sa a magyar bankszektor-

ban 

A hazai p®nz¿gyi szektor v§llalatai jellemzŖen k¿lfºldi tulajdonosi h§tt®rrel 

rendelkeznek, ²gy p®nz¿gyi kimutat§saikat nem csak a magyar, hanem az 

anyav§llalat elŖ²r§sainak megfelelŖen is elŖ kell tudniuk §ll²tani. Ez ut·bbi 

elŖ²r§s §ltal§ban a Nemzetkºzi Sz§mviteli Standard, amely a vizsg§lt finan-

sz²roz§si term®k, a p®nz¿gyi l²zing vonatkoz§s§ban nemcsak jelentŖs elt®-

r®seket tartalmaz a hazai szab§lyoz§shoz k®pest, de napjainkban ®ppen 

v§ltoz§s alatt is §ll.  

A Magyarorsz§gon mŤkºdŖ 37 r®szv®nyt§rsas§gi form§ban, illetve fi·k-

telepk®nt mŤkºdŖ bank 68%-a nem magyar tulajdon¼, s ezen bel¿l 51%-

uknak az Eur·pai Uni·ban telepedett le a tulajdonosa. 

 

1. t§bl§zat: A Magyarorsz§gon mŤkºdŖ bankok c®gform§ja ®s tulajdoni 

szerkezete 

 

Tulajdon  NYRt  Zrt  Fi·ktelep 

Magyar  1 11 

 EU-s 

 

12 7 

M§s k¿lfºldi 

 

  5 1 

¥sszesen 1 28 8 

Forr§s: Saj§t t§bla, PSZĆF adatai alapj§n (2013) 
 

A nem uni·s anyav§llalat¼ bankok kºzºtt pedig tal§lunk 1-1 oroszt, k²nait ®s 
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amerikait, valamint 2 d®l-koreait. A nemzetkºzi p®nz¿gyi besz§mol§si stan-

dardok (IFRS-ek) ®s harmadik orsz§gok nemzeti sz§mviteli szab§lyoz§sai 

(GAAP-ok) kºzºtti konvergenci§r·l az Eur·pai £rt®kpap²r-bizotts§gnak ®s az 

Eur·pai Parlamentnek 2010-ben k®sz²tett jelent®se 

(http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/docs/com-2010-292/com-

2010-292_hu.pdf) alapj§n a d®l-koreai szab§lyok ®s a US GAAP alapj§n 

k®sz²tett besz§mol·kat az Uni· m§r teljesen azonosnak tekinti az IFRS 

szerinti besz§mol·kkal, m²g az orosz ®s k²nai szab§lyoz§s eset®n az elvi 

elfogadotts§g mellett sz¿ks®gesnek tartja a gyakorlati kivitelez®s tov§bb 

ellenŖrz®s®t. 

A fenti t§bla ®s az id®zett szab§lyoz§s alapj§n ¼gy tŤnik, hogy az egyetlen 

nyilv§nosan jegyzett magyar bank, az OTP kºtelezett IFRS szerinti konszo-

lid§ci· k®sz²t®s®re. A m§sik krit®rium ï a nyilv§nos kºtv®nykibocs§t§s ï 

azonban m§r valamennyi nagy bankra meg§llja a hely®t, amit az al§bbi 

t§bl§zat t¿krºz. 

 

2. t§bl§zat: IFRS elsŖ alkalmaz§sa a nagybankok kºr®ben 

 

IFRS-t alkalmaz· nagybankok IFRS elsŖ alkalmaz§sa Indok 

CIB Bank Zrt. 2005.12.31 

nyilv§nos kºtv®nykibocs§t§s, 

2005 

Erste Bank Hungary Zrt
22

. 2011.12.31 

nyilv§nos kºtv®nykibocs§t§s, 

2011 

Kereskedelmi ®s Hitelbank Zrt. 2005.12.31 NA 

MKB Bank Zrt. 2007.12.31 

nyilv§nos kºtv®nykibocs§t§s, 

2005 

OTP Bank Nyrt. 2005.12.31 tŖzsd®n jegyzett t§rsas§g 

Raiffeisen Bank Zrt. 2006.12.31 

nyilv§nos kºtv®nykibocs§t§s, 

2006 

UniCredit Bank Hungary Zrt. 2006.12.31 

nyilv§nos kºtv®nykibocs§t§s, 

2006 

Forr§s: Szak§cs Edina, 2013 
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 Az Erste Bank Hungary 2010. december 31-®n m®g nyilv§nosan mŤkºdŖ t§rsas§g volt, §m 

a konszolid§ci·ra vonatkoz· mentes²t®si szab§lyok alapj§n erre a fordul·napra vonatkoz·an 

m®g lehetŖs®ge volt a magyar szab§lyok szerinti konszolid§lt besz§mol· ºssze§ll²t§s§ra. 

http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/docs/com-2010-292/com-2010-292_hu.pdf
http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/docs/com-2010-292/com-2010-292_hu.pdf
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Minden jel arra mutat teh§t, hogy az IFRS szerinti besz§mol· ºssze§ll²t§sa 

nagy adminisztr§ci·s terhet jelent a bankszektor sz§m§ra is, ez®rt ®rdemes 

megvizsg§lni az IFRS alap¼ p®nz¿gyi kimutat§sok ºssze§ll²t§s§nak elvileg 

lehets®ges m·dszereit, illetve a bankok ®s a l²zingben elsŖsorban ®rdekelt 

p®nz¿gyi v§llalkoz§saik ezen a t®ren alkalmazott gyakorlat§t. 

Az IFRS-ek szerinti besz§mol· elk®sz²t®s®nek legelterjedtebb m·dja a 

magyar elŖ²r§soknak megfelelŖ nyilv§ntart§sok ®s az ez alapj§n kapott 

fŖkºnyvi adatok m·dos²t§sa az IFRS elveinek betart§s§hoz sz¿ks®ges korrek-

ci·s t®nyezŖkkel. Ennek alapvetŖ felt®tele, hogy az adott gazd§lkod· egys®g 

k®pes legyen azonos²tani valamennyi olyan hazai besz§mol·t®telt, amelynek 

bemutat§sa a nemzetkºzi standard szerinti p®nz¿gyi kimutat§sban m§s 

®rt®ken, m§s elvek szerint sz¿ks®ges. Ennek kezel®se egyszerŤbb esetben 

megoldhat· ¼gy, hogy az adott t®tel a kºnyvelt ®rt®ken szerepel a besz§-

mol·ban, de a helyes ®rt®k el®r®s®hez p·tl·lagos t®tel rºgz²t®s®re van sz¿k-

s®g. Ilyen t²pus¼ m·dos²t§sra lehet p®lda az ¿gyind²t§ssal kapcsolatos kezdeti 

kºzvetlen kºlts®gek ºsszege, melyek a magyar sz§mviteli elŖ²r§s szerint nem 

monet§ris t®telek, azok jºvŖbeli §t®rt®kel®s®re nincs m·d, hiszen akt²v 

idŖbeli kºlts®gelhat§rol§st jelentenek. Az IFRS alapj§n azonban e t®telek a 

kºvetel®s r®szei, s mint ilyenek ï deviz§ban denomin§lt kºvetel®s eset®n ï 

maguk is §t®rt®kelŖdnek. Ez az §t®rt®kel®si k¿lºnbºzet kºnnyen sz§m²that·, s 

a magyar besz§mol·adat §tsorol§sa ut§n, annak ®rt®k®hez hozz§adva j·l 

kºzel²thetŖ az IFRS-nek megfelelŖ ®rt®k. 

A m·dos²t§sok m§sik kºre eset®ben nem elegendŖ a fenti elj§r§s, sz¿ks®ges a 

magyar elvek alapj§n kºnyvelt t®telek teljes kihagy§sa, ®s helyett¿k ¼j t®telek 

®rv®nyes²t®se. Gyakori p®ld§j§t tal§ljuk ennek a hazai sz§mvitelben val·s 

®rt®kel®st nem alkalmaz· t§rsas§gokn§l, ahol pl. a sz§rmaz®kos ¿gyletekkel 

kapcsolatban k®pzett c®ltartal®kok ºsszeg®t meg kell sz¿ntetni, s a val·s 

®rt®kel®s eredm®nyeit rºgz²teni kell a besz§mol·ban.  
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A gyakorlatban a fenti megold§sok egy¿ttesen jelennek meg az IFRS szerinti 

p®nz¿gyi kimutat§sok elk®sz²t®s®ben, hiszen a hazai sz§mviteli elvek ®s elj§-

r§sok t§vols§ga nem minden vagyonr®szre vonatkoz·an azonos az IFRS-hez 

k®pest, illetve az alkalmazott kºnyvel®si technika sem egys®ges.  

Az elsŖ elj§r§s alkalmaz§s§nak felt®tele az, hogy a hazai sz§mviteli alapelvek 

viszonylag j· kºzel²t®s®t adj§k a nemzetkºzi elveknek, ²gy az azok m·dos²-

t§s§val elŖ§ll²tott IFRS-adatok l®nyeges hib§t, elt®r®st
23

 m§r nem tartal-

maznak majd. 

A p®nz¿gyi szektor felk®sz¿lts®g®re vonatkoz·an a PSZĆF
24

 2006-ban egy 

felm®r®st v®gzett, amelyet 38 bank tºltºtt ki. Az eredm®nyek nem t®rnek el 

szignifik§nsan a teljes nemzetgazdas§gra vonatkoz·an ismertetett eredm®-

nyektŖl. E szerint az IFRS szerinti besz§mol·t al§t§maszt· analitikus nyil-

v§ntart§s csak a megk®rdezettek 38%-§n§l §ll rendelkez®sre, m²g 8%-ukn§l a 

US GAAP szerinti besz§mol· k®sz¿l, s 54%-ukn§l csak a magyar sz§mviteli 

besz§mol· t§maszthat· al§ analitikus nyilv§ntart§sokkal (Somogyi, 2008). 

Az IFRS alap¼ besz§mol· elk®sz²t®s®t a 38 vizsg§lt hitelint®zet kºz¿l 

mindºssze k®t c®g v®gzi el teljeskºrŤ elk¿lºn¿lt IFRS analitika alapj§n, 13 a 

magyar sz§mviteli adatok §tforgat§s§val, m²g 3 a k®t m·dszer ºtvºzet®vel. A 

nyilv§nval· kock§zatokon t¼l a fenti elj§r§s nem felel meg a sz§mviteli 

tºrv®nynek sem.  

A fenti meg§llap²t§ssal szorosan ºsszef¿gg a KPMG egy m§sik felm®r®s®nek 

(L§szl· et al, 2012) eredm®nye, amely kiemeli, hogy Ăa fŖbb kimutat§sokhoz 
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 Kisebb elt®r®sek term®szetesen lehets®gesek, hiszen ï mint azt az eredm®nyeket bemutat· 

5.2.2. fejezetben ismertetem ï pl. az elhat§rolt jutal®kok §t®rt®kel®se sor§n az elhat§rol§s 

felold§s§nak algoritmusa nem pontosan k®pes kiadni az IFRS kºzvetlen elŖ²r§saival 

alkalmazott adatot, §m ez a k¿lºnbs®g nem jelentŖs, ®s ²gy a megb²zhat· ®s val·s k®p 

bemutat§s§t nem befoly§solja. 
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 A doktori ®rtekez®s v®gleges²t®se kºzben a hazai p®nz¿gyi szektor fel¿gyeleti rendszere 

jelentŖsen megv§ltozott, a k¿lºn§ll· PSZĆF helyett a kºzponti bank hat§skºr®be ker¿lt az 

ellenŖrz®s, s ezzel p§rhuzamosan erŖsºdºtt a kºzºs eur·pai fel¿gyelet. A hat§ron §tny¼l· 

tev®kenys®gek fel¿gyelet®rŖl l§sd Ligeti, 2009. 
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(m®rleg, eredm®nykimutat§s) kapcsol·d· r®szletezŖ t§bl§k kitºlt®se sz¿ks®-

gess® teszi majd az adatok IFRS szintŤ analitikus nyilv§ntart§s§t, amelyet a 

11 megk®rdezett p®nzint®zet kºz¿l a felm®r®s idŖpontj§ban csak 6 tudott 

biztos²tani egyedi szinten, konszolid§lt szinten viszont m§r csak kettŖ. Ennek 

megfelelŖen a hitelint®zetek jelentŖs IT-fejleszt®st tartanak sz¿ks®gesnek a 

FINREP
25

 jelent®sszolg§lat teljes²t®se ®rdek®ben.ò  

2.5. A l²zing¿gyletekkel foglalkoz· fŖbb kutat§sok
26

 

A l²zinggel foglalkoz· szakirodalom egy r®sze a venni vagy l²zingelni dºn-

t®si helyzettel, az azt al§t§maszt· ®rvekkel foglalkozik, m²g m§sok alap-

vetŖen a l²zing ®rt®k®nek meghat§roz§s§t, a l²zing mellett ®s ellene sz·l· 

®rvek megl®t®t pr·b§lj§k igazolni. Ez ut·bbi szorosan ºsszef¿gg a l²zing-

¿gyletek ®rt®kel®si m·dszer®nek kialak²t§s§ra vonatkoz· kutat§sokkal, ide-

®rtve a hitelez®si vesztes®gek l²zingkalkul§ci· sor§n tºrt®nŖ figyelembe 

v®tel®nek, kezel®s®nek m·dszereit is. V®g¿l, de nem utols·sorban az 

irodalom jelentŖs r®sze foglalkozik a l²zing¿gyletek sz§mviteli kezel®s®nek 

hi§nyoss§gaival, a m§sf®le kezel®s esetleges hat§sait bemutat· kutat§sokkal, 

elsŖsorban a l²zingbevevŖ szempontjai alapj§n. A venni vagy l²zingelni 

k®rd®skºr kutat§s§nak egyik ®rdekes eredm®nye, hogy bizony²t§sra ker¿lt, a 

dºnt®s alapj§t nem kiz§r·lag a l²zingbevevŖre ®s a l²zingbead·ra vonatkoz· 

elt®rŖ ad·szab§lyok befoly§solj§k, de az a t®ny is, ha az el®rhetŖ ad·elŖnyºk 

kihaszn§l§sa valamelyik f®l r®sz®rŖl korl§tozott. (Miller-Upton, 1976) Az is 

meg§llap²t§sra ker¿lt, hogy a l²zingre vonatkoz· dºnt®st befoly§solja a 

v§llalatvezet®s tulajdonnal val· rendelkez®se is: a tulajdonos v§llalatvezetŖk 

hajlamosabbak a l²zing¿gyletek kºt®s®re az®rt, hogy az eszkºzben ®s annak 
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 FINREP: FINancial REPorting ï Az egys®ges eur·pai fel¿gyeleti adatszolg§ltat§si 

rendszer alapj§n szolg§ltatand· p®nz¿gyi sz§mviteli adatok 
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 Lipe (2001) a l²zinggel foglalkoz· kutat§sokat az al§bbi csoportokba sorolja: l²zingbe-

vevŖk dºnt®sei, l²zingbevevŖ tŖkehelyzet®nek kock§zata, ®s a tŖke ®rt®k®nek meghat§roz§sa, 

l²zing gazdas§gi kºvetkezm®nyei a l²zingbevevŖn®l. Ekkor a l²zing sz§mvitel®re vonatkoz· 

kutat§sok m®g nem indultak meg. 
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elavul§s§ban rejlŖ kock§zatokat csºkkents®k. (Mehran et al, 1999) 

A l²zing¿gyletek ®rt®kel®s®re vonatkoz· nemzetkºzi irodalomban viszonylag 

ritk§k a friss kutat§sok, amelybŖl azt a kºvetkeztet®st vonhatjuk le, hogy a 

l²zing¿gyletek jºvŖbeni cash flow-ira
27

 vonatkoz· elemz®s m·dszertana ki-

krist§lyosodott az elm¼lt idŖszakban, ²gy az erre vonatkoz· tov§bbi kutat§sok 

szerepe lecsºkkent. (Myers et al, 1976, Franks-Hodges, 1978) A l²zing¿gy-

letek ®rt®kel®se sor§n a szerzŖk a jºvŖben cash flow-k alapj§n hat§rozz§k 

meg a l²zing ®rt®k®t, s meg§llap²tj§k, hogy a l²zing elŖnye m§s finansz²roz§si 

form§khoz k®pest csup§n a l²zingbead· ®s a l²zingbevevŖ sz§m§ra megjelenŖ 

elt®rŖ ad·z§si kºr¿lm®nyekbŖl sz§rmazik. K¿lºn kiemelik az ®rt®kcsºkken®s 

gyors²tott elsz§mol§s§nak lehetŖs®g®t az ad·sz§m²t§s, s ²gy a l²zing elŖnyei 

szempontj§b·l. E meg§llap²t§sok ®rt®kel®sekor felh²vom a figyelmet a meg-

§llap²t§sokat befoly§sol· k®t l®nyeges t®nyezŖre. Az egyik ilyen t®nyezŖ a 

kutat§sok §ltal vizsg§lt idŖszak. A l²zingre vonatkoz·, alapvetŖ tulajdons§-

gaiban jelenleg is ®rv®nyes sz§mviteli szab§lyoz§s ï a p®nz¿gyi ®s az 

operat²v l²zing elk¿lºn²t®se ï csak 1976-ban jelent meg az Amerikai Egyes¿lt 

Ćllamokban ï azaz ennek hat§s§t, kºvetkezm®nyeit az eml²tett kutat§sok 

m®g nem tartalmazz§k. £rdemes ugyanakkor szem elŖtt tartani az egyes 

orsz§gok elt®rŖ ad·rendszer®t is az eredm®nyek ®rt®kel®sekor. M²g az USA-

ban ®s Hon Kongban (Ho et al, 2010) az eszkºz tulajdonosa jogosult a 

t§rsas§gi ad·ban az ®rt®kcsºkken®s ®rv®nyes²t®s®re, addig haz§nkban a 

tulajdonjog nem vizsg§land·; az amortiz§ci· elsz§mol§s§ra az ad·tºrv®ny 

szerint ugyanaz jogosult, mint a sz§mviteli elŖ²r§sok szerint. P®nz¿gyi l²zing-

n®l ez a l²zingbevevŖ, operat²v l²zing eset®n pedig a l²zingbead·. Hon Kong 

eset®ben a fenti meg§llap²t§s azzal a kieg®sz²t®ssel igaz, hogy a tulajdon 

biztos §tsz§ll§s§r·l rendelkezŖ, illetve a l²zingbevevŖ r®sz®re v®teli jogot 
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 A dolgozatban a cash flow fogalm§t nem sz§mviteli, hanem kºzgazdas§gi ®rtelemben 

haszn§lom. A cash flow sz§mviteli besz§mol· r®szek®nt val· szerepeltet®s®rŖl l§sd 

r®szletesebben Veit, 2005. 
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biztos²t· l²zing¿gyletek eset®ben a l²zingbevevŖ minŖs¿l a t§rsas§gi ad· 

szempontj§b·l tulajdonosnak, ²gy annak ellen®re Ŗt illeti meg az ®rt®kcsºk-

ken®s ad·alapb·l val· levon§s§nak joga, hogy a jogi tulajdon a futamidŖ alatt 

v®gig a l²zingbead·n§l marad. (Ho et al, 2010) 

Haz§nkban ²gy a gyors²tott ®rt®kcsºkken®sbŖl ad·elŖny a napjainkban l®tezŖ 

p®nz¿gyi l²zing¿gyletek eset®ben a l²zingbead·n§l nem ®rtelmezhetŖ, hiszen 

az Ŗ kºnyveiben nem szerepel a l²zingt§rgy, ²gy ®rt®kcsºkken®st sem sz§mol-

hat el r§. A l²zingbevevŖ kºnyveiben szereplŖ eszkºz pedig sem a t§rsas§gi 

ad·, sem pedig a sz§mviteli szempontj§b·l nem k¿lºnbºzik a m§s forr§sb·l 

finansz²rozott eszkºzºk amortiz§ci·j§nak elsz§mol§s§t·l. A gyors²tott amor-

tiz§ci·-elsz§mol§si lehetŖs®g haz§nkban a b®rleti, vagy operat²v l²zing szer-

zŖd®sek eset®n §ll fenn, a l²zingbead· szempontj§b·l. N§luk ugyanis lehetŖ-

s®g van arra, hogy a l²zingbe adott t§rgy norm§l ad·kulcs¼ (Tao tºrv®ny, 1. 

®s 2. mell®klet) ï az ingatlanokra jellemzŖen 2%, a j§rmŤvekre pedig 20% ï 

®rt®kcsºkken®se helyett gyors²tott ï az elŖbbi csoport eset®ben 5%, az 

ut·bbin§l pedig 30% ï m·dszerrel sz§molj§k el a l²zingbeadott eszkºz teljes 

beker¿l®si ®rt®k®t. A k®sŖbbiekben l§tni fogjuk, hogy a p®nz¿gyi l²zing ®s az 

operat²v l²zing (vagy b®rlet) kºzºtti fŖ k¿lºnbs®g is csak az elt®rŖ ad·z§si 

felt®telekbŖl sz§rmazik. Az elt®rŖ minŖs²t®s kºvetkezt®ben ugyanis mind a 

t§rsas§gi ad·, mind pedig az iparŤz®si ad· alapja elt®r, az ut·bbit pedig ï 

mivel az ad·z§s elŖtti eredm®nyt ®s az ¿gylet jºvŖbeni cash flow-it is befo-

ly§solja ï figyelembe veszik a l²zing ®rt®k®nek sz§m²t§sakor. A fizetendŖ 

iparŤz®si ad· nºveli teh§t a l²zingbevevŖ §ltal fizetendŖ cash flow ºsszeg®t, 

hiszen a l²zingbead· ezt a tºbbletkºlts®get be®p²ti a kalkul§ci·j§ba, amelyet 

ellens¼lyozhat a gyors²tott amortiz§ci· elsz§mol§si lehetŖs®ge. A l²zingbe-

vevŖ eset®ben azonban a l²zing miatti ad·korrekci·r·l nincs sz·, a t§rsas§gi 

ad·r·l sz·l· tºrv®ny semmilyen ad·alapnºvelŖ ®s -csºkkentŖ t®telt sem 

tartalmaz, szemben a rendszerv§lt§st kºvetŖ idŖszakkal, amikor 1991-ig az 

¼n. Ăpromptò l²zing uralta a piacot, amely legfŖbb jellemzŖje a t§rsas§gi 
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ad·elŖnyºk el®r®se volt. Ebben az idŖszakban ugyanis ï a hi§nyos sz§mviteli 

elŖ²r§sok, ®s a t§rsas§gi ad·r·l sz·l· tºrv®ny Ălemarad§saò miatt lehetŖs®g 

volt a teljes v®tel§r l²zingd²jk®nt tºrt®nŖ sz§ml§z§s§ra, s ²gy kºlts®gk®nt val· 

azonnali elsz§mol§s§ra (Pint®r, 2000). Mivel 1991. december 31-ig m®g a 

kor§bbi ï sz§mlakereten alapul· ï sz§mviteli szab§lyoz§s volt ®rv®nyben, 

amely technikailag ugyan tartalmazta az idŖbeli elhat§rol§sokat, §m elv-

szerŤen nem ²rta elŖ sem az ºsszem®r®s elv®t, sem pedig a tartalom elsŖd-

legess®g®nek elv®t a forma felett, ez a megold§s a jogszab§lyok sz· szerinti 

®rtelmez®s®nek megfelelt, s lehetŖs®get teremtett a l²zingpiac felvir§goz-

tat§s§ra
28

. Az 1992-tŖl hat§lyba l®pŖ sz§mviteli tºrv®ny ugyanakkor m§r elv-

alap¼ volt, §m a l²zing¿gyletekre vonatkoz·an nem tartalmazott m®g speci§lis 

szab§lyokat, ez®rt ebben az idŖszakban a jogalkot· a t§rsas§gi ad·tºrv®nybe 

emelte be azon m·dos²t§sokat, amelyek megsz¿ntett®k a Ăpromptò l²zing 

ad·elŖnyeit, ®s legal§bb ad· szempontj§b·l kºzel²tett a val·s gazdas§gi 

tartalomhoz. Az 1991. ®vi LXXXVI. tºrv®ny megkºvetelte, hogy ingatlan 

eset®n legal§bb 10, m§s l²zingt§rgyak eset®n pedig 3 ®v alatt legyen elsz§-

molhat· a fizetett l²zingd²j, megfosztva ezzel a prompt l²zinget fŖ vonz-

erej®tŖl, a t§rgyi eszkºz ®rt®k®nek azonnali eredm®nycsºkkentŖ volt§t·l.  

A hazai irodalomban is tal§lhatunk a l²zing ®rt®k®nek meghat§roz§s§ra 

vonatkoz· elemz®st, melynek legfontosabb meg§llap²t§sa egybeesik a fenti-

ekkel. (Zsupanekn®, 1997) Ez azt jelenti, hogy a l²zing¿gylet a k®t f®l kºzºtt 

alapvetŖen akkor jºhet l®tre, ha a jºvŖbeni cash flow-k jelen®rt®ke mindk®t 

r®sztvevŖ sz§m§ra pozit²v, ez azonban csak egy harmadik f®l ï az §llam ï 

bel®p®s®vel fordulhat elŖ. Az elemz®s legnagyobb korl§tj§t v®lem®nyem 

szerint a cash flow-k helyes becsl®se jelenti, ide ®rtve az esetleges ad·ha-

t§sokat is, mint a kamat t§rsas§gi ad· kedvezm®nye, vagy a gyors²tott 
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 ĂBecsl®sek szerint Magyarorsz§gon 1991-ben az ºsszes beruh§z§s 18%-a val·sult meg 

l²zing seg²ts®g®vel, amely megfelelt az eur·pai §tlagnak. Ez az ar§ny 1992-ben 15%-ra esett 

vissza, amely a hazai jogi szab§lyoz§s kºvetkezm®nye voltò (Sutus, 1997) 
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amortiz§ci· lehetŖs®ge. A l²zingbead· ®s a l²zingbevevŖ cash flow-i az 

ad·z§si kºrnyezet figyelembe v®tele n®lk¿l term®szetszerŤen azonosak, §m 

az ad·k modellbe ®p²t®s®vel ez m§r nem §ll fenn. 

A fenti kutat§sok (pl. Myers et al, 1976.) levont§k azt a kºvetkeztet®st is, 

hogy a l²zing¿gyletek ir§nti ig®nyt az ad·elŖnyºkºn k²v¿l semmi m§s nem 

t§masztja al§, a gyakorlatban elterjedt egy®b ºsztºnzŖket ï mint a m®rlegen 

k²v¿li finansz²roz§s, vagy a l²zingbevevŖ tulajdonosainak magasabb kºnyv 

szerinti eredm®ny ir§nti v§gya ï nem l§tj§k ®rv®nyes¿lni a l²zing ®rt®kel®s®re 

szolg§l· modellben, azok hat§sai nem bizony²that·k. A gyakorlatban azon-

ban ï b§r a sz§mszerŤ al§t§maszt§s m®g nem §ll rendelkez®s¿nkre ï meg-

figyelhetŖ a l²zing¿gyletek operat²v l²zing¿gylett® nyilv§n²t§s§nak sz§nd®ka, 

s ezzel a m®rlegen k²v¿li finansz²roz§son kereszt¿l a kedvezŖbb likvidit§si ®s 

elad·sodotts§gi mutat·k el®r®se, valamint a beruh§z§si korl§tok megker¿l®-

s®nek sz§nd®ka. E tºrekv®sek eredm®nyek®pp a megb²zhat· ®s val·s ºsszk®p, 

valamint az §tl§that·s§g kºvetelm®ny®nek megs®rt®se §r§n v§lik el®rhetŖv® a 

menedzsment sz§nd®k§nak ®rv®nyes²t®se a p®nz¿gyi kimutat§sokban 

(Frecka, 2007), amely eg®szen a sz§mvitel ®s a kºnyvvizsg§lat ir§nti bizalom 

olyan megrend¿l®s®hez is vezethet, mint pl. az Enron botr§ny, melynek sor§n 

a SEC ®s a FASB ir§nymutat§sait nem az adott ¿gyletek helyes sz§mviteli 

kezel®s®nek biztos²t§s§ra, hanem ®pp ellenkezŖleg, az ¿gyletek l®nyeg®nek 

elleplez®s®re k²v§ntak felhaszn§lni. A fentiek f®ny®ben egy®rtelmŤnek l§tszik 

az IFRS-ek felsŖbbrendŤs®ge, megb²zhat·bb volta a US GAAP szab§lyai 

felett, hiszen elŖbbi a sz§mviteli elvek alapj§n §llva megkºveteli a szakmai 

m®rlegel®st, s az ez alapj§n tºrt®nŖ sz§mviteli kezel®st, m²g a US GAAP 

t¼lzottan konkr®t szab§lyai ®s szab§ly-elvŤ szeml®lete maga ut§n vonhatja a 

szab§lyok megszeg®s®nek, a hat§rok §tl®p®s®nek ig®ny®t. Ugyanakkor az 

IFRS l²zingre vonatkoz· besorol§si szab§lyai hasonl· elveket tartalmaznak, 

mint a US GAAP, s ²gy az egyes ¿gyletek t®nyleges besorol§sa a k®t szab§ly-

rendszer szerint megegyezik (Ernst & Young, 2010), ²gy ez a felsŖbb-
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rendŤs®g a gyakorlatban nem felt®tlen¿l ®rv®nyes¿l.  

Frecka meg§llap²t§saival akkor ®rthet¿nk egyet, ha bebizonyosodik, hogy egy 

gazdas§gi tartalm§t tekintve p®nz¿gyi l²zing operat²v l²zingk®nt tºrt®nŖ sz§m-

viteli kezel®s®nek kºvetkezm®nyeit a v§llalat ®rintettjei helytelen¿l kezelnek, 

az ekk®nt tºrt®nŖ bemutat§s alapj§n hozott dºnt®s¿k jelentŖsen elt®rne a 

gazdas§gi tartalomnak megfelelŖ besz§mol· alapj§n hozott dºnt®s¿ktŖl.  

Kutat§si t®m§m szempontj§b·l a legfontosabbnak tŤnŖ kºr a sz§mviteli 

kezel®ssel foglalkoz· irodalmak®, ez a ter¿let azonban meglehetŖsen szŤk, ®s 

elsŖsorban a l²zingbevevŖk probl®m§ival foglalkozik.  

A nemzetkºzi irodalomban a l²zing sz§mvitel®vel kapcsolatban az elm¼lt 

n®h§ny ®vben elsŖsorban a l²zing¿gylet minŖs²t®s®vel kapcsolatos k®rd®sek 

nyertek teret, melynek fŖ mozgat·rug·j§t az IASB ®s a FASB adja, amely 

c®lul tŤzte ki, hogy valamennyi l²zing¿gylet egys®gesen legyen kezelendŖ a 

nemzetkºzi standardok alapj§n, de legal§bbis azt, hogy az operat²v l²zing-

¿gyletek miatti tartoz§sok ker¿ljenek be a l²zingbevevŖk m®rleg®be. A k®r-

d®skºr aktualit§s§t indokolja, hogy 2005-ben az Amerikai Egyes¿lt §llamok-

ban az ºsszes jºvŖbeni l²zingkºtelezetts®g 96%-a operat²v l²zing form§j§t 

ºltºtte, s ²gy kºzel ezer milli§rd doll§rnyi kºtelezetts®g nem jelent meg a 

l²zingbevevŖk m®rleg®ben (Jesswein, 2009).  

A sz§mviteli standardalkot· test¿letek c®lkitŤz®se alapvetŖen a hat§lyos 

standardokkal (IAS 17 ®s SFAS13
29
) szemben megfogalmazott kritik§k miatt 

fogalmaz·dott meg. A l²zing¿gyletek jelenlegi sz§mviteli kezel®s®nek hi§-

nyoss§gaira ugyanis sz§mos kutat§s is r§mutatott, melyek defini§lt§k az ezen 

hi§nyoss§gok megsz¿ntet®s®re ir§nyul· lehets®ges l®p®seket is.  

A gyakorlatban egyre ink§bb elterjedt a l²zing¿gyletek ad·- ®s sz§mviteli 

c®l¼ tervez®se, nem a t§rsas§g val·s gazdas§gi ig®nye, hanem az ad·megta-
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 SFAS: Statement of Financial Accounting Standard, A US GAAP kºr®be tartoz· 

sz§mviteli standardokra alkalmazott rºvid²t®s. 
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kar²t§sok, ®s egy®b mesters®ges c®lok vett®k §t a szerepet. Egy®rtelmŤen 

bebizonyosodott, hogy az operat²v l²zingek m®rlegbe tºrt®nŖ emel®se az 

egyedi v§llalatok vonatkoz§s§ban szignifik§nsan nºveli az eszkºzºk ®s kºte-

lezetts®gek ®rt®k®t, megv§ltoztatja az eredm®ny szerkezet®t a kamatok ®s az 

amortiz§ci· elsz§mol§s§nak kºvetkezt®ben, ºsszess®g®ben pedig rontja a 

likvidit§si ®s egy®b, a hitelb²r§latn§l figyelembe vett mutat·kat. Mindazon§l-

tal a kutat§s szerint a j· hitelk®pess®gŤ v§llalatok eset®ben e hitelk®pess®get 

nem rend²ti meg az operat²v l²zing m®rlegbe emel®se, m²g az alacsonyabb 

hitelk®pess®g eset®n a hitelk®pess®g mutat·ja a kritikus szint al§ eshet.  

A t®m§val foglalkoz· kutat§sok meg§llap²tj§k, hogy az ¼j megkºzel²t®s beve-

zet®se elŖtt hat§stanulm§nyokat kell k®sz²teni, melyek az ¼j sz§mviteli szab§-

lyoz§s v§rhat· gazdas§gi kºvetkezm®nyeit felm®rik, hiszen e v§ltoz§s kºvet-

kezt®ben a besz§mol·b·l sz§m²that· valamennyi mutat·sz§m ®rt®ke megv§l-

tozik. (Goodacre, 2003) A kutat§sok bizony²tj§k, hogy annak ellen®re, hogy a 

l²zing sz§mviteli szab§lyoz§s§val sem a besz§mol·t k®sz²tŖk, sem annak fel-

haszn§l·i nem teljesen el®gedettek
30
, az annak m·dos²t§s§ra szolg§l· javas-

latokkal nem egyforma m®rt®kben ®rtenek egyet. A besz§mol·t k®sz²tŖk 

ugyan elvileg elfogadj§k, hogy minden l²zinget egys®gesen kell kezelni, s ez 

az egys®ges kezel®s az ¿gyletek m®rlegbe val· beemel®s®t kell, hogy jelent-

se, §m a probl®m§t kor§ntsem v®lik s¼lyosnak, nem hiszik, hogy ezek meg-

l®te jelentŖsen hat a besz§mol· haszn§l·inak dºnt®seire. (Beattie et al, 2006) 

M²g az ¼j elsz§mol§si m·ddal szemben a besz§mol·i haszn§l·i semlegesek 

voltak, addig a k®sz²tŖk kºr®ben ez ellen§ll§st v§ltott ki. Hasonl· meg§lla-

p²t§sra jutott kor§bbi kutat§s§ban Parfet is. (Parfet, 2000)  

Az operat²v l²zing¿gyletek m®rlegbe emel®se ipar§gon bel¿l ®s azokon §t²vel-
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 A hivatkozott kutat§s ugyan az Egyes¿lt Kir§lys§g szab§lyrendszer®re ®s az ezzel ®lŖkre 

vonatkozik, ²gy §ltal§nos kiterjeszt®se automatikusan nem alkalmazhat·, §m e szab§lyok 

jelentŖs m®rt®kben hasonl²tanak a nemzetkºzi szab§lyokra, ²gy bizonyos fok¼ §ltal§nos²t§s 

m®gis elfogadhat·. 
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ve is hatni fog az elad·sodotts§g mutat·sz§maira, ugyanakkor val·sz²nŤleg 

nem fog hatni a teljes²tm®ny-mutat·k relat²v alakul§s§ra. (Beattie et al, 1998 

and Goodacre, 2003) 

A fenti kutat§sok kritikus t®nyezŖje az operat²v l²zing ®rt®k®nek, a m®rlegben 

szerepeltetendŖ kºtelezetts®g ºsszeg®nek meghat§roz§sa, melynek klasszikus 

m·dszere a jºvŖbeni cash flow-k jelen®rt®k®nek meghat§roz§sa, ami gyakor-

latilag a t®nyleges p®nz¿gyi l²zingkalkul§ci·val egyezik meg. A kutat§sok 

jelentŖs r®sze pr·b§lja megbecs¿lni az operat²v l²zing¿gyletek m®rlegben 

val· kezel®s®nek hat§s§t, melyhez sz¿ks®ges az ilyen ¿gyletek ®rt®k®nek 

helyes becsl®se. Egyes ¿gyletek szintj®n ez term®szetesen kivitelezhetŖ ï 

hiszen pl. a magyar l²zingbead·k jelenleg is Ă§tforgatj§kò a hazai szab§lyok 

szerinti operat²v l²zing¿gyleteik jelentŖs r®sz®t p®nz¿gyi l²zingg® ï, §m 

ut·lag, a p®nz¿gyi kimutat§sok ®s az ezek r®sz®t k®pezŖ kieg®sz²tŖ infor-

m§ci·k alapj§n ez m§r j·val nehezebb. Az eredm®nyek ellenŖrz®s®hez ®rde-

mes felhaszn§lni m§s m·dszereket is az operat²v l²zing ®rt®k®nek meghat§-

roz§s§ra, ²gy pl. az adott ®v l²zingkºtelezetts®geinek, vagy a kºvetkezŖ ®v 

l²zingkºtelezetts®geinek egy §lland·val val· szorz§s§t
31

 (Imhoff, Lipe & 

Wright, 1993; Ely, 1995), illetve a jºvŖbeni ºsszes l²zingkºtelezetts®g 

k®tharmad-egyharmad ar§ny¼ megbont§s§t. 

A legjobb megold§snak az 1991-ben kidolgozott megold§s (Imhoff, Lipe & 

Wright, 1991) tŤnik, amelyet 1998-ban tov§bb finom²tottak (Beattie et al, 

1998) az egyedi c®gek jellemzŖinek figyelembe v®tel®vel ¼gy, mint a h§tra-

l®vŖ ®s az eredeti futamidŖ, az effekt²v ad·kulcs, ®s az eszkºzºk t²pusa. 

A l²zing ®rt®k®nek meghat§roz§sa k®rd®skºrre a l²zingstandard m·dos²t§s§r·l 

sz·l· 2.8. fejezetben visszat®rek majd.  
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 A szakirodalom ezt az elj§r§st heurisztikus m·dszernek nevezi ï b§r kev®ss® tŤnik 

megalapozottnak ï meg§llap²tj§k, amely az elemzŖk kºr®ben kºlts®ghat®konys§ga ok§n 

gyakran alkalmazott elj§r§s. E m·dszerek alkalmaz§sa nemzetkºzi kºrnyezetben ï fŖleg az 

elt®rŖ diszkontr§t§k miatt ï hib§s eredm®nyhez vezethet. (Bennett, 2003) 
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Az eddigiek alapj§n ¼gy tŤnhet, hogy a l²zingek m®rlegben vagy m®rlegen 

k²v¿li szerepeltet®se puszt§n Ăm®rlegkozmetik§z§stò jelent, azt puszt§n a 

l²zingbevevŖ v§llalat menedzsmentj®nek szem®lyes ®rdekelts®gi rendszere 

befoly§solja, a besz§mol· haszn§l·i a kieg®sz²tŖ mell®kletbŖl ®ppen olyan j·l 

tudj§k becs¿lni a v§llalat helyzet®t, mintha ezek az adatok a besz§mol·ban 

lenn®nek. Az operat²v l²zing gyakorlatilag hasonl· a jelz§log-hitelekhez, a 

b®relt eszkºz a l²zingbevevŖ eszkºz®t, m²g a jºvŖbeni m®rlegen k²v¿li kºte-

lezetts®g t®nyleges ad·ss§g§t jelenti (Imhoff, Lipe and Wright, 1991). A 

kutat§sok azt mutatj§k, hogy azon v§llalatok jºvŖbeni eszkºzmegt®r¿l®se 

(ROA), amelyekn®l a finansz²roz§s jelentŖs m®rt®kben m®rlegen k²v¿l tºrt®-

nik, alacsonyabb az operat²v l²zinget nem, vagy kev®ss® haszn§l· v§llalatok 

jºvedelm®n®l (Ge, 2006). Az operat²v l²zingre vonatkoz· kºzz®t®teli kºvetel-

m®nyek ugyanakkor elŖseg²tik a v§llalatok jºvŖbeni jºvedelm®re vonatkoz· 

helyes becsl®seket, seg²tve a k¿lsŖ ®rdekelteket dºnt®seik meghozatal§ban, 

§m tºbb eredm®ny is azt t§masztja al§, hogy a r®szv®ny§rfolyamok nem 

teljesen t¿krºzik a m®rlegen k²v¿l bemutatott inform§ci·kat (Ge, 2006, 

Imhoff, Lipe and Wright, 1993). Ugyanakkor a k¿lsŖ finansz²roz§st jelentŖs 

m®rt®kben haszn§l· v§llalatok jºvŖbeni jºvedelemtermelŖ k®pess®ge alacso-

nyabb, mint az ezzel nem ®lŖ v§llalatok®, s ez nem csak a m®rlegben, hanem 

a m®rlegen k²v¿li megjelenŖ finansz²roz§sra is fenn§ll. (Ritter, 1991; 

Bradshaw et al. 2004; Cassar, 2005, Ge, 2006) 

Mindazon§ltal megfigyelhetŖ, hogy a l²zing¿gyletek sz§mviteli kezel®s®re 

2005 ·ta ir§nyul· kiemelt figyelem ºnmag§ban is jav²totta a l²zingre vonat-

koz· kºzz®t®telek minŖs®g®t, sz§mos v§llalat ¼jra kºzz®tette kor§bbi besz§-

mol·it, melyekben a l²zing¿gyletek kezel®s®t megv§ltoztatta. Javult az elŖ-

²r§soknak val· megfelel®s, a vezetŖk ®s a belsŖ ellenŖrz®s elŖt®rbe helyezte a 

l²zing¿gyletek sz§mviteli kezel®s®nek ellenŖrz®s®t, s a kºzz®tett adatok 

lehetŖv® tett®k a k¿lsŖ elemzŖk sz§m§ra a v§llalatok p®nz¿gyi helyzet®nek 

pontosabb felm®r®st. (Keeler, 2006) 
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A nemzetkºzi irodalomban tal§lt kutat§sok alapvetŖen a l²zingbevevŖ 

oldal§r·l vizsg§lj§k a k®rd®skºrt, arra k²v§ncsiak, hogy a l²zingbevevŖ t§r-

sas§gok meg²t®l®se, p®nz¿gyi helyzete hogyan fog v§ltozni az operat²v 

l²zing¿gyletek m®rlegbe tºrt®nŖ beemel®se ut§n. Csak n®h§ny olyan kutat§st 

®rtem el, amely az ellenkezŖ oldal ï a l²zingbead· ï szempontjaival foglal-

kozott volna. Ez a t®ny abb·l a szempontb·l ®rthetŖ, hogy e v§llalatok 

p®nz¿gyi kimutat§sait a szab§lyv§ltoz§s kev®ss® fogja ®rinteni, hiszen az Ŗ 

kºnyv¿kben eddig is szerepelt valamilyen, az ¿gylettel kapcsolatos eszkºz, 

legfeljebb m§s ï p®nz¿gyi l²zingnek minŖs²tett ¿gylet eset®n kºvetel®sk®nt, 

operat²v l²zing eset®n t§rgyi eszkºzk®nt ï jogc²men ®s m®rlegsoron. Ez 

term®szetesen a m®rlegben szereplŖ eszkºzºk ®s a kimutatott eredm®ny 

®rt®k®re is hat§ssal lesz, de ez a hat§s kev®ss® jelentŖs a l²zingbevevŖkn®l 

felmer¿lŖ ·ri§si l®p®shez k®pest.  

A l²zingbead· szempontjait vizsg§l· kutat§sok egy r®sze a maradv§ny®rt®k 

becsl®s®nek eredm®nyre gyakorolt hat§sait vizsg§lva arra a meg§llap²t§sra 

jutott, hogy sz¿ks®ges a v§rhat· maradv§ny®rt®k vonatkoz§s§ban a kºzz®tett 

inform§ci·k minŖs®g®nek jav²t§sa (Powers-Revsine, 1989 and Johnson et al, 

1993), valamint, hogy sz¿ks®ges a b®rleti szerzŖd®sek elŖremutat· §ttekin-

t®se ®s c®lszerŤ b®rlŖ-specifikus diszkontr§t§k alkalmaz§sa a l²zingkºvete-

l®sek val·s ®rt®k®nek meghat§roz§sa sor§n (Crosby, 2003). 

A hazai szakirodalom elsŖsorban a k¿lºnf®le finansz²roz§si, illetve haszon-

b®rleti ¿gyletek ºsszehasonl²t§s§val (Simon, 2002), illetve a sz§mviteli elsz§-

mol§s k¿lºnf®le k®rd®seivel, r®szter¿leteivel foglalkozik. Ez ut·bbi kºrben 

k¿lºn kiemelendŖ a Sz§mvitel Ad· Kºnyvvizsg§lat c²mŤ foly·iratban 2012-

ben megjelent cikksorozat Botka Erika toll§b·l, amely elsŖsorban a l²zingbe-

vevŖ szemszºg®bŖl vizsg§lja a l²zing¿gyleteket, konkr®t kºnyvel®si l®p®sek 

megad§s§val seg²tve a szakemberek munk§j§t (Botka 2012a, 2012b, 2012c). 

Megeml²tendŖk m®g a l²zingpiac alakul§s§nak befoly§sol· t®nyezŖit t§rgyal· 
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(Lentner, 2004), valamint az ingatlanl²zing hazai ®s n®met gazdas§gban 

betºltºtt szerep®nek elemz®s®re ir§nyul· (Lentner-Hauser, 2003) kutat§sok 

is. A l²zing¿gyletek megszŤn®s®nek speci§lis esetein®l alkalmazand· ad·z§si 

szab§lyok v®giggondol§s§t, sz§mviteli kezel®s®nek egy lehets®ges megol-

d§s§t mutatja be Veres Judit ®s a szerzŖ (Guly§s, 2011 ®s Guly§s-Veres, 

2011).  

2.6. A l²zingre vonatkoz· hazai ®s nemzetkºzi sz§m-

viteli elŖ²r§sok 

Dolgozatom ezen r®sz®ben a jogszab§lyi ®s standardb®li elŖ²r§sok, az ezek-

hez kapcsol·d· magyar§z· anyagok, interpret§ci·k, ®s szakirodalom alapj§n 

ºsszefoglalom a fontosabb k¿lºnbs®geket a jelenleg hat§lyos IAS 17 ®s a 

magyar sz§mviteli szab§lyok alapj§n, valamint megvizsg§lom, hogy ez 

ut·bbi elŖ²r§sok gyakorlati ®rtelmez®se mennyiben felel meg a szab§lyok 

szellem®nek. Elm®leti levezet®ssel bizony²tom, hogy helyes ®rtelmez®s 

mellett a k®tf®le szab§lyrendszer §ltal bemutatott k®p szignifik§nsan nem 

k¿lºnbºzik egym§st·l. 

A l²zinggel kapcsolatos sz§mviteli elŖ²r§sok ismertet®se nem ®rtelmezhetŖ a 

l²zing fogalm§nak ismertet®se n®lk¿l.  

Ez a fogalom azonban ºn§ll·an a hazai jogrendszerben nem fordul elŖ, 

jelzŖs szerkezetk®nt, p®nz¿gyi l²zingk®nt szerepel csup§n. Ezen ¿gylet 

fogalm§t hat§lyosan jelenleg tºbb jogszab§ly is tartalmazza, ezek kºz¿l 

azonban ï a p®nz¿gyi l²zing ny¼jt§s§ra lehetŖs®get kap· v§llalkoz§sok 

enged®ly®nek korl§tja miatt ï dolgozatom szempontj§b·l elsŖdleges szerepet 

kap a Hitelint®zetekrŖl ®s p®nz¿gyi v§llalkoz§sokr·l sz·l· 1996. ®vi CXII. 

tºrv®ny (tov§bbiakban Hpt.) szerinti meghat§roz§s, melynek ®rtelm®ben a 

p®nz¿gyi l²zing akkor val·sul meg, ha Ăa l²zingbead· ingatlan vagy ing· 

dolog tulajdonjog§t, illetve vagyoni ®rt®kŤ jogot a l²zingbevevŖ megb²z§sa 
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szerint abb·l a c®lb·l szerzi meg, hogy azt a l²zingbevevŖ hat§rozott idejŤ 

haszn§lat§ba adja oly m·don, hogy az a l²zingbevevŖ kºnyveiben ker¿l 

kimutat§sra. A haszn§latba ad§ssal a l²zingbevevŖ 

a) viseli a k§rvesz®ly §tsz§ll§s§b·l sz§rmaz· kock§zatot, 

b) a hasznok szed®s®re jogosultt§ v§lik, 

c) viseli a kºzvetlen terheket (ide®rtve a fenntart§si ®s amortiz§ci·s 

kºlts®geket is), 

d) jogosults§got szerez arra, hogy a szerzŖd®sben kikºtºtt idŖtartam 

lej§rt§val a l²zingd²j teljes tŖketºrlesztŖ ®s kamattºrlesztŖ r®sz®nek, 

valamint a szerzŖd®sben kikºtºtt maradv§ny®rt®k megfizet®s®vel a 

dolgon Ŗ vagy az §ltala megjelºlt szem®ly tulajdonjogot szerezzen. Ha 

a l²zingbevevŖ nem ®l e jog§val, a l²zing t§rgya visszaker¿l a l²zing-

bead· birtok§ba ®s kºnyveibe. A felek a szerzŖd®sben kºtik ki a 

l²zingd²j tŖker®sz®t ï amely a l²zingbe adott vagyont§rgy, vagyoni 

®rt®kŤ jog szerzŖd®s szerinti §r§val azonos ï, valamint kamatr®sz®t ®s a 

tºrleszt®s®nek ¿temez®s®tò (Hpt. 1. sz§m¼ mell®klet, I. r®sz, 11. pont). 

A fenti fogalom jellemzŖje, hogy egy adott ¿gylet csak a felsorolt felt®telek 

egy¿ttes fenn§ll§sa eset®n minŖs²tendŖ p®nz¿gyi l²zingnek, azaz, ha b§rme-

lyik felt®tel nem teljes¿l ï pl. a szerzŖd®s nem tartalmaz kit®telt a tulajdon 

futamidŖ v®gi rendez®s®re vonatkoz·an ï a szerzŖd®s nem minŖs¿l p®nz¿gyi 

l²zingnek, f¿ggetlen¿l a szerzŖdŖ felek val·s sz§nd®kait·l, az ¿gylet t®ny-

leges gazdas§gi tartalm§t·l
32
. Mivel a p®nz¿gyi l²zing fenti meghat§roz§sa a 

Hpt-ben tal§lhat·, melynek hat§lya kiterjed valamennyi, a tºrv®nyben meg-

hat§rozott p®nz¿gyi szolg§ltat§sra (Hpt. 1.Ä (1) a), ²gy kºzvetetten befo-

ly§solja a p®nz¿gyi szolg§ltat§sokat ny¼jt· hitelint®zetek ®s p®nz¿gyi v§llal-
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 Itt ism®t a kor§bban m§r t§rgyalt probl®m§ba ¿tkºz¿nk: vajon a hazai elŖ²r§sok ï itt most a 

gazdas§gi jogszab§lyok ï eset®n a tartalom elsŖdlegess®ge milyen fokban ®rv®nyes²thetŖ, az 

elv-szerŤs®g vagy a szab§ly-vez®relts®g alapj§n §llunk. ElŖbbi esetben ez a k®rd®s nem 

mer¿lne fel, m²g ut·bbi esetben term®szetszerŤleg szembes¿l¿nk vele. 
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koz§sok ¿gyfeleinek szab§lyrendszer®t is. Ennek ellen®re azonban nem terjed 

ki ezen ¿gyfelek sz§mviteli elsz§mol§saira, ez®rt a Hpt. mellett a Sz§m-

vitelrŖl sz·l 2000. ®vi C. tºrv®ny (tov§bbiakban sz§mviteli tºrv®ny, Sztv.) is 

tartalmazza a p®nz¿gyi l²zing fogalm§t (Sztv. 3. Ä (8) 13.), hozz§vetŖleg 

azonos tartalommal:  

A p®nz¿gyi int®zm®nyi kºrbe nem tartoz· v§llalatok p®nz¿gyi l²zinggel kap-

csolatos sz§mviteli elsz§mol§saira vonatkoz· elŖ²r§sokat a Sz§mviteli tºr-

v®ny a fogalmak, az egyes eszkºzºk ®s forr§sok, valamint az eredm®nykimu-

tat§s egyes t®teleinek meghat§roz§sakor mutatja be (l§sd 16.1. f¿ggel®k: A 

sz§mviteli tºrv®ny p®nz¿gyi l²zingre vonatkoz· elŖ²r§sai). A szab§lyoz§s 

®rdekess®ge, hogy a l²zingbevevŖk elsz§mol§s§nak szab§lyoz§sa mellett 

elŖ²r§sokat tartalmaz a p®nz¿gyi l²zingbŖl sz§rmaz· kºvetel®sek ®s bev®telek 

elsz§mol§s§ra vonatkoz·an is, amelyek csak a l²zingbead· vonatkoz§s§ban 

®rtelmezhetŖk, s ²gy besz§mol·juk elk®sz²t®s®nek fŖbb szab§lyait nem a 

sz§mviteli tºrv®ny, hanem a hitelint®zetek ®s p®nz¿gyi v§llalkoz§sok sz§m-

viteli saj§toss§gait tartalmaz· 250./2000. korm§nyrendelet (tov§bbiakban 

sz§mviteli korm§nyrendelet) hat§rozza meg. (Ez ut·bbi p®nz¿gyi l²zingre 

vonatkoz· passzusait a 16.2. f¿ggel®kben kºzlºm.) 

A l²zingbead·ra vonatkoz· szab§lyok k®t ï egym§ssal al§-fºl®rendelts®gi 

viszonyban §ll· ï jogszab§lyban val· rºgz²t®s®t egyr®szt ®ppen a jogszab§lyi 

hierarchi§val magyar§zhatjuk: a sz§mviteli korm§nyrendelet alacsonyabb 

rendŤ jogszab§ly l®v®n meg kell, hogy feleljen a sz§mviteli tºrv®ny elŖ-

²r§sainak, azok pontos²t§s§t, kieg®sz²t®s®t, a hat§lya al§ tartoz· v§llalkoz§sok 

saj§toss§gainak figyelembe v®tel®t szab§lyozhatja puszt§n. M§sr®szt a Hpt. 

csak p®nz¿gyi szolg§ltat§sok ¿zletszerŤ
33

 ny¼jt§s§t kºti elŖzetes enge-
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 Ă¦zletszerŤ tev®kenys®g: az ellen®rt®k fej®ben nyeres®g, illetve vagyonszerz®s v®gett ï 

elŖre egyedileg meg nem hat§rozott ¿gyletek megkºt®s®re ir§nyul· ï rendszeresen folytatott 

gazdas§gi tev®kenys®g.ò (Hpt. 2. sz. mell®klet, £rtelmezŖ rendelkez®sek III/22.) 
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d®lyhez, ²gy adott esetben elŖfordulhat, hogy eseti jelleggel a p®nz¿gyi 

l²zing¿gylet l²zingbead·k®nt is ®rintheti a p®nz¿gyi int®zm®nyi kºrbe nem 

tartoz· t§rsas§gokat.  

A sz§mviteli tºrv®ny ®rtelm®ben a l²zingbevevŖ kºnyveiben a p®nz¿gyi 

l²zingszerzŖd®s fej®ben §tvett eszkºzºket a befektetett eszkºzºk kºzºtt, a 

hossz¼ lej§rat¼ kºtelezetts®gekkel szemben, m²g a l²zingbead· kºnyveiben 

pedig a l²zingbŖl sz§rmaz· kºvetel®st ï illetve annak ®ven t¼l esed®kes r®sz®t 

ï kell a befektetett p®nz¿gyi eszkºzºk kºzºtt, tart·san adott kºlcsºnk®nt 

kimutatni.  

Az elŖ²r§sok a k®t f®l r®sz®re szimmetrikusak: sem a kºvetel®sek, sem pedig 

a kºtelezetts®gek nem tartalmazhatj§k az ¿gylettel kapcsolatban felsz§m²tott 

kamatokat. E kit®tel azonban legal§bb k®tf®lek®pp ®rtelmezhetŖ: 

Egyr®szt v®lhetj¿k ¼gy, hogy a kºvetel®s/kºtelezetts®g beker¿l®sekor az nem 

tartalmazhat jºvŖben megfizetendŖ kamatokat, m§sr®szt ¼gy is, hogy a l²zing 

teljes futamideje alatt fenn kell §llnia ennek a kºvetelm®nynek, azaz a kama-

tokat elk¿lºn²tetten kell kimutatni. Đgy v®lem, hogy mindk®t ®rtelmez®s 

helyt§ll·, s megfelel a sz§mviteli tºrv®ny elveinek. A jºvŖben j§r· kamatok 

kimutat§s§ra eszkºzoldalon ï az ·vatoss§g elve (Sztv. 15.Ä (8) bekezd®s) ï 

egy§ltal§n nincs m·d, a forr§sok kºzºtt pedig egyed¿l a v§lt·kºtelezetts®g 

(Sztv. 68.Ä (1)) eset®n van lehetŖs®g ®s egyben kºtelezetts®g is a vissza-

fizetendŖ ºsszeg kamatokkal egy¿tt tºrt®nŖ nyilv§ntart§s§ra. A norm§l banki 

hitelek ®s egy®b kºlcsºnºk eset®ben ï f¿ggetlen¿l att·l, hogy azokat a 

jºvŖben kamatfizet®si kºtelezetts®g terheli ï csup§n a kºtelezetts®g n®v®rt®-

k®t, azaz a tŖketartoz§st szabad kºtelezetts®gk®nt kimutatni. Nem jelenti ez 

azonban azt, hogy egy adott idŖpontban m§r esed®kess® v§l·, kamatb·l sz§r-

maz· kºvetel®st, vagy kºtelezetts®get nem lehet kimutatni ekk®nt a kºny-

vekben, viszont ï mivel ezek jellemzŖen lej§rt, teh§t rºvid lej§rat¼ t®telek, 
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kimutat§suk biztosan nem a befektetett eszkºzºk, illetve a hossz¼ lej§rat¼ 

kºtelezetts®gek kºzºtt tºrt®nik.  

Az elŖ²r§sok nem r®szletezik, hogy a l²zingt§rgy ®rt®kcsºkken®s®t milyen 

idŖszakra, milyen m·dszer szerint kell elsz§molni, s nem tartalmaznak 

r®szletes elŖ²r§sokat a l²zing¿gylet speci§lis m·don tºrt®nŖ megszŤn®s®re 

vonatkoz·an sem. Ugyan²gy nem szab§lyozza kiemelten a sz§mviteli tºrv®ny 

a l²zingbead· §ltal megfizetett kamatok elsz§mol§s§t sem ï azt a norm§l 

hitelkamatokkal azonosan, a p®nz¿gyi mŤveletek r§ford²t§sai kºzºtt kell 

kimutatni.  

(A l²zingbevevŖ p®nz¿gyi l²zinggel kapcsolatos elsz§mol§sait a 16.3. sz§m¼ 

f¿ggel®k tartalmazza.) 

A sz§mviteli tºrv®ny ®rtelm®ben a l²zingbead· a l²zingt§rgy §tad§sakor el®rt 

eredm®ny®t az ®rt®kes²t®s nett· §rbev®tele (Sztv. 72. Ä (3)) ®s az eladott §ruk 

beszerz®si ®rt®ke (tov§bbiakban el§b®) (Sztv. 78.Ä (5)) k¿lºnbs®gek®nt 

mutatja ki, m²g a finansz²roz§s ellen®rt®k®t megtestes²tŖ kamatbev®telt a 

befektetett p®nz¿gyi eszkºzºk kamatai (84. Ä (4)) kºzºtt kell kimutatni.  

Dolgozatom kºz®ppontj§ban azonban a p®nz¿gyi l²zingszolg§ltat§st ¿zlet-

szerŤen ny¼jt· hitelint®zetek ®s p®nz¿gyi v§llalkoz§sok §llnak, ²gy a r§juk 

vonatkoz· elŖ²r§sokat nem a sz§mviteli tºrv®ny, hanem a sz§mviteli kor-

m§nyrendelet alapj§n mutatom be r®szletesebben.  

Ezen elŖ²r§sok l®nyeg¿ket tekintve nem t®rnek el a sz§mviteli tºrv®ny elŖ²r§-

sait·l, fŖ jellemzŖj¿k, hogy az alkalmazand· m®rleg-, illetve eredm®ny-

kateg·ri§kat a p®nz¿gyi int®zm®nyek saj§tos m®rlege ®s eredm®nykimutat§sa 

alapj§n hat§rozz§k meg. ĉgy p®ld§ul a befektetett p®nz¿gyi eszkºzºk helyett 

az ¿gyfelekkel szembeni kºvetel®s soron ker¿lnek bemutat§sra a p®nz¿gyi 

l²zingbŖl sz§rmaz· kºvetel®sek, m²g a l²zingbead§s eredm®nye az §rbe-



40 

 

v®tel/el§b® kifejez®sek helyett a ĂNem p®nz¿gyi tev®kenys®g bev®tele ®s 

r§ford²t§saò sorokon jelenik meg. 

Enn®l l®nyegesebb elt®r®s azonban az, amit a kºvetel®s beker¿l®s®nek 

konkr®t m·dszer®rŖl, annak bizonylatol§s§r·l ²r elŖ a sz§mviteli korm§ny-

rendelet. Az elŖ²r§sok ®rtelm®ben ugyanis lehetŖs®g van arra, hogy a kºvete-

l®s vagy a l²zingbead· §ltal a l²zingbevevŖ sz§m§ra ki§ll²tott bizonylat, vagy 

a l²zingt§rgy sz§ll²t·ja §ltal kºzvetlen¿l a l²zingbevevŖ sz§m§ra ki§ll²tott 

bizonylat alapj§n ker¿ljºn be a l²zingbead· kºnyveibe (Kr. 5.Ä (5) h). Az elsŖ 

esetben a l²zingbead· kºnyvein §tfut a l²zingbeadott eszkºz, m²g a m§sodik 

esetben a l²zingbead·n§l puszt§n a finansz²roz§s ï a l²zingt§rgy kiegyenl²t®se 

kºvetkezt®ben megjelenŖ kºvetel®s ï jelenik meg a l²zingbead· kºnyveiben.  

A gyakorlatban e m§sodik megold§s sz§mos ï elt®rŖ jellegŤ ï t®nyezŖ miatt 

nem terjedt el. Az elsŖ ï s tal§n a legfontosabb ï t®nyezŖ ad·jogi term®szetŤ. 

Az §ltal§nos forgalmi ad·r·l sz·l· 2007. ®vi CXXVII. tºrv®ny (tov§bbiak-

ban: §fa-tºrv®ny) elŖ²r§sai ®rtelm®ben Ăterm®k ®rt®kes²t®s®nek minŖs¿l é a 

term®k birtokbaad§sa olyan ¿gylet alapj§n, amely a term®k hat§rozott idŖre 

sz·l· b®rbead§s§r·l vagy r®szletv®tel®rŖl azzal a kikºt®ssel rendelkezik, hogy 

a jogosult a tulajdonjogot legk®sŖbb a hat§rozott idŖ lej§rt§val, illetŖleg az 

ellen®rt®k marad®ktalan megt®r²t®s®vel megszerziò (10.Ä (4)). Az §fa-tºrv®ny 

id®zett defin²ci·ja lefedi a p®nz¿gyi l²zing¿gyletek azon kºr®t, ahol a 

szerzŖd®sben a felek egy®rtelmŤen rendelkeznek a l²zingt§rgy tulajdonjo-

g§nak futamidŖ v®gi automatikus §tsz§ll§s§r·l. E kºr eset®ben a birtokbaad§s 

teh§t egy®rtelmŤen term®k®rt®kes²t®st jelent, amelynek kºvetkezm®nye az 

§fa-fizet®si kºtelezetts®g keletkez®se, melynek bizonylat§t a szab§lyszerŤen ï 

az elad· §ltal a vevŖ nev®re ï ki§ll²tott sz§mla jelenti. Az ilyen ï a gyakor-

latban z§rtv®gŤnek nevezett ï p®nz¿gyi l²zing¿gyletek eset®n a l²zingbead· 

nem hagyhat· ki a sz§ml§z§sb·l, ²gy a l²zingt§rgy mindenk®pp §tfut az Ŗ 

kºnyvein, ahol az §fa-fizet®si kºtelezetts®g is megjelen²t®sre ker¿l.  
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A tulajdon futamidŖ v®gi k®rd®s®t nyitva hagy· ï ny²lt v®gŤ ï p®nz¿gyi 

l²zingszerzŖd®sekn®l erre a kºrre ad·elŖ²r§sok miatt nincs sz¿ks®g, §m mivel 

a l²zinggel kapcsolatos bizonylatol§s ®s sz§mviteli elsz§mol§s a szolg§ltat·k 

kºr®ben ï az ¿gyletek kor§bban jellemzŖ nagy volumene ®s bonyolults§ga
34

 

miatt ï magas fokban automatiz§lt, az egys®ges kezelhetŖs®g ®rdek®ben a 

k®tf®le p®nz¿gyi l²zing¿gylet elt®rŖ kezel®se nem v§lt jellemzŖv®. Ezt a 

t®nyt, mint az automatiz§lts§g ®s uniformiz§lts§g ir§nti erŖs ig®nyt ï azono-

s²tom a m§sodik lehetŖs®get fºlºslegess® t®vŖ m§sodik t®nyezŖk®nt. 

A harmadik szempontot pedig a haz§nkban elterjedt devizaalap¼ konstruk-

ci·k tartalma jelenti. A l²zingt§rgy v®tel§r§t ugyanis a sz§ll²t·k ®s az ¿gyfelek 

jellemzŖ m·don forintban hat§rozz§k meg, devizaalap¼ finansz²roz§s eset®n 

azonban a finansz²rozott devizaºsszeg meghat§roz§sa ezen forintºsszeg szer-

zŖd®s szerinti (kor§bban jellemzŖen v®teli) §rfolyamon tºrt®nŖ §tsz§m²t§-

s§val hat§rozhat· meg. Ezen §tsz§m²t§s kºvetkezt®ben elŖfordulhat, hogy a 

tiszt§n deviz§s ï ahol mind az ¿gylet kalkul§ci·ja, mind pedig az elv§rt p®nz-

mozg§s deviz§ban jelenik meg ï ¿gyletek ind²t§sakor keletkezŖ §rbev®tel ®s 

a kivezetett eszkºz®rt®k nem teljesen egyezik meg egym§ssal, ²gy az ¿gylet 

ind²t§sakor emiatt eredm®ny keletkezik.  

A fentiek alapj§n megfontol§sra aj§nlan§m a jogszab§lyalkot· sz§m§ra, a 

korm§nyrendelet 5. Ä (5) h) pontja m§sodik bekezd®s®nek korm§nyrende-

letbŖl val· tºrl®s®t. Ez a megold§s azonban ®pp ellenkezŖ eredm®nyre vezet-

ne, mint az a ï kor§bban m§r kifejtett ï v®lem®nyem, mely szerint konkr®t 

kºnyvviteli elŖ²r§sokra a hitelint®zeti szektor sz§mviteli szab§lyain§l sincs 

sz¿ks®g, ²gy az ilyen jellegŤ elŖ²r§sok a sz§mviteli korm§nyrendeletbŖl 

                                                 
34

 A l²zing¿gyletek jelentŖs r®sze havi/negyed®ves §t§raz·d§s¼ kamatoz§ssal, valamint a 

devizaalap¼ mivolta miatt az §rfolyamk¿lºnbºzetek folyamatos ¿gyf®lre terhel®s®vel, s ezzel 

egy¿tt havi rendszeress®gŤ sz§m²t§sokkal ®s bizonylatol§ssal j§r.  
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egys®gesen tºrlendŖk, s ir§nymutat§sk®nt, szakmai aj§nl§sk®nt val· megje-

len®s¿k volna c®lszerŤ
35

. 

A sz§mviteli korm§nyrendelet a kºvetel®s ºsszeg®re vonatkoz·an k®tf®le 

elŖ²r§st tartalmaz: egyr®szt ï ºsszhangban a sz§mviteli tºrv®ny elŖ²r§saival ï 

itt sem teszi lehetŖv® a l²zingkºvetel®sben a jºvŖben esed®kes kamatkº-

vetel®s kimutat§s§t, m§sr®szt a kºvetel®s ºsszeg®t csak a l²zingt§rgy sz§m-

l§zott nett· ï §ltal§nos forgalmi ad·t nem tartalmaz· ï ®rt®k®ben teszi lehe-

tŖv®. Az elsŖ elŖ²r§st a sz§mviteli tºrv®ny ide vonatkoz· r®szeinek ismerte-

t®sekor m§r vizsg§ltam, ²gy itt csak az elad§si §r §fa-r®sz®nek elt®rŖ keze-

l®s®vel foglalkozom. Ez az elŖ²r§s ugyanis ism®t nem a sz§mviteli elvekbŖl, a 

megb²zhat· ®s val·s k®p bemutat§s§nak ig®ny®bŖl, hanem puszt§n egy ï 

kor§bban ®rv®nyben l®vŖ ï §fa-szab§lyb·l ®s annak gyakorlatban tºrt®nŖ 

alkalmaz§s§b·l vezethetŖ le. Az elŖzŖ §fa-tºrv®ny (1992. ®vi LXXIV.  

tºrv®ny) alapj§n ugyanis a beszerz®st terhelŖ §fa §ltal§noss§gban csak akkor 

volt visszaig®nyelhetŖ
36
, ha a beszerz®srŖl sz·l· sz§mla teljes ºsszeg®t 

kiegyenl²tette a vevŖ, §m a tºrv®nyalkot· enyh²tette e szigor¼ szab§lyt, s 

r®szletre tºrt®nŖ v§s§rl§sn§l, valamint l²zingbe tºrt®nŖ beszerz®sn®l lehetŖv® 

tette, hogy az §fa ºsszege akkor is visszaig®nyelhetŖ legyen, ha a sz§mla 

v®gºsszeg®bŖl legal§bb az §f§nak megfelelŖ ºsszeg kiegyenl²t®sre ker¿lt 

(R®gi §fa-tºrv®ny, 48. (7)).  

E kit®tel a gyakorlatban azzal a kºvetkezm®nnyel j§rt, hogy az ¿gyfelek 

minden m·don tºrekedtek legal§bb az §fa ºsszeg®nek indul§skori megfize-

t®s®re. Ennek egyik m·dja a t®nyleges befizet®s volt, ami rºvid t§v¼ forr§st 

                                                 
35

 Amennyiben az egyik megold§si lehetŖs®g ker¿l ugyanis csak tºrl®sre a korm§ny-

rendeletbŖl, akkor ez ®ppen a v§laszt§si lehetŖs®gek szŤk²t®s®vel j§rna, ²gy m®g s¼lyosabb 

beavatkoz§st jelentene a kºnyvviteli elsz§mol§sokba ï f¿ggetlen¿l att·l, hogy a gyakorlatban 

elterjedt megold§ssal ®ppen egybeesik. 
36

 A visszaig®nyl®s korl§toz§sa nem jelentette a levonhat·s§g korl§toz§s§t: a levon§sba 

helyezett §fa-ºsszeg csºkkentette az ad·hivatallal elsz§moland· kºtelezetts®g ºsszeg®t, §m 

amennyiben ez az ºsszeg negat²vv§ v§lt, azaz az ad·alanynak kºvetel®se keletkezett az 

elsz§moland· §fa miatt, e kºvetel®s visszaig®nyl®se m§r felt®telekhez volt kºtve.  
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ig®nyelt a l²zingbevevŖtŖl, hiszen az adott idŖszaki bevall§s beny¼jt§s§t 

kºvetŖ 45. napon ezen ºsszeget az ad·hivatal norm§l tev®kenys®gek eset®n 

visszautalta sz§m§ra. A m§sik elterjedt megold§st a forintfinansz²roz§s 

jelentette: a finansz²roz§st ny¼jt· int®zm®ny az §f§nak megfelelŖ ºsszegben 

forinthitelt ny¼jtott a l²zingbevevŖ sz§m§ra, amely ²gy k®pes volt ebbŖl 

kiegyenl²teni a l²zingt§rgy sz§ml§j§nak §fa-ºsszeg®t. Ezen jogszab§lyi elŖ²r§s 

kºvetkezt®ben teh§t a l²zing miatt fenn§ll· kºvetel®s jellemzŖen nem tartal-

mazta az §fa ºsszeg®t.  

Az §fa-elŖ²r§sok megv§ltoz§s§nak kºvetkezt®ben azonban napjainkban m§r 

nincs sz¿ks®g az §fa ºsszeg®nek kiegyenl²t®s®re annak visszaig®nyelhetŖs®-

g®hez (2007. ®vi CXXVII.  tºrv®ny 184-186. Ä), ²gy elm®letben ®s gyakor-

latban is elŖfordulhat, hogy a l²zingbead· nemcsak a t§rgy nett· ºsszeg®t, 

hanem az §fa-ºsszeget, vagy annak egy r®sz®t is a l²zingszerzŖd®s keret®ben 

finansz²rozza, mely tev®kenys®get semmilyen jogszab§lyi elŖ²r§s nem tiltja. 

Ennek megfelelŖen nincs sz¿ks®g ï sŖt k§ros ï a finansz²rozott ºsszeg 

megbont§s§nak elŖ²r§sa nett· ®s §fa ºsszegre, ez a megk¿lºnbºztet®s ugyanis 

a l²zingbead· oldal§r·l ®rtelmetlen, ®s nehezen megval·s²that· elj§r§st ered-

m®nyez. A l²zingbevevŖ szempontj§b·l ugyanis ekkor egyetlen kºvetel®s §ll 

fenn a l²zingbevevŖvel szemben, ez pedig azonos az eszkºz brutt· v®tel§r§b·l 

megfinansz²rozott, s a l²zingbevevŖ §ltal m®g nem tºrlesztett ºsszeggel.  

 

Ennek alapj§n teh§t mindenk®pp javaslom a jogalkot· sz§m§ra a hivatkozott 

szºvegr®sz tºrl®s®t a sz§mviteli korm§nyrendelet 5. Ä (5) h) pontj§nak 

z§r·jeles r®sz®nek tºrl®s®t.  

Itt h²vom fel a figyelmet arra a t®nyre, hogy sem a sz§mviteli tºrv®ny, sem 

pedig a sz§mviteli korm§nyrendelet nem tartalmaz k¿lºnºs rendelkez®seket a 

p®nz¿gyi l²zingbŖl sz§rmaz· eredm®ny realiz§l§s§ra, az eredm®ny futamidŖ 

alatti megoszt§s§ra vonatkoz·an, teh§t az §ltal§nos elvek az ir§nyad·k. 
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Ennek megfelelŖen alkalmazand· a v§llalkoz§s folytat§s§nak elve (15.Ä (1)), 

az ºsszem®r®s elve (15. Ä(7)), az ehhez szorosan kapcsol·d· kieg®sz²tŖ elv, 

az idŖbeli elhat§rol§s elve (16.Ä(2)).  

A v§llalkoz§s folytat§s§nak elve ï mint az §ltal§nosan alkalmazott sz§mviteli 

rendszer alapvetŖen meghat§roz· elve ï kºvetkezt®ben a kimutatott ered-

m®ny a realiz§lt eredm®ny lesz, amely alapvetŖen az eszkºz beker¿l®si ®rt®-

k®nek ®s elad§si §r§nak k¿lºnbs®gek®nt hat§roz·dik meg, f¿ggetlen¿l ezen 

ºsszegek p®nz¿gyi teljes²t®s®nek megtºrt®nt®tŖl. A l²zingbead· oldal§r·l ez 

azt jelenti, hogy az ¿gylet indul§sakor a l²zingt§rgy beszerz®si ®rt®ke ®s 

annak ¿gyf®l fel® sz§ml§zott ellen®rt®ke kºzºtti k¿lºnbºzet azonnal kimuta-

tand· az eredm®nyben. A l²zingt§rsas§gok ugyanakkor jellemzŖen nem az 

eszkºz ®rt®kes²t®s®n, hanem a finansz²roz§son kereszt¿l ®rik el ered-

m®ny¿ket, ²gy az ¿gyind²t§sb·l sz§rmaz· nem p®nz¿gyi mŤveletek ered-

m®nye jellemzŖen a null§hoz kºzel²t, az eredm®nykimutat§s legnagyobb 

t®tele alapesetben a kapott kamatok soron, majd deviz§s ®s devizaalap¼ 

¿gyletek eset®ben a p®nz¿gyi mŤveletek eredm®ny®ben, §rfolyamk¿lºn-

bºzetk®nt jelenik meg.  

A kamatok realiz§l§s§nak idŖbeli megoszl§s§ra
37

 vonatkoz·an a tºrv®ny 

semmilyen explicit elŖ²r§st nem tartalmaz, emiatt a kamatrealiz§l§s sz§m-

viteli ¿temez®se a gyakorlatban megegyezik az ¿gyfelek fel® bizonylatolt 

¿temez®ssel. Amennyiben ï ¿zletpolitikai, marketing vagy egy®b szempon-

tok alapj§n ï a p®nz¿gyi int®zm®ny elt®r²ti a fizetendŖ kamat m®rt®k®t a 

szok§sos m®rt®ktŖl, akkor a l²zingbead· kºnyveiben ez a kamat jelenik 

meg
38

. 

                                                 
37

 A korm§nyrendelet elŖ²rja ugyan az idŖbeli elhat§rol§s havi gyakoris§g¼ alkalmaz§s§t a 

kapott ®s a fizetett kamatok eset®ben is, ez azonban csak a nem fordul·napi esed®kess®gŤ 

kamatt®telek idŖar§nyos sz®toszt§s§t jelenti, ²gy l®nyegi kºvetelm®nyt nem fogalmaz meg. 

C®lja puszt§n a h·v®gi z§r§s egys®gess® t®tele.  
38

 Mint azt egy a PSZĆF sz§m§ra k®sz¿lt jelent®s is bemutatta, a l²zingpiac szereplŖi m§r 

2005-ben is ®lenj§rtak mind a p®nz¿gyi, mind pedig a mŤkºd®si innov§ci·k tekintet®ben 
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A sz§mviteli korm§nyrendelet azonban explicit m·don lehetŖv® teszi a kapott 

jutal®kok idŖbeli elhat§rol§s§t (Szkr. 17. Ä (7)), azaz idŖbeli elhalaszt§s§t, s 

m®g azt is elŖ²rja, hogy ennek kºvetkezŖ idŖszakokban tºrt®nŖ realiz§l§sa 

idŖ-, vagy kamatar§nyosan tºrt®nhet meg, defini§lva ez ut·bbi fogalm§t is 

(Szkr. 17. Ä (9)). V®lem®nyem szerint ez az elŖ²r§s ism®t nem illeszkedik az 

elv§rhat· ï elvi alap¼ szab§lyoz§s ï strukt¼r§j§ba. Egyr®szt olyan r®szlet-

szab§lyt tartalmaz, amely logik§j§ban levezethetŖ az §ltal§nos elŖ²r§sokb·l, 

²gy a korm§nyrendeletben val· szerepeltet®se sz¿ks®gtelen ï ºn§ll· ir§nymu-

tat§sk®nt val· megjelen²t®se viszont javasolt. M§sr®szt e r®szletszab§ly 

erŖsen szŤk²tŖ jellegŤ is, hiszen az idŖbeli elhat§rol§st, illetve az elhat§rolt 

ºsszeg jºvŖbeni felold§si m·dj§t csak a kapott kamatjellegŤ jutal®kok eset®re 

²rja elŖ, megteremtve azon ®rtelmez®s alapj§t, mely szerint m§s esetekben (pl. 

fizetett jutal®kok) a felold§s kamatar§nyosan nem lehets®ges, sŖt sz®lsŖs®ges 

®rtelmez®sk®nt ak§r az elhat§rol§s lehetŖs®ge is megk®rdŖjelezhetŖ
39

.  

A korm§nyrendelet elŖ²r§sainak megfelelŖ elsz§mol§s sz§mlav§zlat§t az 1. 

§bra mutatja be. 

 

  

                                                                                                                              
(Horv§th, 2005), ez a piac tel²tŖd®s®vel egyre erŖsebb® v§lt. 
39

 Ez ut·bbi probl®m§ra a l²zing¿gyletek hazai ®s IFRS szerinti elsz§mol§s§t ºsszehasonl²t· 

r®szben p®ldaszinten is visszat®r¿nk. 
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3./4. P®nzeszkºzºk/Giro 

elsz. szla/ ¦gyf®llel sz. 
kºt. p®nz¿gyi 

szolg§ltat§sb·l 

 

4. Sz§ll²t·k (Egy®b 

kºtelezetts®gek) 

      8. Nem p®nz¿gyi ®s 

befektet®si szolg§ltat§s 
r§ford²t§sai 

  
2. Ćruk (Egy®b 

eszkºzºk) 

 

  
 

                   
                   

                   

                   
                   

          

4. ElŖzetesen 
felsz§m²tott §fa 

     

               
               

                   

                   

                   
                   

                   

                   
                   

9. Nem p®nz¿gyi ®s 

befektet®si szolg§ltat§s 
bev®telei 

 1. ¦gyfelekkel szembeni 

kºvetel®s p®nz¿gyi 
szolg§ltat§sb·l 

      3. ¦gyfelekkel 

szembeni kºvetel®s 
p®nz¿gyi szolg§ltat§sb·l 

       
       

                   

                   
                   

                   

                   
                   

4. FizetendŖ §fa 

 3. Egy®b kºvetel®sek 

(Egy®b eszkºzºk) 

 9. Kapott kamatok ®s 

kamatjellegŤ bev®telek 

     

       

                   

                   

                   

                   

                   

                   
                   

     

3. Bev®telek AIE 

          

               

                   
                   

                   

                   
                   

                   

                   

Forr§s: Veres-Guly§s, 2008. 156-157.  

 

1. §bra: A p®nz¿gyi l²zing¿gyletek elsz§mol§sa a l²zingbead·n§l a magyar 

sz§mviteli szab§lyok alapj§n 

  

1a) 

1b) 

1c) 2a) 

2b) 

2c), 4c) 
 

3) 

4a) 

4b) 

4d) 

2d) 

4e) 

 

4e) 

2d) 
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Az §br§n jelzett gazdas§gi esem®nyek magyar§zata a kºvetkezŖ: 

1. L²zingt§rgy beszerz®se sz§ll²t·t·l. 

a) Eszkºz nyilv§ntart§sba v®tele sz§mla szerinti (§fa n®lk¿li) ®rt®ken. 

b) Kapcsol·d· §fa elsz§mol§sa. 

c) Sz§ll²t·val szembeni kºtelezetts®g kiegyenl²t®se. 

2. Eszkºz l²zingbe ad§sa. 

a) K®szletrŖl tºrt®nŖ kivezet®s.
 
 

b) Kºvetel®s felv®tele az eszkºz sz§mla szerinti (§fa n®lk¿li) 

ºsszeg®ben. 

c) Kapcsol·d· §fa rºgz²t®se a kºnyvekben, ha a l²zing¿gylet z§rtv®gŤ. 

d) Ćfa ºsszeg®nek be®rkez®se (amennyiben a felek a futamidŖ eleji 

rendez®sben §llapodtak meg).  

3. J§r· kamat h·v®gi elhat§rol§sa, amennyiben az alapkºvetel®s minŖs²t®se 

lehetŖv® teszi. 

4. Esed®kes l²zingkºvetel®sekhez kapcsol·d· esem®nyek. 

a) L²zingd²j esed®kes tŖketºrlesztŖ r®szlet®nek §tvezet®se. 

b) L²zingd²j kamattartalm§nak elsz§mol§sa.  

c) TŖketºrlesztŖ r®szlet ut§n fizetendŖ §fa, ha a l²zing¿gylet ny²ltv®gŤ. 

d) Kapcsol·d· idŖbeli elhat§rol§s felold§sa. 

e) L²zingkºvetel®s hat§ridŖben tºrt®nŖ be®rkez®se. 

 

A p®nz¿gyi l²zingre vonatkoz· hazai jogszab§lyi elŖ²r§sok ismertet®se ®s 

rºvid kritik§ja ut§n ºsszefoglal·an bemutatom az IAS 17 elŖ²r§sainak alap-

vetŖ jellemzŖit. E bemutat§snak nem c®lja, hogy teljeskºrŤen foglalkozzon a 

speci§lis l²zingt§rgyakkal, ®s elŖ²r§sokkal, §m mindenk®pp meg k²v§nja 

vil§g²tani a k®tf®le klasszifik§ci·s szempontrendszer k¿lºnbs®g®t, valamint a 

m®rlegben ®s eredm®nyben megjelenŖ t®telek jelleg®ben ®s tartalm§ban 

megnyilv§nul· alapvetŖ elt®r®seket. Ezen elt®r®sek r®szletes elemz®se, 
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bemutat§sa jelenti ugyanis a tov§bbi elemz®s ®s a kidolgozott javaslatok 

alapj§t. 

 

3. t§bl§zat: A p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²t®s krit®riumrendszere az IAS 17 

szerint 

 
 P®nz¿gyi l²zing L²zingbevevŖ L²zingbead· 

K
º
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tulajdonjog §tker¿l 

BPO (Bargain 

Purchase Option) 

van 

futamidŖ lefedi a jelentŖs r®sz®t a l²zingelt eszkºz 

gazdas§gilag hasznos ®lettartam§nak (US GAAP 

>=75%) 

meg²t®l®se elt®rhet a l²zingbead·n§l ®s 

l²zingbevevŖn®l! 

jelen®rt®k l®nyegileg = 

FMV (Fair Market 

Value) 

PV(MLP (ide®rtve a 
BPO-t vagy az §ltala 

garant§lt 

maradv§ny®rt®ket))  

PV(MLP( ide®rtve a 
BPO-t vagy a tŖle 

f¿ggetlen f®l §ltal garant§lt 

maradv§ny®rt®ket) + nem 

garant§lt maradv§ny®rt®k) 

US GAAP >= 90% 

eszkºz speci§lis, csak a l²zingbevevŖ tudja haszn§lni 

jelentŖs m·dos²t§s n®lk¿l 

A
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§
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felmond§s eset®n l²zingbead· vesztes®g®t a l²zingbevevŖ megt®r²ti 

maradv§ny®rt®k 

t®nyleges ®rt®ke 

piaci §r elt®r a becs¿lttŖl, akkor a nyeres®ggel-

vesztes®ggel a felek elsz§molnak Ą l²zingbead·t 

illeti  

folytat§s a l²zingbevevŖ a piaci §rakn§l alacsonyabb §rakon 

folytathatja a l²zinget a futamidŖ lej§rta ut§n 

Forr§s: Saj§t t§bla Wiely, 2011. alapj§n 

 

A 3. t§bl§zat m§sodik fel®ben felsorolt krit®riumok fenn§ll§sa nem felt®tlen¿l 

eredm®nyez p®nz¿gyi l²zinget, de megfelelŖ indik§tornak bizonyul a 

p®nz¿gyi l²zing megl®t®re. Amennyiben az elsŖ n®gy felt®tel egyike nem 

teljes¿l, vagy az alapj§n az ¿gylet minŖs²t®se nem egy®rtelmŤ, a dºnt®shez ez 

a 3 p·tl·lagos felt®tel is figyelembe vehetŖ. E felt®telek tartalmukat illetŖen 

az ¿gylet finansz²roz§s jelleg®t, a l²zingbevevŖ tulajdonszerz®si sz§nd®k§nak 

megl®t®t t§masztj§k al§. (L§sd m®g 16.4. f¿ggel®k: A l²zing¿gylet minŖ-

s²t®s®hez haszn§lt fogalmak az IAS 17 szerint a l²zingbead· szempontj§b·l.) 
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Kºz¿l¿k a magyar gyakorlatban gyakori szerzŖd®ses felt®telt jelent a fel-

mond§s eset®n tºrt®nŖ teljes k§rt®r²t®s, illetve a maradv§ny®rt®k piaci 

§rkock§zat§nak teljes megt®r²t®se. 

A besorol§sbeli elt®r®s kºvetkezt®ben ugyanis gyakran elŖfordul, hogy a 

magyar szab§lyok szerint a l²zing¿gylet operat²v l²zingnek minŖs¿lne, mivel 

a krit®riumok kºz¿l legal§bb egyet nem teljes²t, m²g a nemzetkºzi standard 

elŖ²r§sai alapj§n p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²tendŖ. Ebben az esetben ï m®g ha 

egy®bk®nt a besz§mol·ban val· bemutat§sban nem volna is elt®r®s ï a k®tf®le 

szab§lyrendszer szerint bemutatott eredm®ny ®s m®rlegt®tel el fog t®rni 

egym§st·l.  

ElsŖ pillant§sra ¼gy tŤnik, hogy a l²zing¿gyletek nemzetkºzi standard szerinti 

minŖs²t®se nagyon kºzel §ll a magyar szab§lyoz§shoz. A p®nz¿gyi l²zingnek 

mindk®t szab§lyrendszer szerint alapvetŖ jellemzŖje az, hogy l®nyeg®ben 

minden kock§zatot ®s hasznot a l²zingbevevŖhºz transzfer§l. A k¿lºnbs®get 

egyr®szt k®t olyan t®nyezŖ figyelembe v®tel®nek elŖ²r§sa okozza, amit a 

magyar szab§lyoz· nem ismer, §m az adott ¿gylet gazdas§gi tartalm§nak 

meg§llap²t§s§hoz j· t§mpontot ny¼jtanak. Az egyik a l²zingd²jak jelen®r-

t®ke
40

, melynek l®nyeg®ben meg kell egyeznie az eszkºz ¿gyind²t§skori val·s 

piaci ®rt®k®vel, ²gy t§masztva al§ azt, hogy val·j§ban egy finansz²roz§ssal 

egybekºtºtt tulajdonszerz®srŖl volt sz·. A hazai szab§lyoz§sban nem 

alkalmazott m§sik szempont a l²zingbe adott eszkºz gazdas§gi ®lettartam§nak 

®s a l²zing futamidej®nek egym§shoz val· viszonya, melynek ®rtelm®ben 

akkor, ha a futamidŖ lefedi a hasznos ®lettartam jelentŖs r®sz®t, p®nz¿gyi 

l²zingrŖl besz®l¿nk. Ez a felt®telez®s jogos, hiszen ilyenkor a futamidŖ ut§n 

h§tral®vŖ rºvid hasznos ®lettartam alatt a l²zingt§rgy l²zingbead· §ltali ¼jabb 

hasznos²t§s§nak es®lye csek®ly. Az IAS 17 nem hat§rozza meg a fenti 

                                                 
40

 A l²zingd²jak jelen®rt®k®t h§rom t®nyezŖ befoly§solja jelentŖsen: a figyelembe vehetŖ 

futamidŖ, a figyelembe veendŖ cash flow elemek, valamint az alkalmazand· kamatl§b. E 

t®nyezŖk meghat§roz§s§val a dolgozatban nem foglalkozom. 



50 

 

t®nyezŖk minim§lis ar§ny§t, szemben a US GAAP konkr®t sz§mszerŤ 

elŖ²r§saival (Ernst & Young, March 2010).  

A l²zing¿gyletek nemzetkºzi standardok szerinti besorol§s§nak val·s 

gazdas§gi tartalomt·l val· elt®r²t®se nem tŤnik egyszerŤnek, hiszen a n®gy 

vizsg§land· t®nyezŖ ï ide®rtve a fenti k®t szempont mellett vizsg§land· 

m§sik k®t t®nyezŖ (tulajdonjog §tker¿l®se, piaci §rn§l alacsonyabb marad-

v§ny®rt®ken tºrt®nŖ v§s§rl§s lehetŖs®ge) ï b§rmelyik®nek fenn§ll§sa eset®n 

p®nz¿gyi l²zingg® kell minŖs²teni az ¿gyletet, m²g a magyar szab§lyok szerint 

csak a felt®telek egy¿ttes teljes¿l®se keletkeztet p®nz¿gyi l²zinget.  

L§thatjuk teh§t, hogy az IAS 17 szerinti minŖs²t®s j·val szigor¼bb, mint a 

hazai szab§lyoz§s, ami nagyobb j§t®kteret biztos²t a hazai finansz²roz·k 

sz§m§ra az ¿gyletek megfelelŖ struktur§l§s§ra, ezzel §ll²tva elŖ azt a 

helyzetet, hogy az elt®rŖ besorol§s miatt a l²zingbead· elt®rŖ elsz§mol§st 

k®sz²t a magyar ®s az anyav§llalati (IFRS szerinti) besz§mol§s alapj§n.  

A 3. t§bl§zatban szerepel n®h§ny utal§s az IFRS szerinti minŖs²t®si 

krit®riumok US GAAP-ben val· elŖ²r§saira is. Kilpatrick ®s Wilburn (2011) 

meg§llap²tott§k, hogy a k®tf®le szab§lyoz§s kºzºtt jelenleg nincs ®rdemi 

k¿lºnbs®g, a n®gy fŖ minŖs²tŖ krit®rium a gyakorlatban azonos eredm®nnyel 

j§r. A US GAAP szab§lyai nem tartalmazz§k az eszkºz speci§lis volt§ra 

vonatkoz· elŖ²r§st, valamint a tov§bbi 3 ir§nymutat· elŖ²r§st. A k®t standard 

elŖ²r§sai kºzºtt teh§t nincs l®nyegi k¿lºnbs®g, mindkettŖ lehetŖs®get ad arra, 

hogy ¿gyletek egy r®sze m®rlegen k²v¿li finansz²roz§sk®nt jelenjen meg.  

A dolgozat eredm®nyeket taglal· r®sz®ben ºn§ll· fejezetben mutatom be az 

operat²v l²zingre vonatkoz· magyar gyakorlatot, elemzem a tipikus szer-

zŖd®sek jellemzŖit, s bizony²tom, hogy kev®s kiv®teltŖl eltekintve a hazai 

operat²v l²zingek jelentŖs r®sze p®nz¿gyi l²zingnek minŖs¿l az IAS 17 

alapj§n.  



51 

 

Noha a nemzetkºzi sz§mviteli standardok nem adnak konkr®t elŖ²r§st 

egyetlen gazdas§gi esem®nyre, vagy meg§llapod§s-fajt§ra vonatkoz·an sem, 

a benn¿k megfogalmazott elvekbŖl, valamint a besz§mol·ban val· szerepel-

tet®ssel szemben t§masztott kºvetelm®nyekbŖl viszonylag egy®rtelmŤen 

levezethetŖ az egyes ¿gyletek kºnyvel®se. A kºvetkezŖ §bra a p®nz¿gyi 

l²zing l²zingbead·n§l tºrt®nŖ kºnyvel®s®nek egy lehets®ges ï az IAS 17-nek 

megfelelŖ ï form§ban. 

 

       

 

L²zingkºvetel®s 

     

 

Ćruk  

      

   P®nzeszkºz 

     E.              

                   

                   

                   

                   

Realiz§lt 

kamatbev®telek 

 

Halasztott 

kamatbev®telek 

          

           

               

                   

                   

                   

                   

                   

                   

Forr§s: Saj§t §bra Wiely, 2011. alapj§n 

 

2. §bra: A p®nz¿gyi l²zing¿gyletek elsz§mol§sa a l²zingbead·n§l IAS 17 

szerint 

Az §br§n bemutatott gazdas§gi esem®nyek magyar§zata a kºvetkezŖ: 

1. Eszkºz l²zingbe ad§sa. 

a. K®szletrŖl tºrt®nŖ kivezet®s. 
 

b. Brutt· l²zingbefektet®s ®s nett· l²zingbefektet®s k¿lºnbs®ge. 

2. Esed®kes l²zingkºvetel®sekhez kapcsol·d· esem®nyek. 

a. L²zingd²j kamattartalm§nak elsz§mol§sa  

b. L²zingd²j p®nz¿gyi rendez®se 

1a) 

1b 2a) 
 

2b) 
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A fenti elsz§mol§s j·val egyszerŤbbnek tŤnik, mint az elŖzŖ §br§n bemutatott 

hazai kºnyvel®stechnika. E k¿lºnbs®g egyik oka, hogy a l²zingt§rgy beszer-

z®s®hez, valamint az §fa rendez®s®hez kºtŖdŖ t®teleket ez az elsz§mol§s nem 

tartalmazza. A m§sik ok az, hogy ï mivel a l²zing ezen, haz§nkban is elterjedt 

t²pus§ban a l²zingbead·nak nem keletkezik eredm®nye a l²zingt§rgy birtokba-

ad§s§n ï, az elsz§mol§s nem alkalmazza az eszkºz®rt®kes²t®shez a brutt· 

elsz§mol§s elve miatt felmer¿lŖ bev®tel ®s r§ford²t§s fŖkºnyvi sz§ml§kat. A 

legfŖbb elt®r®s azonban az eszkºz®rt®kes²t®sbŖl sz§rmaz· kºvetel®s sz§mla 

kºnyvelt ºsszeg®nek meghat§roz§s§ban van, az ugyanis a brutt· l²zingbe-

fektet®s ®rt®k®t jelenti, ami mag§ban foglalja a l²zing¿gylet futamidŖ alatti 

jºvŖbeni hasznait is. E hasznokat azonban ï az ºsszem®r®s ®s az idŖbeli 

elhat§rol§s elve alapj§n ï nem realiz§lja a beker¿l®s idŖpontj§ban az ered-

m®nyben, hanem a l²zing futamidej®re sz®tosztja. Ennek kºvetkezt®ben a 

kamat realiz§l§sa a tŖke ®s az alkalmazott kamatl§b alapj§n hat§roz·dik meg, 

technikailag a futamidŖ alatt a halasztott kamatbev®tel ®s a realiz§lt kamat 

kºzºtti §tvezet®ssel. A brutt· l²zingkºvetel®s ºsszege ugyanakkor minden 

esetben a teljes befizetett ºsszeggel csºkken. Az elsz§mol§s saj§toss§ga a 

magyar szok§sokhoz k®pest az is, hogy a h§tral®vŖ tŖkekºvetel®s a fŖkºnyvi 

sz§ml§kb·l nem l§tszik, azt a Brutt· l²zingkºvetel®s ®s a Halasztott kamat-

bev®tel k¿lºnbs®gek®nt tudjuk meghat§rozni. (Wiely, 2011) 

A hazai szakirodalomban a fenti ismertetett elsz§mol§si m·d nem tal§lhat· 

meg, jellemzŖen elm®leti megkºzel²t®ssel tal§lkozunk (Boros et al, 2012), 

mely kiemeli, hogy a l²zingbead· kºnyveiben a l²zingkºvetel®s ®rt®ke a nett· 

l²zingbefektet®s ®rt®k®vel egyezik meg. A fenti technikai megold§s alapj§n ez 

¼gy biztos²that·, hogy a brutt· l²zingkºvetel®s ®s a halasztott bev®tel ï 

amelyek a magyar besz§mol·ban brutt· m·don, az eszkºzºk ®s a forr§sok 

kºzºtt jelenn®nek meg ï azonos m®rlegsoron, l²zingkºvetel®sk®nt jelen²-

tendŖk meg. Ez a megold§s megfelel az IAS 17. 36. pontj§ban foglaltaknak 

is. A hivatkozott hazai irodalom azonban nem alkalmazza a halasztott 
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bev®telek fogalm§t, ²gy a realiz§lt kamatot sem ennek csºkkent®sek®nt, 

hanem a p®nzmozg§s elk¿lºn²tett r®szek®nt fogja fel (Boros et al, 2012), ami 

v®lem®nyem szerint ellent®tben §ll az IAS 17. 40. pontj§val. Mindazon§ltal a 

technikai elt®r®s nem befoly§solja a l²zingbead· §ltal bemutatott kºvetel®s ®s 

eredm®ny nagys§g§t, viszont a hazai elsz§mol§si m·dhoz ®s gondolkod§shoz 

j·val kºzelebb §ll. 

A l²zing¿gyletek elsz§mol§s§nak bemutat§sakor nem t®rtem ki a gy§rt·i 

l²zingek t®makºr®re, az ¿gyind²t§skor keletkezŖ esetleges eredm®ny keze-

l®s®re, mivel a hazai p®nz¿gyi int®zm®nyi gyakorlatot k²v§nom elemezni, 

ahol az ilyen t²pus¼ ¿gyletek nem fordulnak elŖ. 

Nem ker¿lt sor a fentiekben az ¿gyletkºt®skor felmer¿lŖ kºlts®gek keze-

l®s®nek bemutat§s§ra sem, ezt ugyanis az eredm®nyek t®makºr®ben t§r-

gyalom majd. 

2.7. A p®nz¿gyi l²zingre vonatkoz· szab§lyok sz²ntere 
haz§nkban 

A p®nz¿gyi l²zingre vonatkoz· jelenlegi szab§lyoz§s, mint azt kor§bban 

l§ttuk, a Hpt-ben ®s a sz§mviteli tºrv®nyben tal§lhat·, m²g az operat²v 

l²zingre vonatkoz·an nincsenek konkr®t elŖ²r§sok egyik jogszab§lyban sem. 

Az elm¼lt ®vekben folyamatosan napirenden volt a magasabb szintŤ szab§-

lyoz§s k®rd®se, mind a jogalkot·k, mind a jogalkalmaz·k jelentŖs r®sze ¼gy 

v®lte, hogy a l²zing¿gyleteket a kºtelmi jogot szab§lyoz· legmagasabb szintŤ 

jogszab§lyban, a Polg§ri Tºrv®nykºnyvben volna c®lszerŤ szab§lyozni.  

K®rd®sk®nt mer¿lt fel ugyanakkor az, hogy a szab§lyoz§s csak a p®nz¿gyi 

l²zingre, vagy a l²zing¿gyletekre §ltal§ban vonatkozzon. Egyes szerzŖk 

(Presser, 2008) szerint a Ptk-ban csak ez ut·bbi megold§s fogadhat· el, 

hiszen ez biztos²tan§, hogy a Ptk. kellŖen rugalmas maradjon, a jelenleg ®lŖ 

p®nz¿gyi jogszab§lyokban tal§lhat· megfogalmaz§sok megmaradjanak, s az 
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¼j szab§lyoz§s ezeknek ne mondjon ellent. A Ptk. ilyen m·dos²t§sa ugyan-

akkor nem vinn® kºzelebb a feleket a vit§s k®rd®sek megold§s§hoz, §m 

k®rd®s az is, hogy sz¿ks®g van-e e c®l el®r®s®hez a l²zing¿gylet fogalm§nak 

Ptk-ba emel®s®hez. A Ptk. ugyanis a l²zing valamennyi szerzŖd®ses elem®re ï 

b®rlet, hitel, kºlcsºn, stb. ï tartalmaz elŖ²r§sokat, mely elŖ²r§sok alkalmaz§sa 

az ut·bbi ®vekben egyre egys®gess® v§lt, a b²r·i gyakorlatban kikrist§lyo-

sodtak ezen szab§lyok l²zingre tºrt®nŖ ®rtelmez®s®nek k®rd®sei, noha marad-

tak tov§bbra is elt®rŖen kezelt ter¿letek (Varga, 2009). A b²r·i ²t®lkez®s 

egys®gess®g®nek erŖsºd®se arra utal, hogy meg®rett a helyzet egy olyan 

szab§lyoz§s megalkot§s§ra, amely mind a p®nz¿gyi §gazat, mind a l²zing-

bevevŖk sz§m§ra elfogadhat·, amennyiben az tartalmazza az elm¼lt ®vek 

²t®lkez®si gyakorlat§nak tanuls§gait is. V®lem®nyem szerint ugyanakkor a 

jelenlegi helyzet sz¿ks®gtelenn® is teszi a magasabb szintŤ szab§lyoz§st, 

hiszen bebizonyosodott, hogy a jelenlegi szab§lyoz§s biztos²tja a kºzºs 

®rtelmezhetŖs®get, a helyes ®s egys®ges jogalkalmaz§st. 

A hazai jogalkot·k ugyanakkor nem ezt az §ll§spontot fogadt§k el, az ¼j Ptk-

ba (2013. ®vi V. tºrv®ny, LIX. fejezete) ugyanis beker¿lt a p®nz¿gyi l²zingre 

vonatkoz· ®rtelmez®s, amely a jelenlegi helyzet szerint 2014. m§rcius 15-®n 

l®p hat§lyba. (16.5. f¿ggel®k: Az ¼j Polg§ri Tºrv®nykºnyv P®nz¿gyi l²zingre 

vonatkoz· szab§lyai). Az ¼j szab§lyoz§s 6:409. Ä r®sze tartalmazza a 

p®nz¿gyi l²zing fogalm§t, amely fogalom r®szben §ltal§nosabb, mint a 

jelenleg hat§lyos Hpt-beli fogalom, r®szben azonban nehezebben is ®rtelmez-

hetŖ. Megfogalmazott krit®riumrendszere erŖsen hasonl²t a jelenlegi IAS 17 

felt®telrendszer®re, imm§r beker¿lt a l²zingt§rgy hasznos ®lettartam§ra ®s a 

l²zing¿gylet futamidej®re vonatkoz· ºsszehasonl²t· felt®tel, valamint a 

l²zingd²jak ®s a l²zingt§rgy szerzŖd®skori piaci ®rt®k®nek viszony§ra vonat-

koz· vizsg§lat is. Az ¼j szab§lyoz§s v®lem®nyem szerint azonban sz§mos 

csapd§t rejt m§r a fogalom szintj®n is.  
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A tºrv®ny megfogalmaz§sa szerint ugyanis p®nz¿gyi l²zing eset®n a Ăvagy a 

fizetendŖ l²zingd²jak ºsszege el®ri vagy meghaladja a l²zingt§rgy szerzŖd®s-

kºt®skori piaci ®rt®k®tò (Đj Ptk. 6:409Ä.) Ez azonban minden egyes szerzŖd®s 

eset®n igaz, hiszen a fizetendŖ d²jak nemcsak a l²zingt§rgy ellen®rt®k®t, 

hanem a l²zingbead· haszn§t is kell, hogy tartalmazz§k, ami ï norm§l gazd§l-

kod§si szempontrendszert felt®telezve ï az id®zett felt®tel mindenkori tel-

jes¿l®s®t jelenti, kiz§rva ezzel az operat²v l²zingszerzŖd®sek l®t®t a hazai 

viszonyok kºzºtt.  

A jogalkot· l§that·an az IAS 17 azon elŖ²r§s§t k²v§nta tºrv®nybe iktatni, 

mely szerint a l²zingd²jak jelen®rt®k®nek kell a l²zingt§rgy szerzŖd®skºt®skori 

val·s piaci ®rt®k®t kºzel²tenie, §m a jºvŖbeni hasznok kiszŤr®s®nek elma-

rad§sa ï amelyet a nemzetkºzi standard szab§lyrendszere m®g tartalmaz ï ezt 

megakad§lyozza. 

A futamidŖ ®s a gazdas§gilag hasznos ®lettartam viszonya vizsg§lat§nak elŖ-

²r§sa sem egy®rtelmŤ a tºrv®ny alapj§n. Az IAS 17-hez val· kºzel²t®s miatt 

az lenne az elv§rhat·, hogy ez egy ºn§ll· felt®telt jelentsen, azaz abban az 

esetben, ha a futamidŖ kºzel²ti a l²zingt§rgy gazdas§gilag hasznos ®lettar-

tam§t, az ¿gylet minŖs¿ljºn p®nz¿gyi l²zingnek. A tºrv®nyben alkalmazott 

megfogalmaz§s ugyanakkor csak annyit mond ki, hogy a l²zingbevevŖ b§r-

meddig haszn§lhatja az eszkºzt ï ak§r a futamidŖ v®g®ig, ak§r a l²zingt§rgy 

gazdas§gilag hasznos ®lettartam§nak lej§rt§ig. Ez az elŖ²r§s teh§t nem jelent 

t®nyleges felt®telt a l²zingszerzŖd®s minŖs²t®se szempontj§b·l, de nem jelent 

tºbblet-inform§ci·t a l²zingt§rgy haszn§lat§ra vonatkoz·an sem, hiszen a 

l²zingszerzŖd®s lej§rta ut§ni haszn§lat lehetŖs®ge m§r nem tartozik a l²zing-

szerzŖd®s hat§lya al§, azt a l²zingbevevŖ ï a tulajdon megszerz®se ut§n ï 

saj§t bel§t§sa szerint eddig is ®s ez ut§n is gyakorolhatja. Az ¼j elŖ²r§sok 

®rtelm®ben a tulajdonjogr·l val· rendelkez®s egy®rtelmŤen r®sze kell legyen 

a p®nz¿gyi l²zing-szerzŖd®snek, §m nem tartalmaz erŖsebb megfogalmaz§st 
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mint a jelenleg hat§lyos Hpt., ²gy szigor²t§st, egy®rtelmŤs²t®st nem jelent 

ezen a t®ren
41

.  

V®lem®nyem szerint teh§t az ¼j Ptk. §ltal alkalmazott fogalom nem jelent 

l®nyegi seg²ts®get a p®nz¿gyi l²zingg® val· minŖs²t®s meg²t®l®s®ben, sŖt a 

k¿lºnbºzŖ felt®telek egym§shoz val· viszonya az Ăilletveò sz· haszn§lata 

miatt bizonytalann§ v§lt, a l²zingt§rgy piaci ®rt®k®re val· utal§s miatt azon-

ban minden l²zing¿gylet p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²tendŖ ï val·sz²nŤleg a 

jogalkot· sz§nd®k§val ellent®tesen.  

A p®nz¿gyi l²zingre vonatkoz· szab§lyoz§s Ptk-ba val· beemel®s®nek idŖz²-

t®se sz§mviteli szempontb·l rosszul idŖz²tett, hiszen ®vek ·ta folyik ï s a 

tervek szerint 2015-re be is fejezŖdik ï a l²zingre vonatkoz· IAS 17 fel¿lvizs-

g§lata, melynek sor§n tºbb ¼j koncepci· jelent meg. B§r e megold§si javas-

latok sz§mos k®rd®sben elt®rnek egym§st·l, abban mindannyian kºzºsek 

voltak, hogy a p®nz¿gyi l²zing ®s az operat²v l²zing kºzºtti legfontosabb 

k¿lºnbs®g sz§mviteli szempontb·l eltŤnik, s b§r elt®rŖ m·don, de mindegyik 

esetben beker¿l a l²zingbevevŖ m®rleg®be a teljes l²zingkºtelezetts®g, ®s 

ehhez kºtŖdŖen egy l²zingt§rgy is.  

Ćll§spontom szerint nincs sz¿ks®g a l²zing¿gyletek Ptk-ban tºrt®nŖ neves²-

t®s®re, lehetŖs®get kell biztos²tani a szerzŖdŖ felek sz§m§ra arra, hogy a 

kºtelmi jog elemeit tetsz®s szerint kombin§lj§k. A val·di szab§lyoz§si ig®nyt 

abban l§tom, hogy egy®rtelmŤen defini§ljuk azt, hogy e szerzŖd®ses elemek 

egym§s kºzºtti hangs¼ly-elt®r®sei sz§mvitelileg ®s ad·¿gyileg milyen kºvet-

kezm®nyekkel j§rnak. A nemzetkºzi szab§lyoz§s ir§nya pedig ®ppen az, hogy 

e t®nyezŖk ne okozzanak elt®rŖ sz§mviteli kezel®st, s ²gy csºkkents®k az 

ig®nyt az ¿gyletek ebbŖl a szempontb·l tºrt®nŖ struktur§l§s§ra.  

                                                 
41

 A jelenlegi b²r·i gyakorlat alapj§n ®pp a tulajdonszerz®si opci· megl®te ®s annak minŖs²tŖ 

krit®riumk®nt val· ®rtelmez®se az, ami elt®rŖ jogkºvetkezm®nyekkel j§rhat. (Varga, 2009.) 
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A fentiekben az ¼j Ptk-nak csak a p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²t®st eredm®nyezŖ 

legszŤkebb krit®riumait elemeztem. Nem t®rtem ki a hat§rozatlan futamidŖ 

lehetŖs®g®re, a l²zingbead· szerep®nek megv§ltoz§s§ra a l²zingt§rgy kiv§lasz-

t§s§ban, a szavatoss§gi jogok, a felmond§s, megszŤn®s, a d²jfizet®s ®s a 

biztos²t®k nyilv§ntart§s§nak k®rd®seire. Az eredeti tervezet r®szletesebb 

elemz®se (Bartal, 2012) ï b§r az ott le²rt kritik§k egy r®sze az elfogadott 

szºvegbe v®g¿l be®p²t®sre ker¿lt ï azt mutatja, hogy e ter¿letek szab§lyoz§sa 

sem egy®rtelmŤen elfogadott.  

A fentiek alapj§n ¼gy v®lem, hogy a jogszab§ly m®g a hat§lyba l®p®se elŖtt 

v§rhat·an sz§mos v§ltoz§son megy majd kereszt¿l, s a gyakorlati alkalmaz§s 

sor§n felmer¿lŖ probl®m§k megold§s§ra is sor ker¿l majd. 

A p®nz¿gyi l²zing fogalm§nak Ptk-ba val· beker¿l®se ezek mellett maga ut§n 

kell, hogy vonja a fogalom jelenlegi k®t jogszab§lyi hely®rŖl (Hpt. ®s Sztv.) 

val· kiker¿l®s®t ï ugyanazon fogalom k®t helyen tºrt®nŖ meghat§roz§s§ra a 

magasabb szintŤ jogszab§lyban val· rºgz²t®s miatt m§r nincs sz¿ks®g. Mind-

azon§ltal elk®pzelhetŖ, hogy a Hpt. a p®nz¿gyi l²zingre vonatkoz· szab§lyo-

kat pontos²tani fogja.  

Az itt le²rtak alapj§n azt a meg§llap²t§st tehetj¿k, hogy a besorol§si szab§lyok 

v§ltoz§sa val·sz²nŤleg nºveli majd a p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²tett ¿gyletek 

sz§m§t, §m azok sz§mviteli elsz§mol§s§nak v§ltoz§s§t nem k®nyszer²ti majd 

ki.  

2.8. Az §tdolgozott l²zingstandard 

Egy adott ¿gylet p®nz¿gyi l²zingk®nt vagy operat²v l²zingk®nt tºrt®nŖ szere-

peltet®s®t illusztr§lja a l²zingbead· kºnyveiben az elŖzŖ p®lda
42

 §tdolgozott 

                                                 
42

 A p®lda megalkot§sa sor§n nem tºrekedtem arra, hogy valamely szab§lyrendszer szerint 

minŖs²tsem az ¿gyletet ï azt t®teleztem fel, hogy az adott ¿gylet egyik esetben operat²v 

l²zingnek, m§s esetben p®nz¿gyi l²zingnek minŖs¿l.  



58 

 

v§ltozata, melyben a l²zingt§rgy beszerz®si §ra az egyetlen figyelembe 

veendŖ t®tel, maradv§ny®rt®k az eszkºzºn nincs, azaz n®gy ®v alatt teljesen 

elhaszn§l·dik (l§sd 3. §bra). 

 

 

Forr§s: Saj§t sz§m²t§s 

3. §bra: Egy ¿gylet p®nz¿gyi l²zingk®nt val· kezel®s®nek eredm®nye 

 

Ćltal§noss§gban elmondhat·, hogy a k®tf®le kezel®s eredm®nye azonos 

kellene, hogy legyen, §m a p®lda azon saj§toss§ga, hogy a finansz²rozott 

ºsszeg az ºnerŖ miatt alacsonyabb az eszkºz®rt®k®n®l, az idŖbeli eloszl§s 

elt®r®s®n t¼l azt eredm®nyezi, hogy a p®nz¿gyi l²zing eredm®nye pontosan az 

ºnerŖ ºsszeg®vel magasabb, mint az operat²v l²zing®, mikºzben a cash flow 

elemek teljesen azonosak (4. §bra). 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

4. §bra: Egy ¿gylet p®nz¿gyi ®s operat²v l²zingk®nt val· kezel®s®nek hat§sa a 

l²zingbead· eszkºzeire 
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A minden l²zingfajta m®rlegbe emel®s®re vonatkoz· elsŖ ilyen javaslatot az 

Egyes¿lt Kir§lys§g standardalkot· test¿lete hozta a G4+1 orsz§gok
43

 javas-

lata alapj§n (ASB, 1999, 2004). E javaslat c®lul tŤzte ki minden l²zing¿gylet 

egys®ges kezel®s®t, a m®rlegen k²v¿li finansz²roz§s lehetŖs®g®nek meg-

sz¿ntet®s®t. A javaslat az elm¼lt ®vekben folyamatosan v§ltozott, 2005-ben 

az IASB is csatlakozott a folyamathoz, melynek keret®ben 2010 augusz-

tus§ban kibocs§totta az elsŖ tervezet®t (ED, 2010), majd a v®lem®nyek 

ºsszegyŤjt®se ut§n ennek §tdolgozott v§ltozat§t 2012-ben sz§nd®kozott 

megjelentetni. Erre ugyan nem ker¿lt sor, de a m·dos²tott javaslat ï amely 

®pp v®lem®nyez®s alatt §ll ï ennek ellen®re ismert. Az ebben foglalt meg-

old§s j·val egyszerŤbben ®rtelmezhetŖ ®s kezelhetŖ v§ltozatot tartalmaz a 

l²zing¿gyletek kezel®s®re, mint a kor§bbi verzi·k, §m az eredeti c®lkitŤz®s 

megmaradt: nincs val·di k¿lºnbs®g az operat²v ®s a p®nz¿gyi l²zing kºzºtt, 

minden egyes l²zing¿gyletnek teljes eg®sz®ben szerepelnie kell a l²zing-

bevevŖ p®nz¿gyi kimutat§saiban.  

Az IAS 17 helyett bevezetendŖ ¼j l²zingstandard az eredeti v§ltozathoz 

k®pest el®g jelentŖs elt®r®seket mutat napjainkban, noha a leg¼jabb m·do-

s²t§st tartalmaz· ¼j Exposure Draft, amelyet 2012 nyar§n terveztek kiadni, 

§m csak 2013. m§jus 16-§n jelent meg (ED, 2013). 

A jobb meg®rt®s ®s az alkalmazott elvek helyes interpret§l§sa ®rdek®ben az 

al§bbiakban bemutatom az eredeti (ED, 2010) ®s a m·dos²t§si ig®nyek figye-

lembev®tel®vel v§rhat· ¼j megold§st is (ED, 2013). 

A l²zingstandard m·dos²t§s§nak c®lja, hogy valamennyi l²zinget azonos 

m·don kezelje, ne legyen m·d az ¿gylet olyan struktur§l§s§ra, amely a 

m®rlegben nem jelenik meg. Ennek hat§sai legink§bb a l²zingbevevŖk besz§-

mol·j§ban jelent majd m·dosul§st, §m a 2010-es tervezet szerint a l²zing-

bead·k eset®n is v§ltoztat§sok kºvetkezn®nek be. A l²zingbead·k ugyanis az 
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 Ausztr§lia, Kanada, Đj Z®land, Egyes¿lt Kir§lys§g ®s az Amerikai Egyes¿lt Ćllamok. 
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¿gylet jelleg®tŖl (az eszkºzzel j§r· kock§zatok ®s hasznok l®nyegi §tad§s§nak 

t®ny®tŖl) f¿ggŖen a Ăkivezet®sesò vagy a Ăteljes²t®si kºtelezetts®gò m·dszert 

kell, hogy alkalmazz§k (Deloitte, 2010).  

A kivezet®ses m·dszer gyakorlatilag a jelenlegi p®nz¿gyi l²zing megkºzel²-

t®ssel azonos, az eszkºz kiker¿l a l²zingbead· kºnyveibŖl, m²g az eredm®nyt 

elsŖsorban kamat realiz§l§s§val ®ri el. Elt®r®st jelent ugyanakkor az, hogy a 

l²zingbeadott eszkºz maradv§ny®rt®ke a l²zingbead· kºnyveiben szerepel a 

futamidŖ sor§n. Mivel a tervezet ®rtelm®ben a futamidŖ meghat§roz§sa ®s a 

felt®teles b®rleti d²jak figyelembe v®tele is megv§ltozik, a l²zingbead· 

kºnyveiben ugyanaz az ¿gylet a jelenlegitŖl elt®rŖ m·don szerepelne.  

A teljes²t®si kºtelezetts®g m·dszer alapj§t a jelenlegi operat²v l²zing elsz§-

mol§s k®pezi, melynek megfelelŖen a l²zingt§rgy a l²zingbead· kºnyveiben 

szerepel ®s az amortiz§ci·t is Ŗ sz§molja el ezen eszkºzºk ut§n. Ugyanakkor 

az eszkºz haszn§lati jog§nak §tad§s§b·l sz§rmaz· kºvetel®st ®s a haszn§lat 

§tenged®se miatti teljes²t®si kºtelezetts®get is ki kell mutatnia kºnyveiben, 

nett· m·don ï nem emelve meg mesters®gesen a m®rlegfŖºsszeget. Ekkor 

azonban a l²zingbead· ï szemben a jelenlegi elsz§mol§ssal ï kamatot is 

realiz§l az adott ¿gyleten, a kamat ºsszeg®t ugyan¼gy az effekt²v kamatl§b 

m·dszerrel hat§rozza meg, mint a kivezet®ses elj§r§s eset®n. A l²zingd²jb·l 

sz§rmaz· bev®tel ekkor a l²zingkºtelezetts®g (amely egyenlŖ a l²zingd²jak 

diszkont§lt ºsszeg®vel) idŖar§nyos r®sz®bŖl sz§rmazik, m²g az amortiz§ci· a 

l²zingt§rgy beker¿l®si ®rt®k®nek maradv§ny®rt®kkel csºkkentett r®sz®nek 

le²r§s§t jelenti.  

A k®t m·dszer kºzºtti v§laszt§st a l²zingbead· §ltal alkalmazott ¿zleti modell 

hat§rozza meg az 5. §br§n bemutatott m·don.  
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Forr§s: Lease Snapshot, 2010., in Exposure Draft ED/2010/9 ï Leases  

5. §bra: L²zing¿gyletek szerepeltet®se a p®nz¿gyi kimutat§sokban a l²zingre 

vonatkoz· 2010-es Tervezet szerint 

 

A fenti tervezethez sz§mos kifog§s, v®lem®ny ®s javaslat ®rkezett, melyet a 

kºzben eltelt idŖszak alatt a standardalkot· test¿letek megvitattak (kºzel 300 

megbesz®l®st tartva az ¿gyben). E v®lem®nyek jellemzŖen nem t§mogatt§k a 

teljes²t®si kºtelezetts®g modellt, nem tartott§k ugyanis elfogadhat·nak, hogy 

mind a l²zingt§rgy, mind pedig a kºvetel®s szerepel a l²zingbead· besz§mo-

l·j§ban, s vitatt§k azt is, hogy ez a kºtelezetts®g egy§ltal§n megfelel-e az 

IFRS kºtelezetts®g defin²ci·j§nak. A m§sik ï nemcsak a l²zingbead·kra, 

hanem a teljes l²zingelsz§mol§sra vonatkoz· ï relev§ns kritika a futamidŖ 

hossz§nak meg§llap²t§s§nak bonyolults§g§ra ®s a v§ltoz· d²jak kºtelezŖ 

figyelembe v®tel®re vonatkozott. A standardalkot·k a fenti kifog§sokat figye-

lembe v®ve az opcion§lis hosszabb²t§si idŖszakok ®s a v§ltoz· d²jak figye-

lembe v®tel®t csak akkor tett®k kºtelezŖv®, ha azok nagy megb²zhat·s§ggal 
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becs¿lhetŖk. 

A l²zingbead· oldal§r·l pedig visszavont§k a kºvetel®s ®s a l²zingt§rgy 

egy¿ttes kivon§s§ra vonatkoz· javaslatukat (ED/2013). Az egyszerŤs²t®s 

®rdek®ben az ®ven bel¿li l²zing¿gyletek is kimaradnak a standard hat·-

kºr®bŖl. A fenti m·dos²t§sok az eredeti tervezet komplexit§s§t, az §t§ll§sb·l 

sz§rmaz· terhek csºkkent®s®t is szolg§lj§k, mikºzben a l²zingbead·n§l 

tov§bbra is fennmarad a hitelez®si kock§zat (kºvetel®s) ®s az eszkºzkock§zat 

(maradv§nyeszkºz ®rt®ke) elk¿lºn²tett bemutat§s§nak lehetŖs®ge (6. §bra).   

 

Forr§s: Snapshot-Leases-May-2013 in Exposure Draft Ed/2013/6 ï Leases  

6. §bra: L²zing bemutat§sa a l²zingbead· p®nz¿gyi kimutat§s§ban a 2013-as 

tervezet szerint 
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3. A DISSZERTĆCIč C£LKITţZ£SE 

 

A disszert§ci· meg²r§s§nak elsŖdleges c®lja, hogy bemutassa a sz§mviteli 

harmoniz§ci· miatt a p®nz¿gyi szektor v§llalataira nehezedŖ terheket, 

igazolja a harmoniz§ci· sz¿ks®gess®g®t a szakirodalmi hivatkoz§sok alapj§n, 

bemutatva azokat a szerzŖd®ses jellemzŖket, amelyek ezt a harmoniz§ci·t, 

illetve a hazai jogszab§lyok v§ltoztat§s§t sz¿ks®gess® teszik. 

A jelent®sk®sz²t®si terheket a p®nz¿gyi l²zingszolg§ltat§st ny¼jt· v§llalatok 

probl®m§in, a p®nz¿gyi l²zing hazai ®s nemzetkºzi szab§lyoz§s§nak bemuta-

t§s§n kereszt¿l k²v§nom bemutatni. Ennek sor§n c®lom, hogy elemezzem a 

vizsg§lt v§llalati kºr tºbbszºrºs nyilv§ntart§si kºvetelm®nyeit, bemutassam 

ezek sz§mviteli harmoniz§ci·ban rejlŖ okait, ®s ismertessem, hogy a magyar 

sz§mviteli szab§lyok helyes ®rtelmez®s®vel hogyan ®rhetŖ el a nemzetkºzi 

standardoknak ®s egyben a hazai elŖ²r§soknak is megfelelŖ, azonos tartalm¼ 

p®nz¿gyi kimutat§s. V®gsŖ c®lom, hogy v§zoljam a k®tf®le sz§mviteli sza-

b§lyrendszer szerinti p§rhuzamos jelent®sk®sz²t®s automatiz§l§s§nak, ®s 

folyamatos egyeztet®s®nek megold§si lehetŖs®geit. 

A c®l ®rdek®ben r®szletesen vizsg§lom a k¿lºnf®le l²zing¿gyletek minŖs®gi 

jellemzŖit ®s kalkul§ci·t befoly§sol· t®nyezŖit, elemezve az ezen jellemzŖk 

ment®n felt§rul· sz§mviteli szab§lyv§ltoz§sok sz¿ks®gess®g®t. E munka 

sor§n a hazai ®s az IFRS szerinti eredm®nyrealiz§l§s idŖbeli lefut§s§nak, ®s 

az erre hat· t®nyezŖknek a vizsg§lat§ra helyezem a hangs¼lyt ¼gy, hogy a 

k®tf®le eredm®nylefut§s tipiz§l§s§t ®s ºsszehasonl²t§s§t is elv®gzem.  

M§sodlagos c®lkitŤz®s, hogy bemutassam a l²zing¿gyletek nemzetkºzi szab§-

lyoz§s§ra vonatkoz· leg¼jabb tendenci§kat, s felv§zoljam az esetleges ¼j 

IFRS elfogad§s§nak kºvetkezm®nyeit a hazai jogi, sz§mviteli ®s ad·z§si 

kºrnyezetre, valamint felh²vjam a figyelmet az ¼j standard bevezet®s®hez 

sz¿ks®ges felk®sz¿l®s fontoss§g§ra.  
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A c®l megval·s²t§sa ®rdek®ben az al§bbi feladatok elv®gz®se sz¿ks®ges: 

¶ a sz§mviteli harmoniz§ci·ra vonatkoz· irodalom §ttekint®se, 

rendszerbe foglal§sa ®s ismertet®se; 

¶ a p®nz¿gyi l²zing ®rt®kel®s®re ®s sz§mviteli elsz§mol§s§ra vonatkoz· 

szakirodalom feldolgoz§sa; 

¶ a l²zing¿gyletek hazai saj§toss§gainak ï jogszab§lyok, ad·z§s, kalku-

l§ci·, marketing ï bemutat§sa, ®s a sz§mviteli rendszerbe tºrt®nŖ 

illeszt®se; 

¶ a p®nz¿gyi ®s az operat²v l²zing elk¿lºn²t®se szempontjainak ismer-

tet®se, ezek relevanci§j§nak ®rt®kel®se, valamint a magyar gyakorlat 

operat²v l²zingjeinek IAS 17 alapon tºrt®nŖ elemz®se; 

¶ a l²zing¿gyletek sz§mviteli kezel®s®re vonatkoz· leg¼jabb tervezetek 

bemutat§sa, ide®rtve a hazai szab§lyoz§s v§ltoz§s§nak (Ptk.) ®s az 

§tdolgoz§s alatt §ll· nemzetkºzi standard elŖ²r§sainak ºsszhangj§ra 

vonatkoz· elemz®st is; 

¶ sz§mszerŤ p®ld§k k®sz²t®se az egyes t²pusokra,  

¶ regresszi·s elemz®s a k®tf®le eredm®ny t§vols§g§nak, ®s az elt®r®s 

fŖbb okainak megismer®se ®rdek®ben, 

¶ klaszterelemz®s a tipikus HAS ®s IFRS eredm®nylefut§sok megha-

t§roz§s§ra, valamint ezek egym§shoz val· viszony§nak ®rtelmez®s®re,  

¶ p®lda megalkot§sa a p®nz¿gyi l²zing¿gyletek fŖkºnyvi kºnyvel®s®nek 

elk®sz²t®s®re, az ellenŖrz®si lehetŖs®gek bemutat§s§ra. 

 

A disszert§ci·ban a kutat·munka sor§n kapott eredm®nyeket t§bl§zatok, 

§br§k, diagramok ®s seg²ts®g®vel szeml®ltetem. 
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4. ANYAG £S MčDSZER  

Dolgozatom elk®sz²t®se sor§n a Ph.D. Doktori Szab§lyzat (Kaposv§ri 

Egyetem, 2013) elŖ²r§sait kºvettem.  

4.1. Az empirikus kutat§s m·dszertana 

A kutat§si t®ma r®szletes megismer®se c®lj§b·l szekunder ®s primer adat-

gyŤjt®st v®geztem. Az ºsszegyŤjtºtt adatok feldolgoz§sa ®s elemz®se sor§n 

arra tºrekedtem, hogy hazai l²zingpiac eg®sz®re jellemzŖ meg§llap²t§sokat 

tehessek.  

 

Szekunder kutat§s 

Vizsg§lataim alapj§t a nemzetkºzi sz§mviteli standardok elterjedts®g®re 

vonatkoz·an elsŖsorban a vonatkoz· irodalom, illetve az EU valamint az 

IASB sz§m§ra k®sz²tett tanulm§nyok jelentett®k, melyeket az Irodalom-

jegyz®kben t¿ntetek fel. Ezen k²v¿l sz§mos hazai kutat§s eredm®ny®t is 

figyelembe vettem, k¿lºnºs tekintettel a nemzetkºzi kºnyvvizsg§l· c®gek ®s 

a PSZĆF ilyen ir§ny¼ vizsg§lataira. Hasznos adatokhoz jutottam a PSZĆF 

honlapj§r·l, egyr®szt az adatszolg§ltat·k egyedi jellemzŖinek tekintet®ben, 

m§sr®szt a szektorra jellemzŖ tulajdons§gok azonos²t§s§hoz. A hazai 

l²zingpiac legfontosabb szereplŖire, az §ltaluk v®gzett l²zingtev®kenys®g 

megismer®s®re vonatkoz·an a L²zingszºvets®g §ltal gyŤjtºtt havi statisztikai 

adatok ®s a L²zing®vkºnyvek sorozata adott seg²ts®get. Mivel dolgozatom 

t®m§j§t nem a teljes eszkºzalap¼ finansz²roz§s, hanem kiz§r·lag a l²zing-

tev®kenys®g k®pezi, a statisztikai adatok kºz¿l figyelmen k²v¿l hagytam az 

ugyanazon adatszolg§ltat·k §ltal v®gzett p®nzkºlcsºn-ny¼jt§si (a napi 

gyakorlatban haszn§lt elnevez®ssel a hitelez®si) tev®kenys®g adatait. Ez a 

t®ny a k®sŖbbi elemz®sek sor§n is ®rezteti hat§s§t, m·dos²tva az §ltal§nosan 

kialakult k®pet a finansz²rozott eszkºzºkrŖl, ®s a finansz²roz§st ig®nybe vevŖ 



66 

 

partnerekrŖl. Ezen hat§sokat az eredm®nyek t§rgyal§sakor meg is eml²tem 

majd.  

 

Primer kutat§s 

A primer adatszerz®sn®l a kvalitat²v (minŖs®gi) ®s a kvantitat²v (mennyis®gi) 

kutat§s m·dszereit alkalmaztam a l²zing¿gyletek vonatkoz§s§ban. 

 

Kvantitat²v kutat§s m·dszere 

Ćll²t§saim megalapoz§s§ra saj§t sz§m²t§saimat haszn§ltam, melyek ºssze-

§ll²t§sa sor§n a szekunder kutat§sb·l sz§rmaz· inform§ci·kon t¼l felhasz-

n§ltam az elm¼lt 13 ®v sor§n szerzett gyakorlati ®s elm®leti szakmai tapasz-

talataimat.  

Az eredm®nyek §ltal§nos²t§sa ®rdek®ben val·di ¿gyleti kalkul§ci·k ï 2.589 

operat²v l²zing ®s 3.211 p®nz¿gyi l²zing¿gylet ï 2013. febru§r 28-§ra vonat-

koz· adat§t elemzem majd, figyelembe v®ve az ¿gyletek ®s az ¿gyfelek 

k¿lºnf®le jellemzŖit, k¿lºnºs tekintettel a finansz²rozott eszkºz t²pus§ra, az 

¿gyletek kºt®si idŖpontj§ra, a szerzŖd®s devizanem®re, futamidej®re, vala-

mint az ¿gyf®l jellemzŖire, mint pl. ¿gyf®l gazd§lkod§si form§ja, illetve 

m®rete.  

A t®nyleges kalkul§ci·k alapj§n bemutatom a l²zing¿gyletek jelenlegi ï nem 

tºk®letes ï magyar gyakorlat szerinti eredm®ny®nek nagys§g§t, amit ºssze-

hasonl²tok az IFRS szerinti elsz§mol§s azonos tartalm¼ adataival.  

A kvantitat²v kutat§s sor§n elŖ§ll²tott magyar eredm®nyre ®s az IFRS 

szab§lyok szerint sz§m²tott kamateredm®nyre vonatkoz· adatokat a tov§bbi-

akban felhaszn§lom a regresszi·-elemz®s ®s a sokv§ltoz·s statisztikai 

elemz®s elk®sz²t®sekor is. 
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Az operat²v l²zing (b®rleti) szerzŖd®sekre vonatkoz·an azt is megvizsg§lom, 

hogy ezek IFRS-beli minŖs²t®se mennyire felel meg a nemzetkºzi standard 

elŖ²r§sainak. Bemutatom azon operat²v l²zingek p®nz¿gyi l²zingg® alak²t§s§t 

is, amelyekn®l ez az IFRS szerint sz¿ks®ges, ®s megvizsg§lom ezen §talak²t§s 

relevanci§j§t.  

 

Kvalitat²v kutat§s m·dszere 

A vizsg§latba bevont l²zingt§rsas§gok operat²v l²zing, illetve b®rlet ¿zlet-

szab§lyzatainak, §ltal§nos szerzŖd®si felt®teleinek elemz®se. Ezen szer-

zŖd®sek vizsg§lat§nak elsŖdleges c®lja annak meg§llap²t§sa, hogy a hazai 

l²zingpiacon jelenl®vŖ operat²v l²zing¿gyletek nemzetkºzi sz§mviteli stan-

dardok szerint milyen ar§nyban minŖs¿lnek operat²v, illetve p®nz¿gyi 

l²zingnek, azaz a piac mekkora r®sz®t ®rinti a p®nz¿gyi l²zingg® alak²t§s 

kºtelezetts®ge. 

 

Az elemz®sek sor§n az al§bbi k®rd®sekre keresem a v§laszt 

a) A k®tf®le elsz§mol§s (IAS ®s IFRS) szerinti eredm®ny idŖbeli lefu-

t§sban tapasztalhat· elt®r®s m®rt®ke mekkora ®s milyen t®nyezŖkkel 

magyar§zhat·? 

b) Milyen az ¿gyletek idŖbeli lefut§sa? Igaz-e, hogy az ¿gyletek futam-

idŖ alatti eredm®nye megegyezik a k®tf®le besz§mol§si rendszer 

szerinti ®rt®kkel? ¥sszess®g®ben igaz, de az ¿gyletek idŖbeli lefut§sa 

e szerint a k®t szempont szerint is k¿lºnbºzŖk®ppen alakul. ĉgy a 

statisztikai vizsg§latok sor§n jellemzem az ¿gyletek idŖbeli lefut§s§t, 

tipiz§lni pr·b§lom az ¿gyleteket idŖben le²rt p§ly§juk, Ăprofiljuk
44
ò 

szerint. (Sug§r, 2011a ®s Sug§r, 2011b) 

                                                 
44

 A profil a villamosenergia kereskedelemben haszn§lt fogalom. A l²zing- illetve p®nz¿gyi 

elemz®sekben nem tal§lkoztam hasonl·an plasztikus elnevez®ssel. A villamosenergia ®s 
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4.2. Az empirikus kutat§s alapadatai 

A kutat§s elsŖ l®pcsŖj®t a primer kutat§s adatb§zis§nak ºssze§ll²t§sa 

jelentette. Ennek sor§n egy a hazai l²zingpiacon jelentŖs m®retŤ l²zing-

t§rsas§g ºsszes b®rleti (operat²v l²zing) ®s p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®s®re 

vonatkoz· adatokat ï szerzŖd®s darabsz§m, tŖkekintl®vŖs®g, finansz²rozott 

ºsszeg ï gyŤjtºttem ºssze az al§bbi v§ltoz·k szerinti bont§sban: 

A rendelkez®sre §ll· v§ltoz·k:  

¶ ¦gylet t²pusa (p®nz¿gyi l²zing, b®rlet)  

¶ Finansz²rozott eszkºz t²pusa (szem®lyg®pj§rmŤ, teherg®pj§rmŤ, flotta, 

egy®b eszkºz) 

¶ Finansz²rozott ºsszeg 

¶ A partner m®rete §rbev®tel ®s l®tsz§m adatokkal jellemezve,  

¶ Kºt®s idŖpontja, futamidŖ hossza, futamidŖ esetleges v§ltoz§sa,  

¶ Van-e folyamatosan be®p²tett kºlts®g, ®s az milyen fajta (jutal®k, biz-

tos²t§s) 

¶ Van-e nem egyenletes kamatl§b (elt®r²t®s az effekt²v kamatt·l) 

¶ SzerzŖd®s devizaneme (CHF, EUR, FT) 

 

A kiv§lasztott mint§ba ker¿lt minden szerzŖd®sre vonatkoz·an rendelkez®sre 

§llt az ºsszes fentebb felsorolt jellemzŖ, amit az elemz®s sor§n fel is 

haszn§ltam, b§r v®g¿l nem minden tulajdons§g bizonyult szignifik§nsnak.  

Mivel az elemz®s sor§n az ¿gyletek cash flow elemeinek, valamint a magyar 

®s a nemzetkºzi szab§lyok szerinti eredm®ny®nek lefut§s§t ellenŖriztem, 

                                                                                                                              
g§zkereskedelemben a kisfogyaszt·k eset®ben a fogyaszt§s napi lefut§s§t nem m®rik ï 

miut§n a fogyaszt·k tºbbs®g®n®l nincs Ăreal timeò m®r®s. A profil r®gebbi vizsg§latok 

eredm®nyek®ppen fogyaszt§si lefut§s t²pus. EzekbŖl alak²tanak ki n®h§nyat, ®s a fogyaszt· 

v§laszthat, melyik illik az Ŗ fogyaszt§s§ra. A profilok kialak²t§sa tºbb kereskedŖn®l 

Magyarorsz§gon is a klaszterez®s technik§j§val k®sz¿l, r®gebbi ï m®rt ï fogyaszt§si adatok 

alapj§n. 
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illetve az ezeket befoly§sol· t®nyezŖket vizsg§ltam, elsŖ l®p®sk®nt sz¿ks®ges 

volt a cash flow-ra vonatkoz· alapfeltev®sem ellenŖrz®s®re a mint§ba ker¿lt 

valamennyi szerzŖd®sre.  

A vizsg§lat kiindul·pontj§t a mint§t rendelkez®sre bocs§t· t§rsas§g saj§t 

szerzŖd®s§llom§nya ®s mºgºtt¿k l®vŖ kalkul§ci·k jelentett®k. A kalkul§-

ci·kban szereplŖ adatokat a szerzŖd®s devizanem®ben vettem figyelembe, ²gy 

azok abszol¼t ®rt®ke nem ®rtelmezhetŖ, hiszen k¿lºnf®le devizanemek ºssze-

ad§s§t, ºsszevet®s®t jelenten®.  

Az elemz®s sor§n ez nem okozott gondot, mert az adatokat standardiz§ltam ï 

azaz a v§ltoz· ®rt®k®bŖl levontam a v§ltoz· ®rt®keinek §tlag§t, ®s a k¿lºnb-

s®get elosztottam a v§ltoz· sz·r§s§val ï azaz egy nulla §tlag¼, 1 sz·r§s¼ 

v§ltoz·v§ alak²tottam, ²gy sem a devizanemek elt®r®se, sem az egyes ¿gy-

letek elt®rŖ nagys§grendje nem akad§lyozta az ºsszevonhat·s§got. (Ker®k-

gy§rt· et al, 2008) (A standardiz§lt v§ltoz· Ăm®rt®kegys®gò n®lk¿li, azaz 

mind az eredeti m®rt®kegys®gtŖl, mind az eredeti nagys§grendtŖl 

elvonatkoztat, ®s ²gy ºsszehasonl²that·v§ tesz k¿lºnbºzŖ m®rt®kegys®gŤ 

®s/vagy nagys§grendŤ v§ltoz·kat.)  

Az egyenletes eredm®ny-lefut§s¼ ¿gyletek (ahol a futamidŖ minden egyes 

pontj§ban azonos az eredm®ny), sz·r§sa nulla, ez®rt nincs standardiz§lt 

®rt®ke. Ezekben az esetekben a standardiz§lt adatsor minden egyes ®rt®k®t 

null§nak tekintettem.  

A l²zingpiacon megszokott m·don minden egyes l²zing¿gylet k®t, az egyes 

idŖpontokra vonatkoz·an egym§st·l elt®rŖ elemeket tartalmaz· kalkul§ci·val 

rendelkezik. Az ¿gyfelekkel kºtºtt szerzŖd®sben rºgz²tett finansz²rozott 

ºsszeg ®s ennek tºrleszt®si ¿temez®s®re vonatkoz· terv a HAS kalkul§ci· 

alapj§n k®sz¿l. Ebben a kalkul§ci·ban a t§rsas§g ï a piaci gyakorlatnak 

megfelelŖen ï figyelembe veszi az eszkºz brutt· v®tel§r§t, az ¿gyf®l §ltal 

fizetendŖ ºnerŖ nagys§g§t, valamint a futamidŖ hossz§t, ®s az egyes esed®-
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kess®gek idŖpontj§ban fizetendŖ d²jat, ami ï ¿gylett²pust·l f¿ggŖen ï tartal-

mazza a tŖke tºrleszt®s®re ®s a kamat megfizet®s®re ford²that· ºsszeget is. Az 

¿gylet IAS szerinti kalkul§ci·ja is tartalmazza a fenti elemeket, de ezen k²v¿l 

figyelembe veszi azon t®nyezŖket is, amelyek az ¿gylet val·s eredm®ny®nek 

meg§llap²t§s§hoz sz¿ks®gesek. Ilyen, finansz²rozott ºsszegnek minŖs¿lŖ t®tel 

minden az adott ¿gyhºz kapcsol·d· kºzvetlen ¿gyletszerz®si kºlts®g (jutal®k, 

biztos²t§s, marketing kºlts®g, rekl§maj§nd®k, stb.), valamint a finansz²rozott 

ºsszeg megemel®se az ¿gy futamideje alatt. Ez ut·bbi jellemzŖen a rend-

szeresen felmer¿lŖ, §m nem kºzvetlen¿l ®s azonos idŖpontban megt®r¿lŖ, 

hanem a l²zingd²jban megfizetendŖ kiad§sokat jelenti. A t§rsas§g eset®ben 

ilyen t®telt jelentenek a sperat²v jutal®kok, a biztos²t§si d²jak, valamint a 

havonta fizetendŖ §fa-kºtelezetts®g.  

Mint a fent felsorolt kalkul§ci·s elemekbŖl l§tszik, az IFRS-kalkul§ci·ban 

p·tl·lagos elemek csak a kiad§si oldalon jelentkeznek, ami a bev®teli oldal 

v§ltozatlans§ga mellett egy®rtelmŤen eredm®ny-csºkken®st jelent az adott 

¿gyleten. Mindez nem jelenti azt, hogy a t§rsas§g ºsszeredm®nye is csºk-

kenne, hiszen ezen cash flow-elemek a magyar szab§lyrendszerben is ered-

m®nycsºkkentŖ t®telk®nt jelennek meg, §m nem az ¿gylethez rendelten, 

hanem jellemzŖen a mŤkºd®si kºlts®gek soron, s ezen k²v¿l realiz§l§suk 

idŖpontja is elt®rhet.  

A p·tl·lagos cash flow-elemek figyelembe v®tel®nek hat§s§t az egyes l²zing-

t²pusok eredm®nyeit bemutat· 5. fejezetben ismertetem.  

Az ¿gyfelek §ltal fizetendŖ cash flow-ra vonatkoz·an teh§t alapfelt®te-

lez®sem, mely szerint a l²zing¿gyleteknek az alkalmazott sz§mviteli szab§ly-

rendszertŖl f¿ggetlen¿l csak egyetlen cash flow ¿temez®s¿k van, beigazo-

l·dott, a kalkul§ci·k ellenŖrz®se sor§n az egyezŖs®g ï a rejtett elemektŖl 

eltekintve ï minden esetben fenn§llt.  

Az elemz®s alapj§ul szolg§l· adatok megfelelŖ form§ban val· elŖk®sz²t®se 
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nagy kih²v§st jelentett a feldolgoz§s sor§n, mivel biztos²tani kellett, hogy a 

mint§ba ker¿lt 3.211 p®nz¿gyi l²zing ®s 2.589 b®rleti szerzŖd®s valamennyi 

adata a l²zingszerzŖd®s futamideje alatt a megfelelŖ idŖszakban jelenjen meg.  

Az elsŖ probl®m§t az jelentette, hogy a szerzŖd®sek esed®kess®geinek idŖ-

pontja nem standard, gyakorlatilag a h·nap minden napj§ra esnek esed®-

kess®gek, ami az ¿gyletek hossz¼ tervezett futamidej®t ®s az ¿gyletek tºbb 

®vben tºrt®nŖ kºt®s®t tekintve igen nagysz§m¼ esed®kess®get eredm®nyezett, 

mely ebben a form§ban feldolgozhatatlannak bizonyult. A megold§s ®rde-

k®ben ¼gy dºntºttem, hogy nem esed®kess®gi napokkal, hanem esed®kess®gi 

h·napokkal dolgozom tov§bb. ĉgy m§r feldolgozhat·nak tŤnŖ esed®kess®gi 

h·napsz§mot (350) kaptam, amely az alapfeldolgoz§sokat v®gzŖ Ms Excel ®s 

Ms Access sz§m§ra is alkalmas volt, azonban a tov§bbi feldolgoz§s sor§n 

kider¿lt, hogy az SPSS ilyen hossz¼ adatsor kezel®s®t az adott v§ltoz· ®s 

megfigyel®ssz§m egym§shoz k®pest fenn§ll· viszonya mellett kºzvetlen¿l 

nem tudja elv®gezni. Emiatt ker¿lt sor az R+ program alkalmaz§s§ra, amely 

nem alkalmazza az SPSS tapasztalt volumenkorl§tj§t, ²gy a lefut§sok 

elemz®se v®g¿l ebben a rendszerben tºrt®nt meg, az SPSS a csoportos²t§sok 

elv®gz®s®n®l csak az elŖzetes fut§sokhoz, az elemz®s pontos menet®nek 

megtervez®s®hez ker¿lt felhaszn§l§sra. 

Az eredm®nyek idŖbeli lefut§s§ra vonatkoz· elŖzetes elemz®sek azt is 

egy®rtelmŤv® tett®k, hogy nem a t®nyleges esed®kess®gi h·napokra, hanem 

azok futamidŖn bel¿li hely®re van sz¿ks®g, ²gy v®g¿l az esed®kess®gek 

sorsz§m§val dolgoztam.  

A volumenkorl§t helyett azonban tov§bbi gondot okozott a lefut§sok tipi-

z§l§sa sor§n a szerzŖd®sek elt®rŖ ®s igen sokf®le futamideje. Mivel az 

eredm®nygºrb®k lefut§sa a futamidŖ f¿ggv®ny®ben ®rtelmezhetŖ, a teljes 
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minta elemz®s®hez az ºsszes elt®rŖ futamidejŤ szerzŖd®scsoportra
45

 el kellett 

volna v®geznem a lefut§sok tipiz§l§s§t, ami kivitelezhetetlennek bizonyult. 

Felmer¿lt az eredm®nylefut§sok egys®ges futamidŖre val· konvert§l§sa is, ez 

azonban nem volt megoldhat·, ez®rt ¼gy dºntºttem, hogy b®rletekn®l 8, 

p®nz¿gyi l²zingn®l 6, a legtºbb szerzŖd®st tartalmaz· futamidŖhºz tartoz· 

szerzŖd®s ï amely egy®bk®nt lefedte a vizsg§lt elemsz§m 60%-§t ï HAS ®s 

IFRS eredm®ny-lefut§sa alapj§n v®gzem el a profil-k®pz®st. 

Tov§bbi gondot okozott, hogy m²g az IFRS szerinti eredm®ny ºsszege, azaz 

az IFRS-kamat minden esed®kess®gre vonatkoz·an szerepelt a kalkul§ci·ban, 

²gy a lefut§sa kºzvetlen¿l elemezhetŖ volt, addig az adott ¿gylet §ltal gener§lt 

magyar eredm®nybŖl csak egyetlen elem, b®rlet eset®ben az esed®kes b®rleti 

d²j, p®nz¿gyi l²zing eset®n pedig a HAS-kamat §llt rendelkez®sre minden 

egyes esed®kess®gre.  

A b®rlet, vagy operat²v l²zing ¿gyletek eset®n sz¿ks®g volt arra, hogy az ¿gy-

lethez kapcsol·d· t§rgyi eszkºz ®rt®kcsºkken®si le²r§s§nak esed®kess®g 

h·napjaira val· sz®toszt§s§t is elv®gezzem, hiszen az adatb§zis t§rgyi eszkºz-

nyilv§ntart· modulj§ban ez az adat csak a lek®rdez®s idŖpontj§t megelŖzŖ 

idŖszakokra §llt rendelkez®sre, az ¿gyleti kalkul§ci·val szemben ugyanis az 

®rt®kcsºkken®s sz§m²t§s§ra jºvŖbeni ¿temez®s a gyakorlatban nem k®sz¿lt. 

Az ®rt®kcsºkken®s kisz§m²t§sakor sz¿ks®g volt az eszkºz brutt· ®rt®k®re, a 

v§rhat· maradv§ny®rt®k®re, valamint a l²zing¿gylet futamidej®re, mely 

t®nyezŖk alapj§n az ®rt®kcsºkken®st line§ris m·don terveztem meg.  

A b®rleti szerzŖd®sekn®l kezelnem kellett az elsŖ nagy ºsszegŤ b®rleti d²jat 

is. Ez a d²j gazdas§gi tartalm§t tekintve nem m§s, mint az ¿gyf®l §ltal 

megfizetett ºnerŖ, amely a finansz²rozott ºsszeget csºkkenti. A b®rleti szer-

                                                 
45

 A leggyakoribb futamidŖ mindk®t ¿gylett²pusn§l 55 h·nap kºr¿l volt, §m a p®nz¿gyi 

l²zing¿gyletek eset®ben enn®l j·val hosszabb futamidejŤ ï maximum 242 h·napos ï 

szerzŖd®sek is tal§lhat·k, ami az ingatlanl²zing megjelen®s®nek kºvetkezm®nye. 
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zŖd®s eset®ben az ºsszeg megfizet®s®nek jogc²me b®rleti d²j, ami §rbe-

v®telk®nt jelenik meg a l²zingbead· kºnyv®ben. Mivel azonban ennek 

ºsszege az eszkºz ®rt®k®nek jelentŖs r®sz®t teszi ki, ennek adott idŖszaki 

realiz§l§sa sz§mvitelileg nem elfogadhat·, annak passz²v idŖbeli elhat§-

rol§s§ra van sz¿ks®g. Ennek megfelelŖen a futamidŖ eg®sze alatt j§r· b®rleti 

d²jakat nem az esed®kess®g¿k h·napj§ban, hanem egyenletesen sz®tosztva 

vettem figyelembe.  

A t§rgyi eszkºzºk ®s az elsŖ kiemelt ºsszegŤ l²zingd²jak miatt keletkezŖ 

probl®ma a p®nz¿gyi l²zing¿gyletek eset®n nem mer¿lt fel, de mindk®t t²pus-

n§l sz¿ks®g volt a kamaton/b®rleti d²jon fel¿l keletkezŖ egy®b ï jellemzŖen 

egyetlen idŖpontban felmer¿lŖ ï cash flow-elemek, mint a szerz®si jutal®kok, 

elŖre fizetett biztos²t§si d²jak, hitelminŖs²t®si d²jak futamidŖ alatti esed®-

kess®gekre tºrt®nŖ sz®toszt§s§ra. Ezeket a d²jakat ï a l²zingt§rsas§g gyakor-

lat§nak ®s a sz§mviteli alapelveknek megfelelŖen ï p®nz¿gyi l²zing eset®n a 

HAS kamat ar§ny§ban, operat²v l²zing eset®ben pedig idŖar§nyosan osz-

tottam sz®t.  

Sz§mvitelileg ï k¿lºnºsen a p®nz¿gyi szektorban ï az ®vkºzi z§r§s a jellem-

zŖ. A sz§mviteli korm§nyrendelet negyed®ves z§r§st ²r elŖ a p®nz¿gyi v§l-

lalkoz§sok sz§m§ra, §m a jellemzŖen banki h§tterŤ l²zingt§rsas§gok §ltal§ban 

havonta z§rj§k kºnyveiket, bele®rtve a z§r§s egyik legfontosabb becsl®si 

munk§j§nak, az idŖbeli elhat§rol§soknak az elv®gz®s®t.  

Ennek ellen®re ezzel a feladattal nem foglalkoztam, mivel nem a tºk®letesen 

pontos idŖszakonk®nti eredm®ny meghat§roz§sa volt a c®lom, hanem az 

ºsszef¿gg®sek felt§r§sa, ®s az idŖbeli lefut§sok elemz®se.  

Az elemezhetŖ adatok elŖ§ll²t§sa sor§n gondot okozott m®g az adatb§zis azon 

hi§nyoss§ga is, amely megnehez²tette a szerz®si ï futamidŖ elej®n fizethetŖ ï 

®s a sperat²v, vagy fenntart§si ï a futamidŖ sor§n ar§nyosan fizethetŖ ï juta-

l®kok elk¿lºn²t®s®t. Ugyanez a probl®ma volt kezelendŖ a biztos²t§si d²jak 
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eset®n is, ahol nem a v§ls§g, hanem az ¿zletmenet ®s a szerzŖd®ses konst-

rukci·k v§ltoz§sa kºvetkezt®ben jelentek meg a futamidŖ alatt a d²jfizet®s 

esed®kess®g®nek idŖpontj§ban fizetendŖ biztos²t§si d²jak, de a kor§bbi idŖ-

szakban kºtºtt szerzŖd®sek eset®n m®g l®tezik az egyºsszegŤ biztos²t§si d²j 

is.  

A probl®ma megold§sa ®rdek®ben szerz®si jutal®kk®nt ®s biztos²t§si d²jk®nt 

jelºltem meg azon d²jakat, melyek  

- csak egyszer fordultak elŖ egy szerzŖd®sben, vagy 

- a futamidŖ elej®n mer¿ltek fel, ®s ºsszeg¿k jelentŖsen meghaladta a 

szerzŖd®s sor§n fizetendŖ §tlagos d²jºsszeget.  

A fenti elk¿lºn²t®sre az®rt volt sz¿ks®g, mert a szerz®si jutal®kot ®s biz-

tos²t§si d²jat a futamidŖ teljes eg®sz®re sz®tosztottam ï Ăelhat§roltamò ï, m²g 

a sperat²v d²jakat felmer¿l®s¿k idŖpontj§ban vettem figyelembe. 

A fenti megkºzel²t®ssel mindk®t ¿gylett²pus eset®ben eljutottam a magyar 

szab§lyok szerinti eredm®nyhez, amelyet az adott ¿gylett²pusok saj§toss§gait 

t§rgyal· 5. fejezetben mutatok be.  

Az ellenŖrz®s kºvetkezŖ l®p®s®t az IFRS kalkul§ci·k helyess®g®nek ellenŖr-

z®se jelentette. Mivel ebben a kalkul§ci·ban a t§rsas§g §ltal alkalmazott 

valamennyi cash flow-elem (CF-elem) szerepel, ez®rt ezen elemek ºsszege 

megadja az ¿gyletek teljes futamidŖ alatt el®rt eredm®ny®t. Ez az eredm®ny 

term®szetszerŤleg meg kell, hogy egyezzen a belsŖ kamatl§bbal kalkul§lt 

kamatok futamidŖ alatti ºsszeg®vel, az ²gy kalkul§lt tŖketartoz§snak pedig a 

futamidŖ v®g®re null§ra kell kifutnia. Ez ut·bbi felt®tel az §ltalam vizsg§lt 

ºsszes l²zing¿gylet eset®ben teljes¿lt. Az elsŖ felt®tel azonban, mely szerint: 

Ὕ CF = Ὕ kamatbev®tel nem minden esetben bizonyult igaznak. Tov§bbi 

vizsg§latom kimutatta, hogy az elt®r®st a futamidŖ alatti nem konzekvens 

szerzŖd®sm·dos²t§sok okozz§k. Ennek bizony²t§s§ra megvizsg§ltam vala-
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mennyi mint§ba ker¿lt szerzŖd®s indul· §llapot§ra vonatkoz· IFRS-kal-

kul§ci·t, ahol a kºvetelm®nyek minden esetben teljes¿ltek. Az §ltalam 

vizsg§lt verzi·kban azonban mindazon szerzŖd®sekn®l tapasztalhat· volt az 

elt®r®s, ahol a szerzŖd®s ®let®ben olyan k¿lºnleges esem®ny kºvetkezett be, 

mint p®ld§ul felmond§s ut§ni vissza§ll²t§s, esetleg tºbbszºri st§tuszm·-

dos²t§s. 

A l²zing¿gyletek 61%-a a m·dos²t§sok ut§n is helyes maradt, azaz a futamidŖ 

teljes p®nz§raml§sa megegyezett az IFRS szerinti kamatbev®tel ºsszeg®vel. A 

fennmarad· 39% eset®ben a tŖk®ben bekºvetkezŖ helytelen m·dos²t§sok 

§lltak az elt®r®sek h§tter®ben.  

A fenti hiba azonban nem ®rintette az IFRS kalkul§ci·k azon saj§toss§g§t, 

hogy a tŖkeºsszeg minden esetben null§ra futott ki, azaz az ¿gyf®l a kal-

kul§ci·ban szereplŖ ¿temez®s alapj§n a teljes finansz²rozott ºsszeget meg-

fizette, illetve hogy a kamatrealiz§l§s ezen szerzŖd®sek eset®ben is a tŖke-

tºrleszt®sek figyelembe v®tel®vel sz§m²tott effekt²v kamatl§b m·dszer®vel 

tºrt®nt.  

A b®rleti szerzŖd®sek eset®ben a fenti hiba mindºssze a szerzŖd®sek 17%-

§ban fordult elŖ, melyeket az elemz®s sor§n ï a l²zing¿gyletekkel megegyezŖ 

indokok alapj§n ï tov§bbra is figyelembe vettem.  

A b®rletek 58%-§n§l azonban felmer¿lt egy m§sik probl®ma, az §ltal§nos for-

galmi ad· saj§tos figyelembe v®tele miatt. Ekkor ugyanis az §ltal§nos for-

galmi ad· nem csak ez ¿gylet elej®n, az eszkºz beszerz®sekor mer¿l fel ï ®s 

m·dos²tja a finansz²rozott ºsszeget, de a futamidŖ sor§n folyamatosan, min-

den b®rleti d²j tartalmazza a b®rbead· §ltal fizetendŖ §f§t is. A t§rsas§g ezt az 

§fa-ºsszeget a kºvetkezŖ h·nap §fa-bevall§s§nak idŖpontj§ban, mint tŖke-

emel®st vette figyelembe. A futamidŖ v®g®n pedig a maradv§ny®rt®k ºsszege 

is tartalmazta a fizetendŖ §ltal§nos forgalmi ad· ºsszeg®t, §m annak meg-

fizet®se ï mivel a vevŖbefizet®st kºvetŖ idŖszakban veszik figyelembe ï egy 
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olyan tŖkeemel®st jelent, amelyet kor§bban az ¿gyf®l m§r megfizetett. 

Amennyiben a szerzŖd®sm·dos²t§s kºvetkezt®ben tºbbszºr Ăfelmondj§kò a 

szerzŖd®st, majd n®h§ny h·nap eltelt®vel vissza§ll²tj§k, a tºrleszt®si rend 

felborul§sa miatt sz¿ks®ges korrekci·k az §f§ban is megjelennek, s ilyenkor 

ez a t®tel is elt®r®sk®nt jelenik meg. A m·dos²t§sok ugyanis ekkor olyan 

t®teleket is tartalmaznak, amelyek a fizetendŖ cash flow ºsszeg®t nem ®rintik, 

kamatk®nt sem jelennek meg, §m a tŖketºrleszt®s ºsszeg®t befoly§solj§k. 

A fentiek azonban ï csak¼gy, mint a tŖkeelt®r®sek eset®ben ï nem ®rintett®k 

az annuit§sos kalkul§ci·t ®s az ennek ment®n tºrt®nŖ kamatsz§m²t§st, ez®rt az 

ilyen szerzŖd®seket is figyelembe vettem a tov§bbi elemz®sek sor§n. 

A fentiek azt is jelentett®k, hogy a b®rletek eset®ben a magyar d²jbev®tel ®s a 

kapcsol·d· kºlts®gelemek ï illetve p®nz¿gyi l²zing eset®n a magyar kamat-

bev®tel ®s a kapcsol·d· bev®tel- ®s kºlts®gelemek ï egy¿ttesen nem egyeztek 

meg az IFRS-kalkul§ci· kamatbev®tel®vel. Az elt®r®s azonban csak a futam-

idŖ eg®sz®re ®rtelmezhetŖ, esed®kess®ghez nem kºthetŖ ï hiszen az egyes 

esed®kess®gi h·napokban a k®tf®le szab§lyrendszer szerint kimutatott ered-

m®ny alap®rtelmez®sben elt®r ï, ez®rt az eredm®ny-lefut§sok elemz®s®hez 

ezen elt®r®sek esed®kess®gekre tºrt®nŖ feloszt§sa csak ºnk®nyesen tºrt®n-

hetett volna meg. Az ºnk®nyes megoszt§s azonban nem befoly§solta volna a 

lefut§sok alakul§s§t, jellemzŖit ï hiszen azt vagy egyenletesen, vagy vala-

mely, m§r megl®vŖ kamatelem alapj§n lehetett volna sz®tosztani.  

A fentiek miatt dºntºttem ¼gy, hogy a lefut§sok elemz®se sor§n nem az elt®-

r®sekkel korrig§lt, hanem az eredeti IFRS-kamatot vettem figyelembe, mely 

dºnt®sem a lefut§sok alakul§s§t nem befoly§solta.   

A fenti sz§m²t§sokkal kieg®sz²tett indul· adatt§bla adatai m§r alkalmasak 

voltak a k¿lºnbºzŖ lefut§sok bemutat§s§ra ®s elemz®s®re.  
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4.3. A minta reprezentativit§sa, §ts¼lyoz§s 

Mivel c®lom volt, hogy az §ltalam elv®gzett elemz®sek kºvetkeztet®seit ne 

csak az adott mint§ra, illetve az adott t§rsas§gra vonatkoztathassam, ez®rt 

kiindul§sk®nt 3 szempontb·l vizsg§ltam meg a minta reprezentativit§s§t. A 

teljes magyar l²zingpiacra
46

 vonatkoz· adatok a Magyar L²zingszºvets®gtŖl 

sz§rmaznak. 

A l²zingszºvets®gi statisztik§k tartalmazt§k a l²zingszerzŖd®sek darabsz§m§t, 

a finansz²rozott ºsszeg (t§rgy®vi ¼j kºt®sek), valamint a tŖkekintl®vŖs®g 

ºsszeg®t is a k²v§nt szegmensek szerinti bont§sban. Mivel a h§rom szempont 

szerinti megoszl§sok nagyon hasonl·ak voltak, ez®rt gyakorlatilag b§rmelyik 

t®nyezŖ alapj§n el lehetett v®gezni a minta reprezentativit§s§nak vizsg§lat§t, 

®n a finansz²rozott ºsszeg 2012-es megoszl§sra (sokas§g) vonatkoz· adatai 

hasonl²tottam ºssze a minta inform§ci·ival (minta).  

ElsŖ l®p®sben f¿ggetlens®gvizsg§lattal (próba-2c ) m®rtem meg a minta ®s 

a sokas§g finansz²rozott ºsszeg szerinti megoszl§s§nak elt®r®s®t. 

A kºvetkezŖ 3 §br§n a minta ®s a sokas§g megoszl§s§t (%) mutatom be 

devizanem (7. §bra), a finansz²rozott eszkºz t²pusa (8. §bra) ®s az ¿gylet 

t²pusa (9. §bra) (b®rlet-l²zing) szerint a finansz²rozott ºsszeg megoszl§sa 

alapj§n 2012-ben. 

 

                                                 
46

 A L²zingszºvets®g adatai nem csak a p®nz¿gyi l²zing ®s a b®rlet (operat²v l²zing) adatait 

tartalmazz§k, hanem a L²zingszºvets®g tagjai §ltal v®gzett hitelez®si (p®nzkºlcsºn-ny¼jt§si) 

tev®kenys®g adatait is. Ezen adatok azonban nem k®pezt®k elemz®sem t§rgy§t.  
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Forr§s: saj§t sz§m²t§s a l²zingszºvets®gi statisztik§k ®s a minta adatai alapj§n. 

 

7. §bra: A sokas§g ®s a minta megoszl§sa devizanemek szerint 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s a l²zingszºvets®gi statisztik§k ®s a minta adatai alapj§n. 
 

8. §bra: A sokas§g ®s a minta megoszl§sa a finansz²rozott eszkºz t²pus szerint 
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Forr§s: saj§t sz§m²t§s a l²zingszºvets®gi statisztik§k ®s a minta adatai alapj§n. 

 

9. §bra: A sokas§g ®s a minta megoszl§sa az ¿gylet t²pusa szerint 

 

Az §br§k is azt mutatj§k, hogy a rendelkez®sre §ll· minta a vizsg§lt fontos 

szempontok szerint nem igaz§n t¿krºzi a sokas§g ºsszet®tel®t. A mint§ban a 

b®rlet t¼lreprezent§lt, ugyan²gy nagyobb ar§ny¼ az egyedi szem®lyg®pj§rmŤ 

®s flotta-finansz²roz§s, valamint a forintban denomin§lt ¿gylet. A f¿gget-

lens®gvizsg§lat pr·baf¿ggv®ny®nek empirikus ®rt®kei rendre 1082, 2070, 

322, amelyek minden szok§sos szignifikancia szinten azt mutatj§k, hogy a 

felt®telezett sokas§gi eloszl§s a minta alapj§n nem teljes¿l, ami ekkora minta-

elemsz§m ®s sokas§gi ®s mintabeli megoszl§si elt®r®s eset®n v§rhat· ered-

m®ny. 

A minta teh§t (a rendelkez®sre §ll· h§rom szempont szerint) nem t¿krºzi a 

sokas§g ºsszet®tel®t, ez®rt mindenk®ppen §ts¼lyoz§sra volt sz¿ks®g. Az §ts¼-

lyoz§s a h§rom szempont szerint ºsszesen 2*3*4=24 cellabeli kateg·ria 

szerinti §ts¼lyoz§st jelentene, de a h§rom dimenzi· szerinti sokas§gi adat (se 

a l²zingszºvets®gtŖl, se m§s forr§sb·l) nem §llt rendelkez®sre, azaz nem 

ismert az ¿gyletek tºbb (kettŖ szerinti sem) szempont szerinti orsz§gos 

megoszl§sa. Ez®rt az ilyenkor alkalmazhat· iterat²v §ts¼lyoz§si elj§r§s alkal-

maz§sa mellett dºntºttem. Ez az elj§r§s egyszerre mindig csak egy szempont 
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szerint s¼lyoz §t, az §ts¼lyoz§s minden esetben azt jelenti, hogy azon 

szempont szerint helyre§ll²tjuk a sokas§gi ar§nyokat a mint§ban, ami 

megfelel tulajdonk®ppen egy nem ar§nyos r®tegz®snek. K®tfajta s¼lysz§m 

haszn§lhat·: 

1. s¼lyoz§si lehetŖs®g, minden megfigyel®s s¼lya:  
j

j

n

N
 

2. s¼lyoz§si lehetŖs®g, minden megfigyel®s s¼lya: 
nn

NN

j

j
 

 

ahol N a sokas§gi, n a mintabeli elemsz§m, j pedig az ®ppen aktu§lis 

kateg·ria, cella, r®teg sorsz§ma. 

Mindk®t esetben helyre§ll az egy dimenzi· szerinti megoszl§s, de az elsŖ 

megold§sn§l a felszorz§s ¼j elemsz§mot eredm®nyez, az eredetileg n®h§ny 

ezres mintaelemsz§m helyett a tejes sokas§gi elemsz§mot kapjuk. Ez lehet j· 

megold§s, ha le²r· statisztikai eredm®nyeket mutatunk be, hiszen ilyenkor a 

minta alapj§n a megoszl§sokat, §tlagokat, ®rt®kºsszegeket a teljes piaci 

adatok dimenzi·j§ra mutatjuk be. Ugyanakkor ez a megold§s minden induk-

t²v statisztikai elemz®st ®rtelmetlenn® tesz, hiszen a teljes sokas§gra vet²ti ki 

a kapott eredm®nyeket. Miut§n a dolgozatban kapcsolatvizsg§lati eszkº-

zºkkel elemzek majd, ahol fontos a szignifikancia-vizsg§lat ï adott minta-

elemsz§m mellett bizonyos t®nyezŖk egy§ltal§n szignifik§nsan (azaz nem a 

v®letlen t®nyezŖnek kºszºnhetŖen) hatnak-e ï, ez®rt a m§sodik megold§st 

v§lasztottam. Itt a sokas§gi ar§nyok ugyan¼gy helyre§llnak (legal§bbis egy 

dimenzi· szerint), de az elemz®s alapja az eredeti elemsz§m marad. Ebben az 

esetben term®szetesen a sokas§gi ®rt®kre val· kivet²t®s mechanikusan nem 

hajthat· v®gre.  

Az iterat²v §ts¼lyoz§s sor§n az egy dimenzi· szerinti §ts¼lyoz§s mindig l®p®-

senk®nt tºrt®nik, egyszerre egy szempont szerint s¼lyozunk. Ez a m§sik k®t 
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szempont szerinti megoszl§st is helyre§ll²thatja valamennyire, hiszen a szem-

pontok nem (felt®tlen¿l) f¿ggetlenek egym§st·l. Egy iter§ci·s kºr (3 szem-

pont szerinti egym§s ut§ni §ts¼lyoz§s) ut§n az iter§ci· elºlrŖl kezdŖdik. Min-

den l®p®sben egy szempontot helyre§ll²tunk, de m§sik kettŖn ak§r ronthatunk 

is, fŖleg, ha az apj§n m§r tºrt®nt egy iter§ci·. A megold§s a gyakorlatban egy 

idŖ ut§n minden szempont szerint helyre§ll²tja az egy-egy szempont szerinti 

reprezentativit§st, olyan m·don, hogy a mint§n bel¿l a h§rom v§ltoz· kºzºtti 

kapcsolatstrukt¼ra is megmarad. Eset¿nkben az SPSS szintaxis§ban k®sz¿lt 

egy §ts¼lyoz§si algoritmus, ami ºsszesen 80 iter§ci· ut§n adott kiel®g²tŖ 

eredm®nyt. A v®geredm®ny egy s¼lyvektor, ami s¼lysz§mokat rendel minden 

egyes megfigyel®shez. (¥sszesen a 24 kateg·ri§nak megfelelŖ 24 s¼lysz§m 

§llt elŖ. Amennyiben a s¼lysz§m 1 kºzeli, akkor az adott r®teg mintabeli 

s¼lya nagyj§b·l megfelel a sokas§ginak, 1 alatti ®rt®ke azt jelzi, hogy a r®teg 

eredetileg fel¿lreprezent§l, volt, 1 feletti ®rt®ke jelzi az alulreprezent§lts§got, 

amit a s¼lyoz§s figyelembe vesz minden tov§bbi sz§m²t§s sor§n.)  

Az elŖzŖek alapj§n (miut§n a mintabeli ºsszef¿gg®seket az orsz§gos piacra 

vet²tem ki, minden sz§m²t§si eredm®ny az §ts¼lyozott adatok alapj§n ®rtel-

mezhetŖ. 

4.4. Az elv®gzett elemz®sek 

Elemz®seim a kºvetkezŖ ter¿letre terjednek ki, ebbŖl egy elŖk®sz²tŖ, meg-

alapoz· jellegŤ, kettŖ a fent feltett vizsg§lati szempontoknak megfelelŖ. 

4.4.1. A figyelembe vett v§ltoz·k kºzºtti kapcsolatok 
vizsg§lata  

A vizsg§latba bevont v§ltoz·k m®r®si szintj¿ket tekintve elm®letileg lehetnek 

mennyis®gi (napok sz§ma, Ft ®rt®kek, sz§zal®kok) ®s minŖs®gi (pl. a l²zing-

¿gylet t²pusa, devizaneme, finansz²rozott eszkºz t²pusa, stb.) ism®rvek. Az 
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ut·bbiakat dummy (k®t®rt®kŤ ï pl. 0, 1)) v§ltoz·kk§ alak²tottam, valamelyik 

ism®rv®rt®ket referenciaalapnak tekintve. Ennek megfelelŖen a k®t®rt®kŤ jel-

lemzŖk eset®ben elegendŖ volt egyetlen dummy v§ltoz· kialak²t§sa (a refe-

renciak®nt v§lasztott ®rt®khez val· viszony²t§sk®nt), m²g a tºbb®rt®kŤ jellem-

zŖk eset®ben a dummy v§ltoz·k sz§ma a lehets®ges ism®rv®rt®kek sz§m§n§l 

eggyel kevesebb.  

Az elemz®sbe bevont minŖs®gi ism®rveket ®s az ezekbŖl kialak²tott dummy 

v§ltoz·kat a kºvetkezŖ t§bla tartalmazza. 

A t§bl§ban felsorolt jellemzŖk kºzºtt n®h§ny, elsŖ pillant§sra fontosnak tŤnŖ 

tulajdons§g nem szerepel.  

Az egyik ilyen v§ltoz· az ¿gylet t²pusa (b®rlet vagy l²zing), melyet a reg-

resszi·s modell megalkot§sakor nem magyar§z· v§ltoz·k®nt vettem figye-

lembe, hanem a mint§t bontottam meg ezen ism®rv ment®n, ®s k¿lºn modellt 

®p²tettem
47

 ezen v§ltoz· ment®n. Ennek oka az volt, hogy a b®rleti szerzŖ-

d®sek eredm®nylefut§sa jellemzŖen egyenletes, illetve kv§zi-egyenletes, ami 

®ppen az alkalmazott sz§mviteli elsz§mol§sb·l, az egyes eredm®nyt®telek 

futamidŖre val· line§ris sz®toszt§s§b·l sz§rmazik. 

 

  

                                                 
47

 Term®szetesen k®sz²tettem egy egy¿ttes modellt is, melynek magyar§z· ereje igen erŖs 

(90%-os determin§ci·s egy¿tthat·) volt, §m a lefut§sok k®sŖbbi elemz®se sor§n kider¿lt, 

hogy ®rdemesebb a k®tf®le finansz²roz§si t²pust k¿lºn elemezni, mert az ¿gylett²pus szerint 

ezek alapvetŖen elt®rnek egym§st·l, s ²gy az elt®r®sre hat· t®nyezŖk is m§sok lehetnek.  
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4. t§bl§zat: A regresszi·sz§m²t§s sor§n alkalmazott elsŖdleges v§ltoz·k ®s 

®rt®kk®szlet¿k: 

 

Tartalom V§ltoz· £rtelmez®s 

Partner t²pusa CEGOVDUM 
0= mag§nszem®ly, egy®ni v§llalkoz·  

1= t§rsas v§llalkoz§s 

Kalkul§ci· devizaneme 
DEVDUM2 0= CHF, 1=EUR 

DEVDUM3 0= CHF, 1 = Ft 

Finansz²rozott eszkºz t²pusa 

UZLDUM1 
0= szem®lyg®pj§rmŤ 

1= flottafinansz²roz§s 

UZLDUM2 
0= szem®lyg®pj§rmŤ 

1= teherg®pj§rmŤ 

UZLDUM3 
0= szem®lyg®pj§rmŤ 

1= egy®b eszkºz 

Kºt®si ®v 

EVD1 
0= kºt®si ®v 2008 ®s kor§bbi 

1= kºt®si ®v 2009-2011 kºzºtti 

EVD2 
0= kºt®si ®v 2008 ®s kor§bbi 

1= kºt®si ®v 2012-es ®s k®sŖbbi 

FutamidŖ FUTAMIDO mennyis®gi ism®rv, h·napokban m®rve 

FutamidŖ-v§ltoz§s VALT  mennyis®gi v§ltoz·, egy¿tthat·s ar§nysz§m 

Eredm®ny idŖbeli lefut§sa EGYEN 
0 = eredm®ny lefut§sa nem egyenletes 

1 = minden idŖszakban azonos az eredm®ny 

Van-e ®s milyen jogc²men 

futamidŖ alatti tŖkeemel®s? 

JUTDUM 
0 = nincs sperat²v jutal®k az ¿gyletben,  

1= van sperat²v jutal®k az ¿gyletben 

BIZTDUM 
0 = nincs sperat²v biztos²t§s az ¿gyletben,  

1= van sperat²v biztos²t§s az ¿gyletben 

Szerz®si jutal®k ar§nya a 

g®p®rt®khez 
JUTGEP 

mennyis®gi v§ltoz·, egy¿tthat·s ar§nysz§m, 

a szerz®si jutal®k ®s a g®p®rt®k viszonya 

Van-e kamatl§b-elt®r²t®s? KAMATLAB  

0= a kamatl§b a futamidŖ eg®sze alatt 

azonos 

1= a kamatl§b a futamidŖ elej®n magasabb 

Forr§s: saj§t adatb§zis, regresszi·sz§m²t§s 

 

A magyar§z· v§ltoz·k kºzºtt nem szerepel a finansz²rozott ºsszeg nagys§ga, 

valamint az ¿gyf®l m®ret®t jellemzŖ §rbev®tel ®s l®tsz§m-adat sem, melyeket 

az®rt hagytam ki a modellbŖl, mert azok hat§sa nem bizonyult szignifi-

k§nsnak.  

A t§bla elsŖ n®gy v§ltoz·ja (partner t²pusa, finansz²rozott eszkºz t²pusa, 

kºt®si ®v, kalkul§ci· devizaneme) az ¿gylet alapvetŖ minŖs®gi jellemzŖje, 

amelyek a sz§mviteli elsz§mol§st nem m·dos²tj§k, saj§tos elsz§mol§si 
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szab§lyok kºzvetlen¿l nem vonatkoznak r§, §m m§s ï az 5. fejezetben r®sz-

letesen bemutatott ï okok miatt hat§ssal b²rnak a k®tf®le eredm®nylefut§s 

t§vols§g§ra. 

A futamidŖ az ¿gylet futamidej®t h·napokban m®ri, mennyis®gi ism®rv. Az 

utols· n®gy magyar§z· v§ltoz· (szerz®si illetve fenntart§si jutal®k, sperat²v 

biztos²t§s, a kamatl§b elt®r²t®se az effekt²v kamatl§bt·l) a kalkul§ci· saj§tos-

s§gait befoly§solja, s mint ilyen, kºzvetlen hat§ssal van, illetve lehet a HAS 

®s az IFRS eredm®ny t§vols§g§ra, mert ezek hazai sz§mviteli elsz§mol§sa 

elt®r, illetve elt®rhet a nemzetkºzi standardok elŖ²r§sait·l. E n®gy v§ltoz· 

kºz¿l egyed¿l az utols·, az aktu§lis ®s az eredeti futamidŖ viszony§t t¿krºzŖ 

adat mennyis®gi, a tºbbi minŖs®gi ism®rv.  

Az egyes dummy v§ltoz·k n®h§ny esetben (pl. kºt®si ®v, finansz²rozott 

eszkºz t²pusa) nem egy, konkr®t ism®rv®rt®ket, hanem tºbb ®rt®ket egy¿tt 

takarnak. Ennek oka az, hogy az ºsszevont t®nyleges ism®rvv§ltozatokra 

vonatkoz·an a k®tf®le eredm®nylefut§s t§vols§g§t jelzŖ mutat· ®rt®ke nem t®r 

el jelentŖsen egym§st·l.  

A fenti t®nyezŖk alapj§n fel§ll²tott regresszi·s modell magyar§z·-ereje ï 

k¿lºnºsen a b®rleti szerzŖd®sek eset®n ï nem volt t¼l magas, ez®rt felmer¿lt 

annak a lehetŖs®ge, hogy tov§bbi, eddig nem azonos²tott tulajdons§gok 

bevon§s§val volna ®rdemes k²s®rletezni. Ilyen t®nyezŖ lehetne az esetleges 

egyedi meg§llap²t§sok t®nye, esetleg az ¿gylet st§tusza, a devizanem-v§lt§s 

t®nye, ®s egy®b saj§toss§gok, §m ezen adatok jelenleg nem §llnak rendel-

kez®semre.  

A kutat§s tov§bbfejleszt®sekor megvizsg§lom majd az adatok megszer-

z®s®nek ®s felhaszn§l§s§nak lehetŖs®g®t, b²zva a magasabb magyar§z·®rt®k 

el®r®sben.  

Az is felmer¿lt, hogy a lefut§sok saj§toss§gai alapj§n (pl. ¿gyind²t§skori 
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IFRS-kamat hi§nyok) tov§bbi v§ltoz·kat k®pezzek, s ²gy k¿szºbºljem ki az 

alapadatok hi§nyoss§gait. Ennek ®rdek®ben tov§bbi lehets®ges magyar§z· 

t®nyezŖket azonos²tottam, §m ezek ï b§r nºvelt®k a modell magyar§z·erej®t 

(a modellek magyar§z· ereje ezek n®lk¿l 45-60%-os, ezeket is bevonva 

§ltal§ban 15%-ponttal nŖtt) ï nem mutattak ®rtelmezhetŖ hat§st, (azaz 

®rdemben nem befoly§solt§k a tºbbi ï fontos, ®s ®rtelmezni k²v§nt ï parci§lis 

regresszi·s egy¿tthat· ®rt®k®t), ²gy alkalmaz§sukat v®g¿l elvetettem. 

Elemz®sem sor§n felmer¿lt annak a lehetŖs®ge is, hogy az alacsony magya-

r§z·-erŖt esetleg az okozza, hogy a magyar§z·v§ltoz·k ®s az eredm®ny-

v§ltoz· kºzºtti kapcsolat nem line§ris, ²gy a line§ris regresszi· modellje azt 

nem tudja megragadni. A nemlinearit§st a tºbbv§ltoz·s regresszi·s modell 

keretein bel¿l nem igaz§n lehet kezelni, mert az X v§ltoz·k kºzºtt sok a 

dummy v§ltoz·, amelyek a szok§sos (pl. v§ltoz·-transzform§ci·s) m·don 

nem alak²that·ak. Ez®rt ugyan v®geztem ï elsŖsorban grafikus jellegŤ ï 

vizsg§latokat arra vonatkoz·an, hogy egyes mennyis®gi ism®rvek kºzºtt 

milyen jellegŤ a kapcsolat, de komplexen csak a line§ris regresszi·s modell 

keretein bel¿l tudtam modellt ®p²teni. Az eleve nemline§ris (logit, multi-

nomi§lis) regresszi·s modellek alkalmaz§sa is felmer¿lt, ezek azonban fŖleg 

olyan esetekben alkalmazhat·k, amikor a f¿ggŖ v§ltoz· k®t®rt®kŤ (logit), 

esetleg olyan minŖs®gi ism®rv, aminek n®h§ny lehetŖs®g®t tudjuk megk¿lºn-

bºztetni (multinomi§lis reresszi·), §m eset¿nkben a f¿ggŖ v§ltoz· a k®tf®le 

lefut§s elt®r®se tipikus mennyis®gi ism®rv, ²gy ezen modellek alkalmaz§s§r·l 

lemondtam, term®szetesen a kutat§s kiterjeszt®se sor§n ennek lehetŖs®g®t 

tov§bbra is fenntartom. Ehhez azonban az eddigi kutat§sok tapasztalatai 

alapj§n az elt®r®sek m®rt®ke alapj§n a p§lyaelt®r®sek egy kategoriz§l§s§ra 

lesz majd sz¿ks®g (legegyszerŤbb esetben arra, hogy k®t p§lya hasonl·nak 

vagy ink§bb elt®rŖnek tekinthetŖ). 

A modellek nem t¼l erŖs ï de az®rt minden esetben legal§bb 45%-ot el®rŖ ï 
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magyar§z·-ereje azonban nem befoly§solta a regresszi·s modell sz§mviteli 

eredm®nyeinek erej®t, illetve az azokb·l levont kºvetkeztet®seimet. FŖ c®lom 

ugyanis azon t®nyezŖk bemutat§sa volt, amelyek az IFRS ®s a HAS szerint 

kimutatott eredm®nylefut§st egym§st·l elt®r²tik, ezen bel¿l pedig az elt®r²t®s 

ir§ny§nak azonos²t§s§n §t a lehets®ges, vagy sz¿ks®ges sz§mviteli szab§ly-

v§ltoz§sok ir§nti ig®ny megfogalmaz§sa.  

A kapcsolatvizsg§lat alapja a v§ltoz·k kºzºtti korrel§ci·s m§trixok vizsg§lata 

volt, amely lehetŖs®get adott a magyar§z·-v§ltoz·k ®s az eredm®nyv§ltoz· 

kºzºtti kapcsolatok alapj§n az elŖbbiek kºzºtti elsŖdleges szelekci·ra, azaz a 

tºbbv§ltoz·s regresszi·sz§m²t§sba bevonand· magyar§z· t®nyezŖk kiindul· 

kºr®nek meghat§roz§s§ra.  

A korrel§ci·s m§trixok m§sik felhaszn§l§si ter¿let®t a magyar§z·-v§ltoz·k 

kºzºtti kapcsolatok szoross§g§nak vizsg§lata jelenti, erŖs kapcsolat (az 

egy¿tthat· magasabb abszol¼t®rt®ke) eset®n multikollinearit§st jelez, amely a 

regresszi·sz§m²t§s eredm®nyeit ®rtelmezhetetlenn® teszi, vagy jelentŖsen 

eltorz²tja.  

Mivel a korrel§ci·s m§trix eredm®nyeit a regresszi·sz§m²t§s sor§n m§r nem 

haszn§ltam (azokat arra haszn§ltam fel, hogy az alapvetŖ v§ltoz·szelekci·t 

elv®gezzem), a m§trix adatait a dolgozatban nem mutatom be. A regresszi·s 

modell ®p²t®s®n®l a korrel§ci·s m§trixok helyett a statisztikai program-

csomagok §ltal megadott, szint®n a multikollinearit§s m®r®s®re szolg§l· VIF 

(Variance Inflation Factor) mutat·t alkalmaztam. (l. a multikollinearit§s 

zavar· hat§s§r·l k®sŖbb.) E mutat· ®rt®ke alapj§n dºntºttem teh§t egy ¼jabb 

magyar§z·-v§ltoz· bevon§s§r·l, vagy modellbŖl tºrt®nŖ kihagy§s§r·l, hiszen 

ennek ®rt®ke t¿krºzi az adott v§ltoz· bevon§s§nak hat§s§t a Ὀ-becsl®s®nek 

standard hib§j§ra. Az al§bbi p®lda mutatja a VIF felhaszn§l§s§nak lehe-

tŖs®g®t a modell®p²t®sben. 
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5. t§bl§zat: A multikollinearit§s figyelembe v®tele a VIF ®rt®ke alapj§n 

Magyar§z· 

v§ltoz· B®ta 

Standard 

hiba t 

Empirikus 

szignifikancia VIF  

(Constant) 0,347 0,006 59,332 0,000 

 KAMATLAB  0,302 0,018 16,697 0,000 25,668 

KAMATHO  -0,012 0,001 -20,655 0,000 25,668 

Forr§s: saj§t adatb§zis, regresszi·sz§m²t§s 

 

A fenti t§bl§zat j·l mutatja, hogy mind a k®t magyar§z·v§ltoz· ï 

KAMATLAB  = a futamidŖ elej®n magasabb-e az alkalmazott kamatl§b, vagy 

sem, KAMATHO  = a kamatl§b elt®r²t®s®nek hossza) szignifik§ns, s emiatt 

tartalmi-logikai alapon a modellbe mindkettŖ bevon§s§ra sz¿ks®g lenne. Ćm 

mindk®t v§ltoz· VIF ®rt®ke igen magas, ami a k®t v§ltoz· kºzºtti multi-

kollinearit§sra
48

 utal, ez®rt a modellbe csak az egyik t®nyezŖ bevon§s§ra van 

lehetŖs®g. Ez elvileg b§rmelyik v§ltoz· lehet, §m jelen esetben a kamat-

elt®r²t®s hossz§nak mennyis®gi ism®rvk®nt val· figyelembe v®tele nem 

vezetne helyes eredm®nyre, mert az ism®rv®rt®kek nem line§risak (ami 

eset¿nkben azt jelenti, hogy am²g nincs kamatelt®r²t®s, addig ®rt®ke nulla, 

ut§na emelkedŖ, azaz ez egy l®pcsŖs jellegŤ f¿ggv®ny), ²gy a kapcsolat sem 

lesz line§ris, illetve a line§ris kapcsolatot kezelŖ modell helytelen ered-

m®nyeket mutatna. A minŖs®gi ism®rvk®nt val· figyelembe v®tel pedig 

sz§mos dummy v§ltoz· alkalmaz§s§t eredm®nyezhetn®, §m jelen esetben ez 

nem eredm®nyezett jobb, ®rtelmezhetŖbb eredm®nyt mint a kamatl§b elt®-

r²t®se t®ny®nek figyelembe v®tele. 

A fel®p²tett regresszi·s modelleket az 5.4. fejezetben mutatom be ®s ®rtel-

mezem.  

                                                 
48

 A kapcsolat Ăj·zan ®sszelò is bel§that·: Mindazon esetekben, ahol a kamatl§b a futamidŖ 

alatt nincs elt®r²tve a referencia-kamatt·l, ott az elt®r²t®s h·napjainak sz§ma nulla, m²g 

ellenkezŖ esetben soha nem lehet nulla.  
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4.4.2. A k®tf®le elsz§mol§s kºzºtti elt®r®sek sz§msze-

rŤs²t®se ®s az elt®r®s m®rt®k®re hat· t®nyezŖk 

elemz®se  

Az elt®r®sek sz§mszerŤs²t®se ®rdek®ben elsŖ l®p®sk®nt m®rni kell az ered-

m®nyek idŖbeli lefut§s§nak k®tf®le elsz§mol§s miatti elt®r®s®nek m®rt®k®t. 

Ez anal·g a regresszi·-sz§m²t§sban vagy idŖsorelemz®sben haszn§lt mutat·-

sz§mokkal, amelyek a t®nyleges ®s becs¿lt ®rt®keket vetik ºssze.  

K®tf®le elven k®sz¿lnek az elt®r®sek nagys§g§t m®rŖ mutat·k, az elt®r®sek 

abszol¼t ®rt®k®t vagy n®gyzet®t ºsszegzik, illetve §tlagolj§k. AlapvetŖen 

k®tf®le mutat·sz§mot pr·b§ltam ki, hisztogramjaikkal, le²r· statisztikai 

mutat·kkal, illetve a kºzt¿k sz§molhat· korrel§ci·kkal jellemeztem az egyes 

mutat·k empirikus eloszl§s§t, ®s a m®rt k¿lºnbs®gek kºzºtti kapcsolatok 

szoross§g§t. Ćltal§noss§gban elmondhat·, hogy az egyes mutat·k eloszl§sa 

nagyon hasonl·, a kºzt¿k levŖ kapcsolat nagyon szoros, azaz a mutat·k 

®rdemben ugyanazt m®rik.  

Az egyik sz·ba jºhetŖ mutat·, a MAPE, melynek sz§m²t§sa a kºvet-

kezŖk®ppen tºrt®nik: 

n

X

YX

i

ii

MAPE

-
S

=  

Ahol X az egyik, Y a m§sik szempont szerinti elsz§molt ®rt®k, i az 

idŖszakokra jellemzŖ fut·index. A regresszi·- ®s idŖsor-elemz®sben nem 

mindegy mi az X ®s Y, eset¿nkben azonban nincs t®nyleges ®s becs¿lt ®rt®k, 

²gy a k®t v§ltoz· ak§r fel is cser®lhetŖ.  

A mutat· meghat§roz§s§hoz sz¿ks®ges, hogy minden egyes idŖpontra vonat-

koz·an legyen az adott szempont szerinti elsz§mol§s szerint ®rv®nyes 

(null§t·l elt®rŖ) adat. Ez azonban ï a standardiz§lt adatok haszn§lata miatt az 
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egyenletes lefut§s¼ (a futamidŖ alatti §lland· eredm®nyŤ) szerzŖd®sek 

eset®ben nem teljes¿l, mert ï mint a 4.2. fejezetben m§r bemutattam ï 

standardiz§lt ®rt®k nulla, ami a nevezŖbe ker¿lve ®rtelmezhetetlen eredm®nyt 

adna, ez®rt v®g¿l a MAPE mutat· alkalmaz§s§t elvetettem.  

A m§sik alkalmazhat· ï ®s v®g¿l §ltalam alkalmazott ï mutat·sz§m a MSE 

(Mean Squared Error), melynek k®plete: 

n

YX
MSE

iiä -
=

2)(
 

A fenti mutat· elŖnye egyr®szt, hogy nincs kit¿ntetett adatsor, az elemz®s 

sor§n mindk®t sorozatot egyenrang¼nak tekintem, m§sr®szt, hogy techni-

kailag akkor is kivitelezhetŖ, ha valamely ®rt®k nulla, mert nevezŖben nem 

jelenik meg egyik sorozat adata sem. A MAPE ®s MSE mutat·k tartalmilag 

hasonl·t mutatnak, mindkettŖ k®t adatsor kºzºtti elt®r®s §tlagos nagys§g§t 

sz§mszerŤs²ti, csak az egyik abszol¼t elt®r®sek §tlagos ®rt®ke, a m§sik az 

elt®r®sek n®gyzetes §tlaga. 

A fentiek alapj§n valamennyi szerzŖd®sre meghat§roztam az MSE mutat· 

®rt®k®t, amely a tov§bbi elemz®s alapj§t k®pezte. ennek sor§n a k®t besz§-

mol§si rendszer szerinti eredm®ny elt®r®s®nek nagys§g§t magyar§ztam a 

felsorolt v§ltoz·k megfelelŖ kºr®vel. Az elemz®shez a kºzºns®ges tºbbv§l-

toz·s line§ris regresszi·sz§m²t§st haszn§ltam. A v§ltoz·szelekci· backward 

elven tºrt®nt.  

Statisztikai elemz®seim sor§n az Excel mellett az IBM-SPSS programcsomag 

20-as verzi·j§t ®s az R+ szoftvert haszn§ltam.  

Az elemz®seimben felhaszn§lt m·dszerek elm®lete megtal§lhat· Hunyadi-

Vita (2008), a gyakorlati megval·s²t§s pedig Mitev-Sajtos (2007) mŤv®ben. 

Az idŖsoros klaszterez®s probl®m§ir·l l§sd Jacques-Preda, 2012. 
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4.4.3. A l²zing¿gyletek csoportos²t§sa idŖbeli lefut§suk 

szerint 

Az idŖbeli lefut§s eset®n az egyes esed®kess®gi h·napokra ºsszegzett, ®s a 

4.1. fejezetben le²rtak szerint meghat§rozott standardiz§lt HAS ®s IFRS 

eredm®ny lefut§si gºrb®it vetem ºssze.  

Mivel az idŖszaki eredm®nyek meghat§roz§s§n§l havi elhat§rol§st a h· 

v®g®re nem alkalmaztam, azt felt®telezv®n, hogy a havi azonos idŖpontra esŖ 

esed®kess®gek miatt ennek jelentŖs®ge csek®ly. A mintabeli lefut§sok elem-

z®sekor kider¿lt, hogy ez a felt®telez®s csak r®szben §ll fenn, egyes esetekben 

az elsŖ, esetleg a m§sodik h·napban hi§nyzik az esed®kess®g, amit a b®rlet 

egyenletes eredm®nyrealiz§l§sa kezel, §m az IFRS szerint ezen esetekben a 

kamat csak az elsŖ d²jjal azonos h·napban jelenik meg. Ugyan²gy az adott 

havi realiz§lt eredm®ny ºsszeg®nek megv§ltoz§s§t eredm®nyezi az is, ha az 

adott h·napban b§rmilyen ok miatt az esed®kess®g idŖpontj§t·l k¿lºnbºzŖ 

idŖpontban v§ltoztattak a kalkul§ci·n, ez ugyanis szint®n elt®rŖ kamat-

ºsszeget eredm®nyezett
49

.  

A probl®ma kik¿szºbºl®s®re k®tf®le megold§s k²n§lkozik, §m jelen dolgozat 

keretein mindk®t megold§s t¼lmutat. Az egyik lehetŖs®g, hogy a megl®vŖ 

kalkul§ci·k mindegyik®t §tsz§moljuk ¼gy, hogy tartalmazza a havi elhat§-

rol§sokat is, s ²gy biztos²tsa a pontos eredm®nyelsz§mol§st.  

A m§sik lehetŖs®g, hogy nem az esed®kess®gi h·napokban, hanem az egyes 

esed®kess®gi napokon (ide®rtve a k¿lºnf®le kalkul§ci·-m·dos²t§sok idŖ-

pontj§t is) realiz§lt kamatot §br§zoljam.  

                                                 
49

 Ha pl. egy 5-ei esed®kess®gŤ ¿gyletn®l m§rcius 5-i esed®kess®ggel a havi kamatot 

mutattuk ki, majd 25-®n v§ltozott a kalkul§ci·, akkor emiatt m§rciusra az 5-i kamaton k²v¿l 

az 5-e ®s 25-e kºzºtti idŖszakra jut· kamat is elsz§mol§sra ker¿lt, m²g a kºvetkezŖ h·napra 

§prilis 5-®n m§r csak a m§rcius 25 ®s §prilis 5 kºzºtti kamat sz§mol·dott el.  
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Mivel dolgozatom sz§mviteli jellegŤ, ®s c®lom a sz§mviteli eredm®ny lefu-

t§s§nak, illetve a k®tf®le szab§lyrendszer szerinti lefut§s elt®r®s®nek elem-

z®se, az elsŖ megold§st tartom c®lravezetŖbbnek, §m kivitelez®se ï az elhat§-

rol§sok leprogramoz§s§nak ig®nye miatt ï egy kºvetkezŖ kutat§s kiindul·-

pontj§t k®pezi majd.  

Mindazon§ltal ï mivel c®lom nem a konkr®t eredm®nyelt®r®sek sz§mszerŤ-

s²t®se, hanem az elt®r®sek nagys§grendj®nek ®s ir§ny§nak elemz®se, valamint 

a jellemzŖ lefut§sok ®rtelmez®se, a mºgºtt¿k l®vŖ t®nyezŖk meghat§roz§sa 

volt ï a jelenlegi kiindul· adatkºr elfogadhat· eredm®nyeket hozott. 

Az elhat§rol§sok hi§ny§nak legjellemzŖbb ter¿let®t az ¿gyind²t§skori ered-

m®nyelt®r®sek jelentett®k. Ebben a kºvetkezŖ minta volt megfigyelhetŖ: 

6. t§bl§zat: Az ¿gyind²t§skori tipikus probl®m§k a mint§ban 

Megnevez®s IFRS eredm®ny HAS eredm®ny 

1. csoport van van 

2. csoport nulla van 

3. csoport van nulla 

4. csoport nulla nulla 

Forr§s: standardiz§lt eredm®nyadatok a mint§b·l 

A fenti probl®m§k sajnos nem csak az elsŖ idŖszakban, hanem az esetek egy 

r®sz®ben a m§sodik idŖszakban is fenn§lltak. Ez a t®ny azonban nem csak a 

nulla ®rt®ket tartalmaz· h·napot, hanem a kºvetkezŖ h·napot is ®rinti, hiszen 

ott ï az elŖzŖ h·nap hi§nya miatt magasabb lesz a realiz§lt eredm®ny. A fenti 

probl®ma megold§s§ra a lefut§sok tekintet®ben k®t megold§s k²n§lkozott. 

Egyr®szt felmer¿lt az adathi§nnyal rendelkezŖ ¿gyletek kihagy§sa a tov§bbi 

elemz®sbŖl, ami ï mint azt a kºvetkezŖ t§bla is mutatja, azzal j§rt volna, 

hogy mindºssze 359 szerzŖd®s maradt volna benne az elemz®sben.  
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7. t§bl§zat: A minta megoszl§sa az ¿gyind²t§skori tipikus probl®m§k alapj§n  

 

Forr§s: standardiz§lt eredm®nyadatok a mint§b·l 

 

A m§sik k²n§lkoz· megold§s a m§r §br§zolt eredm®nygºrb®k jellemzŖ alakja 

alapj§n sz¿letett: 

Az §br§k vil§gosan t¿krºzt®k, hogy az ¿gyind²t§skori elt®r®snek az ¿gylet 

tov§bbi lefut§s§ra nincs hat§sa, f¿ggetlen¿l att·l, hogy a fenti csoportok 

melyik®be tartozik az adott ¿gylet, az 5. futamidŖtŖl kezdve a lefut§s nagyon 

hasonl· volt. Ez a t®ny h²vta fel arra a figyelmet, hogy egyr®szt ez a t®nyezŖ 

a futamidŖ tov§bbi r®sz®ben tapasztalt lefut§st nem befoly§solja, m§sr®szt 

arra, hogy ï mivel az ¿gyletek jelentŖs r®sz®n®l fenn§ll az elt®r®s ï ez a 

tulajdons§g elfedi az eredm®nylefut§sok egy®b saj§toss§gait.  

E k®t probl®ma megold§sa ®rdek®ben dºntºttem ¼gy, hogy a lefut§sok tipikus 

csoportjait a p®nz¿gyi l²zing eset®ben a 4. esed®kess®gi h·napt·l kezdve 

veszem csak figyelembe, s ²gy az elsŖ idŖszaki adathib§t·l megtiszt²tott 

adatsorra vizsg§lom a lefut§sokat, illetve azok csoportjait. 

A r®szletes eredm®nyek az 5.4.3. fejezetben tal§lhat·k. 

Az idŖbeli lefut§s elemz®se azt jelenti, hogy egy kiv§lasztott elsz§mol§si elv 

szerint vizsg§lom az ¿gyletek eredm®ny®nek idŖbeli alakul§s§t. (Ez felel meg 

IdŖszak

ElsŖ h·napHAS Í 0, IFRS  Í 0HAS = 0, IFRS  Í 0HAS = 0, IFRS  = 0 ¥sszesen

HAS Í 0, IFRS  Í 0359                          20                         379              

HAS = 0, IFRS  Í 01 367                       277                       1 644           

HAS Í 0, IFRS  = 02 528                       38                         2 566           

HAS = 0, IFRS  = 0 856                          353                       2                           1 211           

¥sszesen 5 110                       688                       2                           5 800           

M§sodik h·nap
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a villamosenergia fogyaszt§s idŖbeli alakul§s§nak.) Az ¿gyleteket a lefut§sok 

jellege szerint csoportos²tom, ezek a l²zing¿gyletek jellegzetes lefut§si 

profiljai (Sug§r, 2011a ®s Sug§r 2011b).  

A megfigyel®sek nagy sz§m§ra val· tekintettel a kor§bban le²rtak alapj§n 

nem a teljes mint§ra, hanem a kiv§lasztott legjellemzŖbb 8 (b®rlet), illetve 6 

(p®nz¿gyi l²zing) futamidŖre v®geztem el az elemz®seket.  

A klaszterelemz®s olyan iter§ci·s elj§r§s, amely statisztikai alapon (hason-

l·s§gi vagy t§vols§gm®rt®ket defini§lva) automatikusan csoportos²t meg-

figyel®seket tºbb szempont alapj§n.  

A megfigyel®seket ebben az esetben szerzŖd®sek jelentett®k, a szempontok 

(v§ltoz·k) az egyes szerzŖd®sek egy-egy idŖszakra vonatkoz· eredm®nyei 

voltak. Az egy szerzŖd®sre vonatkoz· kifizet®s eredm®nyek sorozat§t az 

eredm®nylefut§s kifejez®ssel jelºltem.  

A csoportos²t§snak hagyom§nyosan l®tezik hierarchikus ®s nemhierarchikus 

technik§ja.  

A hierarchikus technika elŖre nem defini§l csoportsz§mot, azt ut·lag, a meg-

figyel®sek ºsszekapcsol·d§s§nak algoritmusa (§ltal§ban annak valamilyen 

szeml®letes §br§ja, mint pl. a dendrogram, azaz az ºsszekapcsol·d§s mene-

t®nek fajellegŤ strukt¼r§j§nak rajza) alapj§n ut·lag §llap²tjuk meg. A 

hierarchikus klaszterez®s alapvetŖen viszonylag kev®s sz§m¼ megfigyel®s 

alapj§n v®gezhetŖ el, azaz eset¿nkben nem volt alkalmazhat·.  

A nemhierarchikus klaszterez®s egy olyan algoritmus, amely sor§n elŖre meg 

kell hat§rozni a csoportok sz§m§t, ®s az algoritmus sor§n iter§ci·k soroza-

t§val minden megfigyel®st abba a csoportba sorolunk, amely valamilyen 

szempont szerint a legink§bb homogeniz§lja a csoportokat. A legismertebb 

(®s legegyszerŤbb) klaszterez®si technika az un. MCQueen-f®le k-kºz®ppont¼ 

elj§r§s. 
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Egy elŖk®sz²tŖ lev§logat§s sor§n az elj§r§s elej®n a felhaszn§l· §ltal megadott 

csoportsz§m (k) szerint k db egym§st·l k¿lºnbºzŖ megfigyel®st v§lasztunk (a 

Ănagyon k¿lºnbºzŖò megfigyel®sek kiv§laszt§s§nak is tºbbf®le technik§ja 

l®tezik), majd az ºsszes megfigyel®st besoroljuk egy meghat§rozott m®rt®k 

(pl. az euklideszi t§vols§g) alapj§n abba a csoportba, amelynek kºz®p-

pontj§hoz a megfigyel®sek a legkºzelebb esnek. Egy iter§ci· v®g®n ¼jra-

sz§moljuk a csoportok kºz®ppontj§t (§tlag vagy egy®b kºz®p®rt®k seg²ts®-

g®vel) ®s §tsoroljuk a megfigyel®seket abba a csoportba, amely kºz®p-

pontj§hoz (esetleg) kºzelebb §llnak. Az iter§ci· tºbb kºrben addig foly-

tat·dik, am²g vagy minden megfigyel®s a saj§t klaszterkºz®ppontj§hoz §ll 

legkºzelebb, vagy egy elŖre meghat§rozott ar§ny¼ megfigyel®sn®l tºbb nem 

cser®l csoportot. Az iter§ci· nem felt®tlen¿l v®ges, de az ut·bbi szab§ly miatt 

mindig le§ll az algoritmus. 

A fenti csoportos²t§si technik§t eredetileg keresztmetszeti adatokra dolgozt§k 

ki, ®s §ltal§ban a tºbb szempont szerinti csoportos²t§s sor§n a v§ltoz·k 

standardiz§lt ®rt®keit haszn§ljuk, hogy eltekints¿nk az adatok elt®rŖ m®rt®k-

egys®g®tŖl ®s/vagy nagys§grendj®tŖl. 

IdŖsorok eset®ben a sima klaszterez®s f®lrevezetŖ lehet, mert esetleg az egyes 

idŖsoroknak hasonl· a tendenci§ja (trendje), ®s ez®rt a tºbb szempont mºgºtt 

egy kºzºs szempont h¼z·dik meg. Az idŖsorok csoportos²t§s§nak k¿lºn 

m·dszertana van, amit sokszor dinamikus faktoranal²zisnek, vagy az elm¼lt 

idŖszakban ink§bb modell-alap¼ idŖsoros klaszterez®snek (vagy elterjedt az 

angol terminol·gia szerint curve-clustering elnevez®s is) szok§s nevezni. (l. 

id®zett irodalom)  

Az SPSS programcsomag a McQueen-f®le k kºz®ppont¼ technik§t tartal-

mazza, de idŖsoros technik§kat nem. Az R+ csomagban tºbbf®le idŖsor alap¼ 

klaszterez®si elj§r§s is tal§lhat·.  

A dolgozatban a lefut§sok eset®ben r®szletesen le²rt probl®m§k miatt csak az 
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azonos futamidejŤ szerzŖd®seket tudtam csoportos²tani. Sz§moltam 

McQueen-f®le ®s curve-clustering alap¼ csoportokat is. Mindk®t elj§r§s 

egy®bk®nt csak az R+ alatt mŤkºdºtt, mert az SPSS ilyen mennyis®gŤ 

megfigyel®st ennyi szempont szerint egy tipikus futamidŖ pl. 60 h·nap, 

amelyre tºbb sz§z megfigyel®s volt) m§r nem tudott kezelni.  

A pr·basz§m²t§sok sor§n egy®bk®nt az der¿lt ki, hogy a curve-clustering 

technik§k nagyj§b·l ugyanazokat a csoportokat hozt§k l®tre (egy-k®t outlier-

tŖl, kil·g· adatt·l eltekintve), mint a k kºz®ppont¼ elj§r§s. Esetemben a 

kil·g· adatok egy®bk®nt az idŖsorok elej®t (elsŖ 3-4 h·nap) jellemezt®k, 

amelyeket a k®sŖbbiekben egy®bk®nt is lehagytam, ²gy a k®tf®le technika 

kºzºtti k¿lºnbs®g nem j§tszik szerepet az elemz®sben. (A hasonl· ered-

m®nynek egy®bk®nt az az oka, hogy mint azt r®szletesen kifejtettem, a 

csoportos²t§s a lefut§sok eset®n is a standardiz§lt ®rt®kek alapj§n k®sz¿lt.) A 

kºzºlt tipikus lefut§sok a k kºz®ppont¼ elj§r§s outputjai alapj§n k®sz¿ltek.) 

 

Ezek ut§n h§rom ter¿letet vizsg§ltam kvantitat²v ®s kvalitat²v eszkºzºkkel. 

¶ Jellemeztem a lefut§sok t²pusait, ezek a t²pusok a l²zing¿gyletek pro-

filjai.  

¶ A profilok az ¿gyletek egy tipiz§l§st, csoportos²t§s§t jelentik, statisz-

tikai szempontb·l egy minŖs®gi ism®rv az ¿gyletekre n®zve. Miut§n 

tºbbf®le csoportos²t§s k®sz¿lt keresztt§bla-elemz®ssel vizsg§ltam a 

szempontok alapj§n k®sz¿lt csoportos²t§sok hasonl·s§g§t-elt®r®s®t. Ez 

a keresztt§bla elemz®s eset®ben egy szimmetrikus jellegŤ vizsg§lat, 

nincs ok-okozati viszony. 

¶ A profilokat megpr·b§ltam aszerint is jellemezni, hogy a k¿lsŖ 

v§ltoz·k (amelyek nem vettek r®szt a csoportok kialak²t§s§ban, mint 

pl. az ¿gylet t²pusa, devizaneme) mennyire §llnak kapcsolatban a 



96 

 

csoportos²t§s eredm®ny®vel. Ez is keresztt§bla elemz®s, de itt fel-

mer¿l az ok-okozati viszony. 

 

A keresztt§bla elemz®sben f¿ggetlens®gvizsg§latot ®s az asszoci§ci·s kap-

csolat erŖss®g®t vizsg§l· mutat·sz§mokat is haszn§ltam (Cramer, Somer-f®le 

D). Megjegyzem, a nagy minta-elemsz§m miatt a szignifikancia vizsg§la-

toknak nem sok ®rtelme van (ekkora mint§ban szinte minden szignifik§ns), 

de a kapcsolatszoross§g-m®rŖ mutat·k hasznosnak bizonyultak a csoportok 

elemz®se sor§n. A keresztt§bl§k eset®ben l®teznek olyan mutat·sz§mok, 

amelyek m®rik az ok-okozati kapcsolatokat is (azaz nem szimmetrikusak X-

re ®s Y-ra). 
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5. EREDM£NYEK £S £RT£KEL£S¦K 

5.1. A l²zing¿gylet ®rt®k®nek meghat§roz§sa 

A l²zing¿gyletek ®rt®kel®s®re vonatkoz· irodalom ismerete a hazai l²zing-

piacon is hasznosnak bizonyult. A vezetŖ l²zingc®gek gyakorlatilag az ilyen 

kutat§sokban is bemutatott cash flow alap¼ megkºzel²t®st alkalmazz§k 

valamennyi l²zing¿gylet kalkul§ci·j§nak elk®sz²t®s®re, az ¿gylet konkr®t 

t²pus§t·l ï operat²v l²zing, z§rtv®gŤ p®nz¿gyi l²zing, vagy ny²ltv®gŤ p®nz¿gyi 

l²zing ï f¿ggetlen¿l. Az ¿gylet §raz§s§r·l, elfogad§s§r·l val· dºnt®s alapj§t 

minden esetben az ¼gynevezett ĂbelsŖò kalkul§ci· adja, amely az ¿gyletbŖl 

sz§rmaz· valamennyi tervezett cash flow ºsszeget figyelembe veszi a 

tervezett idŖpontra vonatkoz·an, s ezt a cash flow sorozatot diszkont§lja egy 

meghat§rozott diszkontr§ta seg²ts®g®vel. A cash flow becsl®sekor valamennyi 

gazdas§gilag relev§ns elemet figyelembe vesznek, f¿ggetlen¿l az ®ppen 

aktu§lis sz§mviteli elŖ²r§sokt·l. ĉgy CF-elemet jelent a l²zingt§rgy ®rt®ke, az 

¿gyf®l §ltal fizetett ºnerŖ, a rendszeres l²zingd²jak ºsszege, az esetleges §fa-

ºsszegek ï ak§r a l²zingt§rgy elad§sa ut§n, ak§r az egyes r®szletek esed®-

kess®gekor jelennek meg ï, valamint az ºsszes ad·-, ¿zletszerz®si jutal®k, az 

eszkºz-, vagy ¿zletbiztos²t§si t®tel. A tapasztalat ugyanakkor azt mutatja, 

hogy a gyakorlatban nem jelennek meg a cash flow elemek kºzºtt az egyes 

elsz§mol§sok kºvetkezt®ben l®trejºvŖ ad·elŖnyºk ®s -h§tr§nyok. A b®rleti 

szerzŖd®sek eset®n a gyors²tott amortiz§ci· a futamidŖ elsŖ r®sz®ben 

elm®letileg t§rsas§gi ad·-megtakar²t§st tesz lehetŖv® (1996. ®vi LXXXI. 

tºrv®ny), m²g k®sŖbb ez az elŖny megfordul, s tºbblet t§rsas§gi ad·-fizet®si 

kºtelezetts®g keletkezik. Az ilyen t²pus¼ ad·elŖnyºk figyelembe v®tele 

esetleges volna, jelentŖsen f¿ggene a l²zingbead· ®ppen aktu§lis ad·poz²ci-

·j§t·l, a felhalmozott elhat§rolt negat²v ad·alapok ºsszeg®tŖl, s azok felhasz-

n§lhat·s§g§nak m·dj§t·l, valamint a t§rsas§gi ad·ra vonatkoz· elŖ²r§sok 

stabilit§s§t·l. Ennek kºvetkezt®ben az §ltalam ismert l²zingt§rsas§gok e 
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t®teleket §ltal§ban nem veszik figyelembe a cash flow sz§m²t§sakor.  

A jºvŖbeni cash flow elemek ®s idŖz²t®s¿k meghat§roz§sa ut§n a kºvetkezŖ 

k®rd®s az alkalmazand· diszkontr§ta megv§laszt§sa. A kutat§sok szerzŖi 

jellemzŖen az adott orsz§gra jellemzŖ kamatl§bak alapj§n hat§rozz§k meg a 

diszkontr§t§t, a hazai ¿zleti gyakorlat is alkalmazza ezt a megold§st, de nem 

a megtervezett cash flow-elemek jelen®rt®k®nek sz§m²t§sakor, hanem a 

fizetendŖ d²jt®telek ï azaz a jºvŖbeni cash flow-elemek meghat§roz§sakor. 

Az adott orsz§gra, l²zingkonstrukci·ra, a l²zing¿gylet t§rgy§ra vonatkoz· 

§tlagos kamatl§bak ugyanis el®rhetŖk a piacon, §m ezek a kamatl§bak jel-

lemzŖen nem az ºsszes CF-elem alapj§n sz§molt val·s, a dºnt®st al§t§maszt· 

kamatl§bak
50
, hanem jellemzŖen a l²zingt§rgy finansz²rozott ®rt®k®re vet²tett 

®rt®kek, s mint ilyenek felhaszn§lhat·k a rendszeres d²jak ºsszeg®nek meg-

hat§roz§s§ra. A kºvetkezŖ l®p®s teh§t jellemzŖen egy olyan belsŖ kamatl§b 

meghat§roz§sa, melynek haszn§lat§val a jºvŖben esed®kes cash flow-elemek 

jelen®rt®ke ®ppen megegyezik a l²zingszerzŖd®s t§rgy§t k®pezŖ eszkºz 

finansz²rozott ®rt®k®vel.  

Az ²gy kapott kamatl§b jelenti a l²zingbead· §ltal gazdas§gilag el®rhetŖ 

hasznot, s ennek m®rt®ke alapj§n meghozhat· a finansz²roz§sra vonatkoz· 

dºnt®s.  

A fenti megfontol§st a 9. t§bl§zatban mutatom be sz§mszerŤen, a kºvetkezŖ 

(8. t§bl§zat) ¿gylet alapj§n: 

 

  

                                                 
50

 Az ºsszes cash flow-elemet mag§ban foglal· kamatl§b j· kºzel²t®s®t adja a THM, §m ez 

sem alkalmazhat· mindig. Egyr®szt a THM meghat§roz§sa csak a lakoss§gi ¿gyfelek 

eset®ben kºtelezŖ, m§sr®szt a THM sz§m²t§sakor figyelembe veendŖ cash flow elemek kºre 

tºrv®nyileg szab§lyozott, s ²gy nem felt®tlen¿l esik egybe a gazd§lkod· saj§t cash flow-j§val.  
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8. t§bl§zat: L²zing¿gylet alapadatai 

 

L²zingt§rgy ®rt®ke 1 000 000 Ft 

¦zletszerz®si jutal®k 80 000 Ft 

EgyºsszegŤ biztos²t§s 4 ®vre 20 000 Ft 

L²zingszerzŖd®s futamideje 4 ®v 

L²zingbevevŖ ºnereje 100 000 Ft 

JellemzŖ piaci kamatl§b 12 % 

Peri·dusban fizetendŖ r®szlet  296 311 Ft 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

 

9. t§bl§zat: P®lda a l²zing¿gyletek kalkul§ci·j§ra 

 

Forr§s: saj§t kalkul§ci· 

 

Az 9. t§bl§zatban j·l l§tszik, hogy a l²zingbead· §ltal megfinansz²rozott 

eszkºz®rt®k mindºssze 900 ezer Ft, amelyet 12%-os kamattal 4 ®vre kihe-

lyezve a fenti d²jfizet®si sorozatot kapjuk, amely tartalmaz 285.244 Ft 

kamatot is. Amikor a l²zingc®g ugyanezen d²jt®telt (296.311 Ft) szedi minden 

®vben, de figyelembe veszi az ¿gyind²t§skor megfizetendŖ jutal®k ®s bizto-

s²t§si d²j ºsszeg®t is, akkor az §ltala finansz²rozott ºsszeg 1 milli· forintra nŖ, 

melynek kºvetkezt®ben a gazdas§gilag ®rtelmezett kamat m®rt®ke 7,16%-ra, 

ºsszege pedig a teljes futamidŖ alatt 185.244 Ft-ra csºkkent. A k®tf®le 

kalkul§ci· futamidŖ alatti kamata kºzºtti k¿lºnbs®g ºsszege ®ppen 100 ezer 

forint, ami nem m§s, mint a futamidŖ elej®n megfinansz²rozott tºbblet-tŖke, 

hiszen ez az ¿gyf®lkalkul§ci· alapj§n a beszedett kamatban t®r¿l meg. 

A l²zingbead· ezek ut§n eldºntheti, hogy a 7,16%-os belsŖ megt®r¿l®si r§ta 

alapj§n az ¿gylet sz§m§ra megfelelŖen jºvedelmezŖ-e, azaz az ²gy meg-

TŖketartoz§skamat tŖke CF TŖketartoz§skamat tŖke CF

0 900 000               900 000 -           1 000 000         1 000 000 -     

1    711 689               108 000            188 311            296 311            775 313            71 624       224 687         296 311         

2    500 781               85 403              210 908            296 311            534 532            55 531       240 780         296 311         

3    264 563               60 094              236 217            296 311            276 507            38 285       258 026         296 311         

4    0                          31 748              264 563            296 311            -                     19 804       276 507         296 311         

¦gyleti kamatl§b12% BelsŖ megt®r¿l®si r§ta7,16%

adatok Ft-ban

BelsŖ - dºnt®st megalapoz· kalkul§ci·¦gyf®lkalkul§ci·Peri·

dus
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keresett kamat elegendŖ-e a kºzvetlen (ide®rtve a refinansz²roz§si kamatot is) 

®s kºzvetett kºlts®gek, a hitelez®si kock§zatok ®s a nyeres®g fedezet®re. 

A fent le²rtakat egy t®nyleges kalkul§ci·n is bemutatom, ahol az alapadatokat 

a kºvetkezŖ t§bla tartalmazza. 

 

10. t§bl§zat: T®nyleges l²zingkalkul§ci· alapadatai 

 

Megnevez®s cash flow 

Eszkºz®rt®k -            2 800 000     

Jutal®k -               100 000     

Egy®b kºlts®g -                   4 500     

Tºrleszt®sek               3 113 232     

¥sszesen                  208 732     

BelsŖ kamatl§b 19,35% 

FutamidŖ 25 h·nap 

Forr§s: minta, 120603. szerzŖd®s 

 

A fenti adatokb·l l§tszik, hogy a finansz²rozott eszkºz ®rt®ke 2.800 ezer 

forint, de a finansz²roz· ezen fel¿l kifizetett m®g 100 ezer forint szerz®si 

jutal®kot, ®s egyszeri egy®b kºlts®ge is felmer¿lt, 4.500 Ft ºsszegben. A 

tºrleszt®sek ºsszeg®bŖl 1.800 ezer forint az ¿gyletkºt®skor megfizetett ºnerŖ 

ºsszeget, amely azonnal csºkkentette a finansz²rozand· ºsszeget. ĉgy a 

magyar szab§lyok szerint a finansz²rozott ºsszeg ®rt®ke 1 milli· forint volt, 

m²g az IFRS kalkul§ci· szerint 1.104.500 Ft. Mivel a befoly· p®nz§ramok 

ºsszege mindk®t esetben azonos, ez®rt a HAS sz§m²t§sok szerint magasabb 

kamatºsszeget realiz§l a l²zingbead·, amelyet a finansz²roz§s kezdeti kºlt-

s®gei csºkkentenek, ²gy a futamidŖ alatti teljes HAS eredm®ny megegyezik 

az IFRS kalkul§ci· kamatbev®tel®vel. A fentiek sz§mszerŤ al§t§maszt§s§t az 

al§bbi t§bl§zatban foglaltam ºssze. 
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11. t§bl§zat: T®nyleges l²zingkalkul§ci· HAS eredm®ny®nek levezet®se 

 

Megnevez®s ¥sszeg 

cash flow            3 113 232     

Finansz²rozott ºsszeg            2 800 000     

HAS kamatbev®tel               313 232     

Jutal®k               100 000     

Egy®b kºlts®g                    4 500     

HAS eredm®ny               208 732     

Forr§s: minta, 120603. szerzŖd®s 

 

A magyar tŖkekintl®vŖs®get ®s az ¿gyf®l elŖ²rt befizet®seit figyelembe v®ve a 

kalkul§lt belsŖ kamatl§b 31,41%, amely egybev§g azon kor§bbi meg§llap²t§-

sommal, hogy a magasabb finansz²rozott ºsszegbŖl tºrt®nŖ kiindul§s miatt az 

IFRS effekt²v kamatl§b alacsonyabb, mint a HAS kamatl§b. 

A fenti k®t t§bl§zat azt is t¿krºzi, hogy az ¿gyf®ltŖl befoly· ºsszegek mind-

k®t kalkul§ci·ban megegyeznek, az IFRS kalkul§ci·ban a futamidŖ alatti 

ºsszes p®nztºbblet megegyezik az IFRS kamattal, valamint a HAS kalkul§ci· 

alapj§n sz§m²tott eredm®ny megegyezik az IFRS kamat ºsszeg®vel. A konk-

r®t kalkul§ci· adatait fogom felhaszn§lni a kºvetkezŖ fejezetek illusztr§l§s§ra 

is.  

A fenti kalkul§ci· bemutat§sa nem csak az elm®leti kutat§sok gyakorlati 

hasznos²t§s§nak p®ld§ja, de egyben bevezetŖje ®s al§t§maszt·ja majd a 

kºvetkezŖ fejezetben bemutatott probl®m§nak: a magyar szab§lyok ®s a 

nemzetkºzi standardok kºzºtti kapcsolat elemz®s®nek. 
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5.2. Az IFRS ®s a magyar elŖ²r§sok alapj§n sz§m²tott 
eredm®ny elt®r®se 

5.2.1. A kamatl§b elt®r²t®s®nek hat§sai 

ElsŖ kºrben a l²zing¿gyletek k®tf®le szab§lyrendszer szerinti kalkul§ci·j§t 

ismertetem ¼gy, hogy a legegyszerŤbb cash flow-strukt¼r§b·l kiindulva egy 

igen bonyolult strukt¼r§j¼ ¿gylet elt®rŖ kalkul§ci·it, illetve azok eredm®ny®t 

bemutatom. Ezen egyedi mintap®lda alkalmas arra, hogy ®rz®keltesse a 

k¿lºnbs®geket, illetve al§t§massza azok l®t®t. A sz§m²t§s kiindul·pontja az, 

hogy ï f¿ggetlen¿l az alkalmazott szab§lyrendszertŖl ï az adott l²zing¿gy-

lethez egyetlen p®nz§ram tartozik, azaz a teljes futamidŖ alatt az el®rt 

eredm®ny meg kell, hogy egyezzen a realiz§lt p®nztºbblettel, a sz§mviteli 

szab§lyrendszer ennek az eredm®nynek a nagys§g§t nem, csup§n az idŖbeli 

eloszl§s§t, ®s a realiz§l§s jogc²meit befoly§solja.  

Az egyszerŤ hitelny¼jt§s eset®n a kalkul§ci· jellemzŖen annuit§son alapul, az 

¿gyf®l §ltal§ban §lland· tºrlesztŖr®szlet megfizet®s®t v§llalja, amely meg-

oszlik tŖke- ®s kamattºrleszt®sre. A futamidŖ elej®n ï a magasabb tŖkekºve-

tel®s miatt ï a kamat ºsszege a nagyobb a teljes r®szleten bel¿l, §m a futam-

idŖ sor§n ï a tŖketºrleszt®sek miatt ennek ar§nya folyamatosan csºkken. A 

finansz²roz· §ltal a kihelyez®s mºg® §ll²tott refinansz²roz§si forr§s kamato-

z§sa jellemzŖen ugyanezen a m·dszeren alapul. Azt a kamatl§bat, amely a 

jºvŖbeni p®nz§ramokat ®ppen a kihelyez®s jelenlegi ®rt®k®re diszkont§lja, 

effekt²v kamatl§bnak nevezz¿k. 

A hazai l²zingpiac fejlŖd®se sor§n meg§llap²that·, hogy a hitelpiac tel²tŖ-

d®s®vel egy¿tt egyre k¿lºnlegesebb konstrukci·k jelentek meg a piacon, 

melyek szerepe az ¿gyf®lszerz®s volt a portf·li· nºveked®si ¿tem®nek fenn-

tart§sa ®rdek®ben. E c®l el®r®s®nek m§sik ¼tj§t jelentik a bel®p®si pontokon 



103 

 

tºrt®nŖ enyh²t®sek, azaz olyan ¿gyfelek finansz²roz§sa, akik kor§bban erre 

®rdemtelenek voltak. Ez gyakran egy¿ttj§rt az ¿gy ind²t§sakor a leendŖ 

¿gyf®l §ltal fizetett ºnerŖ csºkkent®s®vel, vagy a futamidŖ v®gi maradv§ny-

®rt®k nºvel®s®vel. ElŖbbi lehetŖv® tette az ¿gyf®l sz§m§ra, hogy saj§t erŖ 

n®lk¿l jusson hozz§ a v§gyott eszkºzhºz, ut·bbi pedig a futamidŖ sor§n 

kisebb r®szleteket eredm®nyezett, ²gy nºvelve a potenci§lis ï alacsonyabb 

tºrlesztŖr®szletre alkalmas ï ¿gyfelek sz§m§t, s egyben nºvelve a l²zingbead· 

hitelez®si kock§zat§t is.  

E marketing-akci·k jellemzŖje a futamidŖ sor§n alkalmazott kamatl§bak 

elŖre defini§lt v§ltoztat§sa volt ï nem a referenciakamathoz k®pest, hanem a 

szok§sos, futamidŖ alatt §lland· ¿gyleti kamathoz k®pest. Ennek kºvetkez-

t®ben az ¿gyf®l §ltal a futamidŖ alatt ºsszess®g®ben megfizetett kamat ak§r 

tºbb is lehetett, mint a norm§l konstrukci·ban, de a Ăszlogenò alapj§n az 

¿gylet m®gis vonz·nak tŤnt. Vagy az elej®n kellett alacsonyabb kamatot 

fizetni ï s ²gy b²zva a jºvŖbeni jºvedelemnºveked®sben, egyszerŤbbnek tŤnt 

az elad·sod§s; vagy a futamidŖ m§sodik fel®ben volt alacsonyabb a kamat ï 

biztos²tva a tºrlesztŖr®szletek csºkken®s®t ami a bizonytalan jºvŖ miatt 

agg·d· ¿gyfelek sz§m§ra tŤnt vonz· m·dszernek.  

Az ¿gyletek egy speci§lis kºr®t jelentett®k a fix tºrlesztŖr®szlettel b²r· 

¿gyletek, ahol jellemzŖen nem a deviz§ban meghat§rozott tºrlesztŖr®szlet 

§lland· ï hiszen ott a referencia-kamatl§b v§ltoz§s§t jellemzŖen ®rv®nyes²tik 

ï, hanem a forintra val· §tsz§m²t§skor alkalmazott §rfolyamot t®r²tik el a 

piaci §rfolyamt·l. Ekkor a piaci §rfolyam ®s a forintra sz§m²t§skor alkal-

mazott §rfolyam
51

 k¿lºnbºzet®re a hitelezŖ forinthitelt ny¼jt, s ²gy teszi 

                                                 
51

 Ez az ¿gylett²pus nagyon hasonl²t a k®sŖbb az §llam §ltal bevezetett §rfolyamg§t 

rendszer®re, azzal az elt®r®ssel, hogy bizonyos l²zingbead·kn§l ez ak§r az eredeti, kºt®skori 

§rfolyam alkalmaz§s§t is jelenthette, ²gy a teljes §rfolyamk¿lºnbºzet csak k®sŖbb ker¿lhetett 

realiz§l§sra ï jellemzŖen egy fedezet n®lk¿li forinthitel tºrleszt®se ¼tj§n. M§sr®szt el is t®r 

att·l, hiszen ehhez semmilyen §llami garancia, kamatkedvezm®ny nem kapcsol·dik, sem az 

¿gyf®l, sem pedig a finansz²roz· sz§m§ra.  
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kisz§m²that·bb§ a havi tºrlesztŖr®szleteket
52

.  

A bel®p®si pontokon tºrt®nŖ enyh²t®s nem ig®nyelte az alkalmazott sz§m-

viteli elj§r§sok ®s kºnyvel®si technik§k m·dos²t§s§t, m²g a p®nz§ramokat 

elt®r²tŖ marketingakci·k hat§sai ezt megkºvetelt®k volna. A kor§bban m§r 

alkalmazott szeml®ltetŖ p®lda m·dos²tott v§ltozata j·l t¿krºzi a fenti §ll²t§st. 

Az 1 milli· forintos g®p®rt®k, 100 ezer forintos ºnerŖ, a 4 ®v futamidŖ v§l-

tozatlan marad, ¿gyind²t§skor tºbbletkºlts®gek (jutal®k, biztos²t§s, stb.) nem 

mer¿lnek fel, §m az ¿gyf®llel kºtºtt meg§llapod§s szerint az elsŖ k®t ®vben 

alkalmazott kamat 11,25%, m²g a futamidŖ utols· k®t ®v®ben 14%-os kamat-

r·l §llapodtunk meg
53

. K®t lehets®ges megold§st v§zolok fel. Az elsŖ esetben 

az ®ves tºrlesztŖr®szlet v§ltozatlan marad, teh§t az ¿gylet p®nz§ramai az 

eredeti p®ld§hoz k®pest nem v§ltoznak meg (10-11. t§bl§zat). 

 

12. t§bl§zat: L²zing¿gylet kalkul§ci·ja ï v§ltoz· kamatl§b, v§ltozatlan 

tºrlesztŖr®szlet mellett 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

 

                                                 
52

 A devizaalap¼ ¿gyletek devizapoz²ci·ra gyakorolt hat§sait r®szletesen bemutatom egy 

kor§bbi cikkemben (Guly§s, 2012) 
53

 Az ¿gyf®l ekkor a tºrlesztŖr®szletek alapj§n kisz§molhatja a belsŖ kamatl§bat ï 12% ï, 

illetve meghat§rozhatja a futamidŖ alatti teljes kamatot ï p®ld§nkban m®gis az ¿gylet 

elfogad§sa mellett dºnt.  

TŖketartoz§skamat tŖke CF

0 900 000               900 000 -           

1 704 934               101 245            195 066            296 311            

2 487 924               79 301              217 010            296 311            

3 259 922               68 309              228 002            296 311            

4 0 -                         36 389              259 922            296 311            

 adatok forintban

Peri·

dus

¦gyf®lkalkul§ci·
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Ebben az esetben a l²zingbevevŖ §ltal befizetett §lland· ºsszeg tŖketºr-

leszt®sre ®s kamatra val· megbont§s§nak idŖbeni megoszl§sa v§ltozik a 

szerzŖd®s ®rtelm®ben, a teljes megfizetett kamat azonban az eredeti megol-

d§ssal teljesen azonos lesz.  

A hazai sz§mviteli gyakorlat a kamat szerzŖd®s szerinti ºsszeg®nek terhel®s®t 

rºgz²ti a kºnyvekben, ²gy a futamidŖ alatt az elsŖ k®t ®vben a norm§l (§lland· 

kamatl§b¼) kalkul§ci·hoz k®pest alacsonyabb, a m§sodik k®t ®vben maga-

sabb eredm®ny ker¿l kimutat§sra.  

A cash flow-k v§ltozatlans§ga ugyanakkor azt jelzi, hogy a nemzetkºzi 

sz§mviteli standardok szerinti besz§mol·ban ez az idŖbeli elt®r®s nem jelenik 

meg, hiszen ott az §lland· belsŖ kamat alapj§n ker¿l realiz§l§sra a kamat-

bev®tel. 

A m§sik ï a gyakorlatban elterjedtebb ï m·dszer az ¿gyf®l sz§m§ra az 

ind²t§skori kamatkedvezm®nyt az alacsonyabb indul· tºrlesztŖr®szletekben 

meg is jelen²ti, ²gy az elsŖ k®t ®vben 270.000 Ft/®v, m²g a m§sodik k®t ®vben 

330.065 Ft/®v a fizetendŖ ºsszeg.  

Ennek megfelelŖen nemcsak a kamat idŖbeni megoszl§sa v§ltozik majd a 

magyar szab§lyok szerinti kalkul§ci·ban, de a kamat ºsszege is, hiszen a 

megv§ltozott cash flow alapj§n az ¿gyf®l ºsszess®g®ben 14.887 Ft-tal tºbbet 

fizet a futamidŖ alatt a l²zingbead· sz§m§ra, aki ez§ltal ennyivel nagyobb 

eredm®nyre tesz szert. 
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13. t§bl§zat: L²zing¿gylet kalkul§ci·ja ï v§ltoz· kamatl§b, nºvekvŖ 

tºrlesztŖr®szlet mellett 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

 

Ez ut·bbi esetben ï a p®nz§ramok v§ltoz§sa miatt ï az ¿gylet effekt²v kamata 

is megv§ltozik, s ²gy az IFRS szerinti besz§mol·ban is v§ltozik a realiz§lt 

eredm®ny idŖbeni eloszl§sa. (Az eredetileg 12%-os belsŖ kamatl§b 12,05%-

ra nºvekedett.) 

 

14. t§bl§zat: L²zing¿gylet kalkul§ci·ja ï effekt²v kamatl§b, nºvekvŖ 

tºrlesztŖr®szlet mellett 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

 

A fentiekhez hasonl· m·don hat az §ltalam eml²tett valamennyi Ămarketing-

akci·ò, az §rfolyamg§t alkalmaz§s§nak kiv®tel®vel, amelyre azonban dolgo-

TŖketartoz§skamat tŖke CF

0 900 000               900 000 -           

1    731 245               101 245            168 755            270 000            

2    543 505               82 261              187 739            270 000            

3    289 531               76 091              253 974            330 065            

4    -                        40 534              289 531            330 065            

Peri·

dus

¦gyf®lkalkul§ci·

 adatok forintban

TŖketartoz§skamat tŖke CF

900 000            900 000 -        

738 460            108 460     161 540         270 000         

557 453            88 993       181 007         270 000         

294 567            67 179       262 886         330 065         

-                     35 499       294 567         330 065         

BelsŖ - dºnt®st megalapoz· - kalkul§ci·

 adatok forintban
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zatom keret®ben nem t®rek ki ï a deviza§rfolyamok hat§sa ugyanis annak 

keretein k²v¿l esik, azt m§s publik§ci·kban elemeztem (Guly§s, 2012). 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

10. §bra: Realiz§lt kamat ºsszeg®nek alakul§sa az egyes szab§lyrendszerek 

szerint 

A fenti §bra j·l mutatja, hogy ï noha a futamidŖ alatt megfizetett kamat a 

p®nz§ramok egyez®se miatt azonos ºsszegŤ ï, az alacsonyabb kamatl§b 

alkalmaz§s§nak peri·dus§ban a magyar gyakorlat szerzŖd®s szerinti kamatel-

sz§mol§sa alacsonyabb eredm®nyt mutat, mint az IFRS effekt²v kamatl§ba 

kºvetkezt®ben realiz§lt ºsszeg, s ez a futamidŖ m§sodik fel®ben megfordul. 

Az ¿gyf®llel szembeni kºvetel®sk®nt sz¿ks®gszerŤen az effekt²v kamatl§bt·l 

elt®r²tett sz§ml§zott kamatoknak kell megjelenni¿k, hiszen az ¿gyf®l §ltal ez 

az ºsszeg ismert. Ennek bev®telk®nt val· realiz§l§sa azonban elszak²that· a 

sz§ml§z§st·l, a kºvetkezŖ t§bl§ban bemutatott technika seg²ts®g®vel.  

  

0 Ft 

20 000 Ft 

40 000 Ft 

60 000 Ft 

80 000 Ft 

100 000 Ft 

120 000 Ft 

1 2 3 4 5 

Kamatºsszeg 

nºvekvŖ kamatl§b 

®s l²zingd²j mellett 

Kamatºsszeg 

effekt²v kamatl§b 

®s nºvekvŖ 

l²zingd²j mellett 
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15. t§bl§zat: NºvekvŖ kamatl§b melletti ¿gyf®lkalkul§ci· effekt²v kamat 

szerinti kamatrealiz§l§ssal 

 

 

Forr§s: saj§t kalkul§ci· 

K®rd®sk®nt mer¿l fel, hogy a hazai elŖ²r§sok alapj§n kºtelezŖ-e az itt 

bemutatott elsz§mol§s alkalmaz§sa, vagy az puszt§n a szok§sjog alapj§n 

terjedt el, illetve, ha ennek alkalmaz§sa nem kºtelezŖ, akkor vajon lehetŖ-

s®get ad-e a jogszab§lyi kºrnyezet (a Ptk., a Hpt., a Sz§mviteli tºrv®ny, 

illetve a Sz§mviteli korm§nyrendelet) az effekt²v kamatl§b alkalmaz§s§ra, 

tov§bbmenve megkºveteli-e annak alkalmaz§s§t.  

A szab§lyoz·i kºrnyezet §ttanulm§nyoz§sa ut§n meg§llap²that·, hogy a 

kamatok idŖbeli elsz§mol§s§ra, realiz§l§s§ra
54

 vonatkoz·an semmilyen elŖ-

²r§s nem tal§lhat· a vonatkoz· jogszab§lyokban. A Ptk. elŖ²r§sai ebbŖl a 

szempontb·l nem is voln§nak relev§nsak ï hiszen ott a szerzŖd®ses kapcso-

latok szab§lyoz§s§ra ker¿lt sor, m²g a kamatok realiz§l§s§nak ¿temez®se a 

hitelezŖ besz§mol·j§ban jelenik meg. A Hpt. ugyan elŖ²rja (Hpt. 207-209. Ä) 

a bankok sz§m§ra, hogy az ¿zletszab§lyzatban t¿ntess®k fel a kamatsz§m²t§s 

                                                 
54

 A kamatok elsz§mol§s§ra vonatkoz·an a sz§mviteli korm§nyrendelet 17. Ä-a sz§mos 

elŖ²r§st tartalmaz ugyan, §m az idŖbeli megjelen²t®sre konkr®tan egyik sem vonatkozik. A 

probl®m§s kºvetel®sekhez kºtŖdŖ kamatok elsz§mol§s§val kapcsolatban azonban 

megjelennek elŖ²r§sok, melyeket a kºvetkezŖkben be is mutatok. 

¥sszesen -                     0 -                     -              -                 300 131         300 131 -    

Esem®nyTŖkekºvetel®s

IdŖbeli 

elhat§rol§s

Kamat-

kºvetel®s

L²zing-

kºvetel®sP®nz Eredm®ny

Foly·s²t§s 1 000 000          1 000 000      1 000 000 -     

¥nerŖ 100 000 -            100 000 -        100 000         

Kamat elŖ²r§sa 101 245 -          101 245      -                 

Kamat realiz§l§sa 108 460           108 460         108 460 -    

Tºrleszt®s 168 755 -            101 245 -     270 000 -        270 000         

Kamat elŖ²r§sa 82 261 -            82 261        -                 

Kamat realiz§l§sa 88 993             88 993           88 993 -      

Tºrleszt®s 187 739 -            82 261 -       270 000 -        270 000         

Kamat elŖ²r§sa 76 091 -            76 091        -                 

Kamat realiz§l§sa 67 179             67 179           67 179 -      

Tºrleszt®s 253 974 -            76 091 -       330 065 -        330 065         

Kamat elŖ²r§sa 40 534 -            40 534        -                 

Kamat realiz§l§sa 35 499             35 499           35 499 -      

Tºrleszt®s 289 531 -            40 534 -       330 065 -        330 065         

adatok forintban
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m·dj§t, §m ez az ¿gyfelek t§j®koztat§s§nak eszkºze, s mint ilyen a sz§mviteli 

nyilv§ntart§sokra nem hat kºzvetlen¿l. A sz§mviteli korm§nyrendelet 

ugyanakkor t§rgyalja, hogy a probl®m§s ¿gyletek eset®n hogyan kell elj§rni a 

kamat realiz§l§sakor, konkr®t elŖ²r§s azonban a kamatok realiz§l§s§nak 

idŖbelis®g®re nincs. £rdekes elŖ²r§st tartalmaz ugyanakkor a 10.Ä 2. (i) 

pontja, mely szerint kamatk®nt kell kimutatni Ăa kamatmentesen ny¼jtott 

hitel, kºlcsºn ut§n felsz§m²tott kezel®si kºlts®g azon r®sz®t (ºsszeg®t), amely 

az ¿zletszab§lyzatban foglaltak alapj§n, tartalm§ban a p®nz haszn§lat§nak 

ellen®rt®k®t kifejezŖ kamatnak felel megò. A kamatmentes hitel a gyakor-

latban ugyancsak az ¿gyf®l §ltal ismert kamatl§b elt®r²t®s®t jelenti a hitelezŖ 

§ltal val·j§ban alkalmazott kamatl§bt·l. Ekkor ugyanis form§lisan kamat-

szed®sre nem ker¿l sor, §m a kapott d²j nyilv§nval·an fedezi a be nem szedett 

kamatot is. A kamat ºsszeg®nek d²j§b·l val· elk¿lºn²t®s®re nem ad m·dszert 

a sz§mviteli korm§nyrendelet, ®s nem is ²rja elŖ az ²gy kapott kamatºsszeg 

idŖbeli realiz§l§s§nak m·dj§t sem, §m a kamatk®nt val· bemutat§st meg-

kºveteli.  

Egy lehets®ges megold§st mutatok be az al§bbi p®ld§n:  

A finansz²rozott 1.000 ezer forint ®rt®kŤ eszkºzt 4 egyenlŖ r®szletben (250 

ezer Ft/r®szlet), kamatmentesen tºrleszti az ¿gyf®l, mikºzben az ¿gyind²-

t§skor 10% egyszeri kezel®si kºlts®g megfizet®s®re
55

 kºtelezett. A hitelezŖ 

sz§m§ra a 100 ezer forint kezel®si kºlts®gbŖl 10 ezer forint minŖs¿l az 

¿gyind²t§skori kºlts®gek fedezet®nek, ez®rt a d²j tºbbi r®sze ï 90 ezer forint 

kamatk®nt realiz§land·. Ennek a tŖkekintl®vŖs®get megfelelŖen t¿krºzŖ 

eloszl§sban kell megtºrt®nnie, mint azt a kºvetkezŖ t§bl§ban is bemutatom. 

 

                                                 
55

 Term®szetesen a fizetendŖ kezel®si kºlts®get m§s m·don is meghat§rozhatj§k a felek: 

®vente a fenn§ll· tŖkekintl®vŖs®g ar§ny§ban, vagy ak§r ®vente az eredeti tŖkekintl®vŖs®g 

ar§ny§ban. Ez azonban nem befoly§solja az elsz§mol§s l®nyeg®t, puszt§n a k®pzendŖ idŖbeli 

elhat§rol§sok nagys§g§ra ®s ir§ny§ra lehet hat§sa.  



110 

 

16. t§bl§zat: L²zing¿gylet kalkul§ci·ja ï effekt²v kamatl§b, nºvekvŖ 

tºrlesztŖr®szlet mellett 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

A fenti t§bla mutatja, hogy ekkor az IFRS §ltal megkºvetelt effekt²v kamatl§b 

m·dszerrel a futamidŖ alatt megkeresett kamat 90 ï azaz megegyezik a p®nz-

§ramok ide allok§lt ºsszeg®vel, m²g a magyar elŖ²r§s alapj§n kºzel azonos 

eredm®nyt ®r¿nk el a belsŖ kamatl§bn§l n®mileg alacsonyabb 3,6%-os 

kamatl§b alkalmaz§s§val.  

Kºnyvel®stechnikailag a fenti eredm®nyt a beszedett kezel®si kºlts®g d²jt®tel 

kamatr®sz®nek passz²v idŖbeli elhat§rol§s§val, ®s annak fenti ¿temez®sŤ 

visszacsºpºgtet®s®vel ®rhetj¿k el, amit az al§bbi t§bl§ban szeml®ltetek. 

 

  

Kamatl§b

ElŖ²r§s 

jellege

¥sszesen 90,00               910,00               90,00               1 000,00            

Peri·dusTŖkekºvetel®sKamatbev®telTŖketºrleszt®sTŖkekºvetel®sKamatbev®telTŖketºrleszt®s

0 910,00                 1 000,00            

1 695,33                 35,33               214,67               750,00               36,00               250,00               

2 472,32                 26,99               223,01               500,00               27,00               250,00               

3 240,66                 18,34               231,66               250,00               18,00               250,00               

4 0,00                     9,34                 240,66               -                     9,00                 250,00               

IFRS Magyar elŖ²r§sok

Adatok ezer Ft-ban

3,88% 3,60%
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17. t§bl§zat: Eredm®ny realiz§l§s§nak kºnyvel®se kamatmentes ¿gyletek 

eset®n 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

Vegy¿k ®szre, hogy a fenti kºnyvel®si t®telek (ahol a negat²v sz§m a kºvetel, 

a pozit²v pedig a tartozik oldalra val· rºgz²t®st jelenti) m®rlegoldalon gyakor-

latilag azonosak az IFRS kºnyvvezet®st bemutat· §br§n megadottakkal. A 

tŖkekºvetel®s ®s a passz²v idŖbeli elhat§rol§s egy¿ttes ºsszege ®ppen kiadja a 

mindenkori IFRS szerinti l²zingkºvetel®s ºsszeg®t. Az elt®r®s az IFRS-hez 

k®pest az eredm®ny§gon jelenik meg, a kezdeti kºlts®g futamidŖ eleji egy-

ºsszegŤ realiz§l§sa miatt.  

A sz§mviteli korm§nyrendelet ®rtelmez®se alapj§n k®sz²tett p®lda ï amennyi-

ben a sz§mviteli tºrv®ny szellemis®g®t, a megb²zhat· ®s val·s ºsszk®p 

kialak²t§s§nak ig®ny®t tartjuk m®rvad·nak ï v®lem®nyem szerint egy®r-

telmŤen igazolja azt az §ll²t§st, hogy a hazai jogszab§lyok nemcsak hogy 

nem kºtelezik a szerzŖd®s szerinti kamatok sz§mviteli realiz§l§s§ra a 

hitelezŖket, hanem megkºvetelik a kamatjellegŤ jutal®kok kamatokkal 

azonos m·don tºrt®nŖ ï s ilyen m·don tŖkear§nyosan, §lland· kamatl§bbal 

sz§m²tand· bemutat§s§t. 

A fenti megfontol§st §rnyalja a sz§mviteli korm§nyrendelet 17. Ä-a, amely a 

kamatok realiz§l§s§r·l sz·l. Ennek ®rtelm®ben kamatb·l sz§rmaz· kºvetel®st 

¥sszesen -             -          -           90                90 -         

Esem®ny

 TŖke-

kºvetel®s  PIE 

 L²zing-

kºvetel®s  P®nz 

 Ered-

m®ny 

Foly·s²t§s1 000        1 000       1 000 -          

Kºlts®g -           10 -               10          

D²jbefizet®s 90 -         90 -           100              10 -         

D²jbefizet®s250 -          36          214 -         250              36 -         

D²jbefizet®s250 -          27          223 -         250              27 -         

D²jbefizet®s250 -          18          232 -         250              18 -         

D²jbefizet®s250 -          9            241 -         250              9 -           

adatok forintban
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®s bev®telt csak akkor lehet kimutatni a besz§mol·ban, ha annak realiz§l§sa 

biztos, azaz a kºvetel®s a fordul·napon maximum 30 napon t¼li k®setts®ggel 

rendelkezik, illetve az alapkºvetel®s minŖs²t®se probl®mamentes vagy k¿lºn 

figyelendŖ kateg·ri§ba esik. Ezen elŖ²r§st nem csak a kamatokra ®s kamat-

jellegŤ bev®telekre kell alkalmazni, hanem az olyan p®nz¿gyi szolg§ltat§si 

d²jakra is,   

Az elŖ²r§s ®rtelm®ben a finansz²roz· az ¿gyf®llel szembeni bizonytalann§ 

v§l· kºvetel®s egy r®sz®re ï a meg nem fizetett kamatra ï kºtelezŖen 100%-

os, m²g m§sik r®sz®re ï a tŖkekºvetel®sre ï az ¿gylet minŖs²t®se alapj§n saj§t 

maga §ltal meghat§rozott, 0 ®s 100% kºz® esŖ m®rt®kŤ tartal®kot k®pez. A 

kamatra k®pzett tartal®kot azonban nem ezen a jogc²men, hanem az eredeti 

kamatbev®tel ®s -kºvetel®s csºkkent®sek®nt, nett· m·don sz§molja el, m²g a 

tŖk®re k®pzett tartal®k ºsszege 1996-ig brutt· m·don (181/1991. korm§ny-

rendelet), c®ltartal®kk®nt 1997-tŖl (198/1996. korm§nyrendelet) pedig nett· 

m·don, de a tŖk®tŖl elk¿lºn²tetten, ®rt®kveszt®sk®nt jelenik meg a m®rlegben, 

az eredm®nykimutat§s pedig e tartal®kokat elk¿lºn²tetten tartalmazza. A 

kamatfelf¿ggeszt®s szab§ly§t a 35./1996. ®vi korm§nyrendelet ®v kºzben, 

m§rcius 20-i hat§llyal vezette be, megengedve a visszamenŖleges alkalmaz§s 

lehetŖs®g®t is. Ezt megelŖzŖen a 15 (v§llalati ¿gyfelek), illetve 30 napos 

(lakoss§gi ¿gyfelek) k®sedelemmel rendelkezŖ ¿gyletek eset®ben a kamatok-

ra 100% c®ltartal®k k®pz®s®t ²rta elŖ
56

 a jogszab§ly (4/1993. (Pk. 16.) BAF 

rendelkez®s). 

Meg§llap²that· teh§t, hogy a meg nem fizetett kamatokat a jogalkot· k¿lºn 

figyelemmel k²v§nta kezelni, a bizonytalan kºvetel®sekhez kºtŖdŖ kamatok 

realiz§l§s§t v§ltoz· eszkºzºkkel ugyan, de teljes eg®sz®ben megtiltotta. A 

                                                 
56

 A jogalkot§s ²gy 1996. m§rcius 20. ®s okt·ber 12. kºzºtt k®t hat§lyos elŖ²r§st tartalmazott 

kºtelezŖen a hitelint®zetek sz§m§ra: a sz§mviteli korm§nyrendelet ®rtelm®ben a kamatokat 

fel kellett f¿ggeszteni, m²g a BAF rendelkez®s ®rtelm®ben azokra 100% CT-t kellett k®pezni. 

A megold§st a BAF rendelkez®s hat§lyon k²v¿l helyez®se jelentette (5/1996. (Pk. 13.) BAF 

rendelkez®s). 
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m·dszertani v§lt§s mºgºtti indokok nem tiszt§k ugyan, §m felsejlik mºgºtt¿k 

a Ptk. 293. Ä-§nak elŖ²r§sa, melynek ®rtelm®ben ha Ăa kºtelezett kamattal ®s 

kºlts®ggel is tartozik, ®s a fizetett ºsszeg az eg®sz tartoz§s kiegyenl²t®s®re 

nem el®g, azt elsŖsorban a kºlts®gre, azut§n a kamatra ®s v®g¿l a fŖtartoz§sra 

kell elsz§molniò. A rendelkez®s az ad·s v®delm®t hivatott szolg§lni annak 

elŖ²r§s§val, hogy a m·dszer kºvetkezt®ben a kºlts®gre ®s kamatra kamatot 

szedni csak akkor lehet, ha az §ltala megfizetett ºsszeg ezek fedezet®re sem 

elegendŖ. Az elŖ²r§s azonban gazdas§gi tartalm§t tekintve sz¿ks®gtelen, 

hiszen ha a meg nem fizetett kamat, illetve kºlts®g ºsszeg®re is szedhetŖ 

kamat, akkor a tºrleszt®si sorrend megtart§s§val ®s annak figyelmen k²v¿l 

hagy§s§val is ugyanazt az ºsszeget kell megfizetnie az ad·snak. A tºrleszt®si 

sorrend teh§t csak akkor befoly§soln§ a visszafizetendŖ ºsszeget, ha a meg 

nem fizetett kamatra, kºlts®gre tov§bbi kamatot semmilyen m·don nem volna 

szabad szedni, ilyen elŖ²r§s azonban a Ptk-ban csak a kºtb®r eset®ben tal§l-

hat·. Az elŖ²r§s sz§mviteli rendelkez®sekbe val· beemel®se ugyanakkor 

sz§mos technikai probl®m§t is okozott a v§llalkoz§sok sz§m§ra. Biztos²tani 

kellett, hogy a sz§m²t§stechnikai rendszerek a be®rkezŖ ºsszegeket jogc²mek 

®s idŖpontok szerint kºthess®k a kºvetel®s egyes elemeihez
57

, lehetŖv® kellett 

tenni, hogy az ¿gyf®l fel® kimutatott kºvetel®s ºsszege elt®rjen a kºnyvekben 

szereplŖ kºvetel®s ºsszeg®tŖl, s ezt adott esetben a peres ¿gyekben is bizo-

ny²tani kellett.  

A fenti elŖ²r§s figyelembe v®tele megv§ltoztatja a kor§bban le²rt javaslatom 

alkalmazhat·s§g§t, mely szerint a kamatbev®telek realiz§l§sa egy belsŖ elsz§-

mol§shoz kºtŖdne, s a halasztott bev®telek csºkkent®s®vel jelenne meg a 

bev®telek kºzºtt, ²gy a felf¿ggeszt®s kºvetelm®nye ®rtelmezhetetlenn® v§lna. 

Ekkor ugyanis az ¿gyf®l fel® elŖ²rt kamatkºvetel®s nem a bev®telek kºzºtt, 

                                                 
57

 S kellett mindezt ¼gy tenni¿k, hogy az anyav§llalati jelent®seket a US GAAP szerint 

k®sz²tŖ v§llalatokn§l ezt k®tf®lek®ppen kellett tenni¿k, hiszen ezen sz§mviteli szab§ly ®pp 

ellenkezŖ logik§t kºvetett: a be®rkezŖ ºsszeget elŖszºr a tŖk®re sz§moltatta el.  
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hanem egy Akt²v vagy passz²v elhat§rol§s sz§ml§n jelenne meg, ahonnan a 

megfelelŖ annuit§sos kalkul§ci· seg²ts®g®vel ker¿lne be az eredm®nykimu-

tat§sba. Amennyiben a futamidŖ elej®n terhelt kamat alacsonyabb, mint az 

effekt²v kamat, akt²v idŖbeli elhat§rol§s, ellenkezŖ esetben pedig passz²v 

idŖbeli elhat§rol§s keletkezne
58

.  

A fenti elemz®s alapj§n meg§llap²that·, hogy a korm§nyrendelet kamatfel-

f¿ggeszt®sre vonatkoz· explicit szab§lya ®s a kamatok idŖbeli realiz§l§s§ra 

vonatkoz· implicit szab§ly egym§ssal ellent®tes. Az ellent®t felold§sa a k®t 

elŖ²r§s valamelyik®nek megsz¿ntet®se ¼tj§n lehets®ges, s mivel a kamatfel-

f¿ggeszt®sre vonatkoz· szab§ly sem gazdas§gi hasznot, sem tºbblet-infor-

m§ci·t nem eredm®nyez, v®lem®nyem szerint e szab§ly megsz¿ntet®s®re, 

kivezet®s®re van sz¿ks®g
59

. A kºvetkezŖ fejezetekben m§r egy val·s l²zing-

portf·li·n
60

 mutatom be a k®tf®le kalkul§ci· szerinti eredm®nyt, ®s t§masz-

tom al§, hogy az elt®r®s szignifik§ns, ez®rt a sz§mviteli gyakorlat m·dos²t§sa 

sz¿ks®ges a hazai szab§lyoknak val· megfelel®s ®rdek®ben is. A fentiek 

illusztr§l§s§ra egy elm®leti kalkul§ci· alapj§n bemutatom a szerzŖdºtt ®s az 

effekt²v kamatl§b szerint sz§m²tott HAS kamat idŖbeli lefut§s§t szeml®le-

tesen t¿krºzŖ §br§t.  

 

                                                 
58

 Ezt t§masztj§k al§ a 9. t§bl§zatban szereplŖ IdŖbeli elhat§rol§s oszlopban szereplŖ adatok 

is. 
59

 Az empirikus kutat§s sor§n a f¿ggŖ kamatok kezel®s®vel nem foglalkoztam, mivel annak 

adatforr§s§t a kalkul§ci·k nem, csak a kºnyvel®si adatok tartalmazz§k, melyek 

ºsszekapcsol§sa a kalkul§ci·val meghaladta kutat§som korl§tj§t. 
60

 A val·s l²zingportf·li· nem egyetlen c®g teljes portf·li·j§t jelenti, hanem a rendel-

kez®semre bocs§tott portf·li·-adatok kºz¿l vett 5.800 elemŤ v®letlen minta alapj§n kal-

kul§l·dik. 
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Forr§s: saj§t §bra elm®leti kalkul§ci· alapj§n 

 

11. §bra: A HAS kamatºsszeg lefut§sa ¿gyleti ®s effekt²v kamatl§b szerint 

 

5.2.2. A kezdeti kºlts®gek elt®rŖ kezel®s®nek hat§sai 

Az alapprobl®ma m§r bemutat§sra ker¿lt Ă2.5. A l²zing¿gyletekkel foglal-

koz· fŖbb kutat§sokò c²mŤ fejezetben ismertetett p®lda alapj§n. E p®lda 

igazolta azt, hogy a hazai elsz§mol§sban a tŖketºrleszt®stŖl f¿ggetlen¿l kezelt 

¿gyind²t§si kºlts®gek ï melyeket a l²zing hazai f®nykor§ban elsŖsorban az 

¿zletszerz®si kºlts®gek jelentettek ï p®nz§ramokban tºrt®nŖ figyelembe 

v®tele az ¿gylet belsŖ kamatl§b§t csºkkenti, teh§t a val·s megt®r¿l®s az 

¿gyf®l sz§m§ra is ismert ¿gyleti kamatl§bn§l kedvezŖtlenebb a finansz²roz· 

sz§m§ra, Ŗ biztosan alacsonyabb eredm®nyt realiz§l.  

Az IAS 17 szerint az ¿gyind²t§s kºlts®geibe tartoznak mindazon kºlts®gek, 

amelyek a l²zingbead·n§l az®rt mer¿ltek fel, hogy az adott ¿gylet l®trejº-

hessen, f¿ggetlen¿l att·l, hogy ezek belsŖ vagy k¿lsŖ forr§sb·l sz§rmaznak-e. 

A standard elŖ²r§sai szerint az ¿gyind²t§s kºzvetlen kºlts®gei r®sz®t k®pezik a 

l²zing ®rt®k®nek, azaz nºvelik a l²zingkºvetel®s ºsszeg®t. Ennek ®rtelm®ben a 

befoly· l²zingd²jak tŖk®re ®s kamatra val· megbont§sakor ezen kºlts®geket is 

figyelembe kell venni, azaz a d²jak kamattartalm§t a jutal®kot is tartalmaz· 

p®nz§ramok belsŖ megt®r¿l®si r§t§j§val kell sz§m²tani.  
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A hazai gyakorlat nem ezt a megold§st alkalmazza, b§r ï ®ppen a nemzetkºzi 

standard elŖ²r§sainak figyelembe v®tele miatt ï ahhoz igen hasonl· ered-

m®nyt ®r el. A kºlts®gk®nt elsz§molt ¿gynºki jutal®kokat akt²v idŖbeli elha-

t§rol§ssal §tviszik a kºvetkezŖ idŖszakokra, majd a l²zing futamideje alatt a 

megkeresett kamattal ar§nyosan tºrt®nik az elhat§rolt d²j felold§sa.  

Ezt mutatom be a kºvetkezŖ t§bl§zatban a kor§bban m§r megismert p®ld§n. 

 

18. t§bl§zat: Kezdeti kºlts®gek kezel®s®nek gyakorlata a hazai l²zingpiacon 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

 

A t§bla utols· oszlop§ban tal§lhat· a hazai ï kºzel²tŖ ï m·dszertan alkal-

maz§sa kºvetkezt®ben keletkezŖ eredm®ny ®s az effekt²v kamatl§bbal sz§-

m²tott eredm®ny elt®r®se. Az elt®r®sek nem tŤnnek jelentŖsnek, a futamidŖ 

alatt tºrv®nyszerŤen kiegyenl²tŖdnek, s ºsszess®g®ben a futamidŖ eg®sze alatt 

realiz§lt eredm®ny mindk®t m·dszer szerint azonos. A val·s szerzŖd®sek 

eset®ben fenn§ll· fenti k¿lºnbs®geket ®s azok hat§s§nak jelentŖs®g®t a 

mint§ba ker¿lt szerzŖd®sek alapj§n hat§rozom meg.  

A fenti megold§s sz§mszerŤ hat§sait a l²zingt§rsas§gok mind a magyar, mind 

pedig a nemzetkºzi standardok szerinti besz§mol·jukban ®rv®nyes²tik. Ennek 

kºvetkezt®ben a magyar kºnyvekben a szerzŖd®s kezdetekor eredm®ny-

nºvel®s, majd a k®sŖbbi idŖszakokban eredm®nycsºkken®s jelentkezik. Az itt 

ismertetett elhat§rol§s ®s felold§s m·dszere v®lem®nyem szerint sz§mviteli 

szempontb·l az ºsszem®r®s elve alapj§n indokolt. Az ¿gylet ind²t§sakor 
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kifizetett kºlts®gek ugyanis nem egy ºsszegben, hanem a futamidŖ alatt, az 

¿gyf®l §ltal megfizetett kamatokban t®r¿lnek majd meg. Az ºsszem®r®s elve 

pedig azt mondja, hogy ĂAz adott idŖszak eredm®ny®nek meghat§roz§sakor a 

tev®kenys®gek adott idŖszaki teljes²t®seinek elismert bev®teleit ®s a bev®-

teleknek megfelelŖ kºlts®geit (r§ford²t§sait) kell sz§m²t§sba venniò (Sztv. 15. 

Ä (7)). Ugyanakkor az elm¼lt idŖszakban szakmai kºrºkben, tov§bbk®pz®-

seken elhangzott, hogy e m·dszer ad·¿gyi szempontb·l megk®rdŖjelezhetŖ. 

Mivel a t§rsas§gok jelenleg nem a portf·li·-bŖv²t®s szakasz§ban vannak, ¼j 

jutal®k ®s ennek kapcs§n akt²v idŖbeli elhat§rol§s alig keletkezik
61

 ï vagyis 

jelenleg a kºlts®gek felold§s miatti nºvel®se, azaz az ad·alap csºkkent®se
62

 

val·sul meg, ami t§rsas§gi ad· szempontj§b·l ®rthetŖv® teszi a felvet®st.  

Meg kell ugyanakkor §llap²tanom, hogy a felvet®snek a sz§mviteli tºrv®ny 

ºsszem®r®s elve ®s az azt kieg®sz²tŖ idŖbeli elhat§rol§s elve alapj§n nincs 

val·s gazdas§gi alapja. Ezt az §ll§spontot t§masztja al§ egy®bk®nt a nemzet-

kºzi standard is a maga megold§s§val ï amihez a magyar gyakorlat meg-

lehetŖsen kºzel §ll, t¿krºzve a val·s gazdas§gi esem®nyeket. Ugyanezt erŖs²ti 

meg a Hpt. jutal®kokra vonatkoz· rendelkez®se (219. Ä (4) ®s 219/C. Ä (3) 

bekezd®se) is, mely szerint Ăa kºzvet²tŖi d²j idŖbeni ¿temez®s®nek ar§nyos-

nak kell lennie a kºzvet²tett p®nz¿gyi szolg§ltat§s futamidej®vel, valamint 

szerzŖd®sszerŤ teljes²t®s®vel.ò 

Az ad·¿gyi kifog§sok egyik alapj§t a sz§mviteli korm§nyrendelet, illetve 

annak idŖbeli elhat§rol§sokra vonatkoz· elŖ²r§sainak hi§nyos volta jelenti. A 

korm§nyrendelet ugyanis a felmer¿lŖ ¿zletszerz®si kºlts®gek halaszt§s§nak 

lehetŖs®g®t sehol nem eml²ti meg, ®s nem ad ir§nymutat§st az ²gy k®pzŖdŖ 

                                                 
61

 Ezt befoly§solja a jutal®kokra vonatkoz· ¼j szab§lyok k®t ®vvel ezelŖtti bevezet®se is, 

melynek ®rtelm®ben szem®lyg®pj§rmŤ eset®n a sz§ll²t·nak fizetendŖ ºsszes jutal®knak 

maximum 30%-a lehet szerz®skor fizetendŖ jutal®k, a tºbbi csak akkor fizethetŖ, ha az 

¿gyf®l a tºrleszt®seket rendszeresen teljes²ti, m®gpedig ®ppen a tºrleszt®sek ar§ny§ban. 

(109/2010 korm§nyrendelet ®s PSZĆF, 2012)  
62

 A felvet®s m§s szempontb·l kev®ss® ®rtelmezhetŖ, hiszen kor§bban a jutal®kok elha-

t§rol§sakor az ad·alapok emiatt nŖttek, ami ellen ad·¿gyi szempontb·l kifog§s nem ®rkezett. 
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akt²v elhat§rol§s felold§s§nak mik®ntj®re sem. Ezzel szemben a bev®telek 

kºzºtt megeml²ti az elŖre szedett jutal®kok (bev®telek) elhat§rol§s§nak lehe-

tŖs®g®t, ®s kiemeli, hogy ennek felold§sa tºrt®nhet idŖ- vagy kamatar§nyosan 

(Sz§mviteli korm§nyrendelet, 17. Ä (9)). A probl®ma abb·l a szab§lyoz§si 

megold§sb·l
63

 sz§rmazik, hogy a jogalkot· gyakorlati szinten szak²tott az 

elvi alap¼ szab§lyoz§ssal, s megk²s®relt §tt®rni a minden r®szletre kiterjedŖ, 

kºtelezŖ elŖ²r§sokat tartalmaz· jogszab§lyalkot§sra. A lehetetlen feladat 

term®szetszerŤleg nem j§rt sikerrel ï a soksz²nŤ ®s gyorsan v§ltoz· gazdas§gi 

kºr¿lm®nyek, szerzŖd®st²pusok kºnyvvezet®s®nek ilyen r®szletekbe menŖ 

szab§lyoz§sa a legjobb sz§nd®k mellett sem hajthat· v®gre. A kºvethetŖ ®s 

idŖt§ll· szab§lyoz§s felt®tele v®lem®nyem szerint a korm§nyrendelet ®s a 

sz§mviteli tºrv®ny elvi alapokra val· helyez®se, ®s ennek deklar§l§sa, s 

kºvetkez®sk®pp a fentihez hasonl· rendelkez®sek ï elhat§rol§s lehetŖs®ge
64

 

®s annak felold§s§ra elŖ²rt m·dszerek kiiktat§sa a jogszab§lyokb·l. Ebben az 

esetben term®szetesen gondoskodni kell arr·l, hogy a r®szletszab§lyok 

®rtelmez®sk®nt hozz§f®rhetŖk legyenek az ®rintettek sz§m§ra.  

A hazai szab§lyoz§st taglal· fejezetben m§r kifejtettem azt az §ll§spontomat, 

mely szerint a hitelint®zeti szektorban nem c®lszerŤ a nemzeti szab§lyoz§s 

fenntart§sa, a kºzºs Eur·pai bankfel¿gyelet ®s az ennek keret®ben kºtelezŖen 

elŖ²rt FINREP adatszolg§ltat§s az IFRS-ek ir§ny§ba kell, hogy mozd²tsa a 

honi szab§lyoz§st is, mely v®lem®ny t¿kr®ben az itt kifejtett §ll§spontom 

idej®tm¼ltnak tŤnik. 

Az ¿zletszerz®si kºlts®gekkel kapcsolatban tov§bbi probl®m§t jelent a l²zing-

bead·k sz§m§ra a devizaalap¼ finansz²roz§s elterjedts®ge is. A finansz²rozott 

                                                 
63

 A hivatkozott jogszab§ly-hely a kamatok elsz§mol§s§n§l szerepel, a sz§mviteli kor-

m§nyrendelet azonban az elŖre kifizetett jutal®kot ï noha az kamatban t®r¿l meg ï nem 

tekinti a kapott kamatot csºkkentŖ t®telnek, ²gy ennek elsz§mol§s§ra nem t®r ki k¿lºn.  
64

 V®lem®nyem szerint a passz²v idŖbeli elhat§rol§s k®pz®s®nek lehetŖs®gk®nt val· eml²t®se 

a kapott jutal®kok vonatkoz§s§ban teljesen helytelen, a sz§mviteli tºrv®ny ºsszem®r®s elve 

alapj§n az ugyanis kºtelezetts®g, mely al·l kiv®telt mindºssze a kºlts®g-haszon ºssze-

vet®s®nek elve jelenthet.  
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ºsszeget ugyanis ebben az esetben a t§rsas§gok deviz§ban tartj§k nyilv§n, s a 

jºvŖben esed®kess® v§l· r®szeket ï mivel azok forintban kifejezett ®rt®ke a 

deviza§rfolyam v§ltoz§s§t·l f¿gg ï fordul·napon §t kell ®rt®kelni¿k. Ez az 

§t®rt®kel®s az elm¼lt ®vekben jellemzŖen nyeres®get jelentett, hiszen a l²zing-

piac cs¼cs§n (2007-2008-ban) a jellemzŖ sv§jci frank §rfolyam 153-158 

Ft/chf kºr¿l mozgott (http://www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes), m²g az 

2012-ben az §tlagos §rfolyam 240 Ft/chf volt. A 2007-es cs¼cs®vben a 

szem®lyg®pj§rmŤ finansz²roz§sban nŖttek a kereskedŖnek fizetett jutal®kok 

(L²zing®vkºnyv, 2008
65
), a v§ls§g hat§s§ra azonnal csºkkent ezek m®rt®ke 

(GEMOSZ, 2008). Egy 10 ®ves, 10 ezer sv§jci frankos szerzŖd®s eset®n a 

teljes futamidŖ alatt a jutal®k n®lk¿l el®rthetŖ kamatºsszeghez k®pest 5% 

jutal®k eset®n a kamatbev®tel 7%-§t, 20%-os jutal®k eset®n m§r 28%-§t 

elvesz²ti a t§rsas§g. A jutal®k miatt a t®nylegesen finansz²rozott tŖke ºsszege 

indul§skor 5-20%-kal haladja meg a szerzŖd®s szerinti finansz²rozott ºssze-

get, ami a futamidŖ alatt ar§nyosan csºkken, ®s a futamidŖ v®g®n ï a teljes 

tŖketºrleszt®skor tŤnik el. A h§tral®vŖ ï jºvŖben esed®kes tŖke ï fordul·napi 

§t®rt®kel®sekor keletkezŖ t®nyleges §rfolyamk¿lºnbºzet minden egyes ®vben 

az eredeti jutal®km®rt®k ar§nyosan csºkkentett r®sz®vel haladja meg a 

szerzŖd®s szerinti tŖk®re jut· §rfolyamk¿lºnbºzetet.  

A kezdeti kºzvetlen kºlts®gek l²zingkºvetel®sk®nt tºrt®nŖ ®rtelmez®se azt 

jelenti, hogy ez a CF-elem is deviz§s ï azaz monet§ris ï t®tel, s mint ilyen, az 

IFRS szab§lyai szerint §t®rt®kelendŖ. Ezt t§masztja al§ az a t®ny is, hogy 

ezen d²jak ºsszege a devizaalapon sz§m²tott kamatb·l t®r¿l meg. M§sr®szt 

viszont az ¿gyind²t§skor megfizetett majd elhat§rolt d²jak forintban ker¿lnek 

megfizet®sre, s a hazai elŖ²r§sok szerint kºlts®gnek minŖs¿lnek, melyekn®l a 

jºvŖbeni §rfolyamv§ltoz§s hat§sa m§r nem ®rv®nyes¿l.  

A fenti megfontol§sokat alkalmazz§k a gyakorlatban a finansz²roz·k ï a 

                                                 
65

 A 2008-as L²zing®vkºnyv elemz®sei a 2007-re vonatkoz· adatok alapj§n k®sz¿ltek.  

http://www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes
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hazai szab§lyok szerint a jutal®kot nem ®rt®kelik §t, mindig az eredeti 

forintºsszeg adott idŖszakra feloldott r®sze csºkkenti az eredm®nyt, ²gy az 

§rfolyameredm®ny is csak az ®ppen feloldott ºsszeg ar§ny§ban jelenik meg 

az eredm®nyben. A nemzetkºzi standardok szerinti besz§mol·ban pedig a 

tŖkekºvetel®ssel egy¿tt kezelv®n megtºrt®nik a jutal®kok §t®rt®kel®se is, ²gy 

a nem realiz§lt §rfolyamk¿lºnbºzet a kezdetektŖl tartalmazza az §rfolyam-

v§ltoz§s hat§s§t.  

A fenti §t®rt®kel®si gyakorlatot §ltal§ban az ad·- ®s sz§mviteli szakemberek 

is elfogadj§k, §m a jutal®kra vonatkoz· szerzŖd®sek jellemzŖinek §ttekin-

t®sekor sz§mos k®rd®s fogalmaz·dik meg, amely megk®rdŖjelezheti a jelen-

legi megold§sok elfogadhat·s§g§t. A jutal®k fenti sorsa ugyanis csak akkor 

ilyen egy®rtelmŤ, ha a szerzŖd®s norm§l ¼ton eljut a futamidŖ v®g®ig, ®s ²gy 

a kamatok t®nylegesen fedezik a kifizetett ¿zletszerz®si kºlts®get. Amennyi-

ben a futamidŖ b§rmely ok miatt t¼l rºvid, az addig megfizetett kamatok nem 

fedezik ezt a kºlts®get, ez®rt ekkor extra bev®tel meg§llap²t§sa ®s beszed®se 

sz¿ks®ges e kºlts®g megt®r²t®se ®rdek®ben. Ezen extra bev®tel beszed®s®re a 

l²zingbead· szempontj§b·l k®t lehetŖs®g k²n§lkozik: vagy a jutal®k eredeti 

jogosultja, a sz§ll²t· kºteles a jutal®k ar§nyos r®sz®nek megt®r²t®s®re, vagy 

pedig az ¿gyz§r§skor az ¿gyf®lre terhelŖdik egy p·tl·lagos d²jt®tel. Az elsŖ 

megold§s a gyakorlatban Ăjutal®k-vissza²r§sò n®ven terjedt el, §m ennek 

megval·s²t§sa ï k¿lºnºsen ¼j ¿gyletek hi§ny§ban ï kifejezetten neh®zkes. A 

sz§ll²t·val szembeni kºvetel®s bizonylat§t a sz§ll²t·nak kellene ki§ll²tania, 

majd az ºsszeget megfizetnie, amire ¼j szerzŖd®sek, ®s ²gy ¼j fizetendŖ 

jutal®kok hi§ny§ban
66

 nincs t¼l nagy es®ly. Amennyiben a sz§ll²t· meg is 

t®r²ti a vissza²rt jutal®kot, azt forintban teszi majd meg, hiszen a vele fenn§ll· 

szerzŖd®s §ltal§ban ebben a devizanemben kºttetett, ²gy az §rfolyam-

                                                 
66

 Az ¼j ¿gyletek ugyanis a l²zingbead· fizet®si kºtelezetts®g®t eredm®nyezn®k, melynek 

p®nz¿gyi rendez®sekor a sz§ll²t·val szemben fenn§ll· jutal®kkºvetel®s figyelembe vehetŖ 

volna.  
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k¿lºnbºzet beszed®s®re nincs m·d. Kor§bban bev§lt elj§r§s volt a meg nem 

fizetett jutal®k ®s §rfolyam-k¿lºnbºzet®nek m·dos²t§si, vagy lez§r§si d²jk®nt 

val· kiterhel®se az ¿gyf®lre, ami ²gy nem jelentett tºbblet-kock§zatot a finan-

sz²roz· r®sz®re. A hitelez®si felt®telek v§ls§g ut§ni szab§lyainak szigor²-

t§sakor azonban az ¿gyletz§r§skor kiterhelhetŖ d²jt®tel ºsszeg®t is maxim§l-

t§k, ²gy kºnnyen elŖfordulhat, hogy a tºbblet-bev®tel sem fedezi a meg nem 

t®r²tett jutal®kok ºsszeg®t. 

A kiv§lasztott minta alapj§n kider¿lt, hogy az ¿gy ind²t§sakor nem csak 

kºlts®gek mer¿lhetnek fel, hanem bev®telek is keletkezhetnek. Ilyen kºlt-

s®get jelentenek a sz§ll²t·nak fizetett jutal®kokon k²v¿l az elŖre fizetett 

biztos²t§si d²jak is, amelyek a gyakorlatban azt jelentik, hogy egy biztos²-

t§ssal fedezett eszkºz l²zingbe-, illetve b®rbe ad§sa tºrt®nik ï azaz az adott 

eszkºz azzal a Ătºbblet-felszerelts®ggelò b²r, hogy Casco is tartozik hozz§. A 

gyakorlatban ezeket az ¿gyleti kºlts®geket szint®n elhat§rolj§k a finan-

sz²roz·k, csak¼gy, mint a jutal®kot. Ezen elŖre fizetett biztos²t§si d²jak keze-

l®se az IFRS szempontj§b·l is azonos a jutal®kok kezel®s®vel. Az ¿gyin-

d²t§shoz kºtŖdŖ bev®telek ï jellemzŖen szerzŖd®skºt®si, hitelminŖs²t®si d²jak 

ï, amennyiben a szerzŖd®s l®trejºn, ®s nem kifejezetten egy adott ¿zletszer-

z®si kºlts®g megt®r²t®s®t, tov§bbh§r²t§s§t c®lozz§k, szint®n a futamidŖ alatt 

jelennek meg az eredm®nyben. Az empirikus elemz®s alapj§t k®pezŖ adatok 

elŖ§ll²t§sa sor§n is ennek megfelelŖen j§rtam el. (L§sd m®g 4.2. fejezet) 

5.2.3. A futamidŖ alatt fokozatosan felmer¿lŖ kºlt-

s®gek hat§sai 

Mind az irodalmak ismertet®s®rŖl sz·l· fejezetben, mind pedig a kutat§si 

eredm®nyeket bemutat· fejezetben ¼gy jellemeztem a l²zing¿gyleteket, mint 

amelynek ®rt®k®t a jºvŖbeni p®nz§ramok alapj§n hat§rozhatjuk meg. Ez a 

megkºzel²t®s megfelel mind a nemzetkºzi irodalom p®nz¿gyi megfon-

tol§sainak, mind pedig a hat§lyos IAS 17-nek. A kalkul§ci· sor§n figyelembe 
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vehetŖ, illetve figyelembe veendŖ cash flow-elemek kºre azonban k®rd®seket 

vet fel egyr®szt a gazdas§gi megfontol§sok oldal§r·l, m§sr®szt ezek sz§m-

viteli elsz§molhat·s§g§nak oldal§r·l. 

Egy adott ¿gylet eredm®ny szempontb·l val· elfogadhat·s§g§r·l ï mint azt 

kor§bban m§r bemutattam ï a l²zingbead· az ¿gylet valamennyi p®nz§rama 

jelen®rt®k®nek meghat§roz§sa, illetve az ehhez alkalmazhat· belsŖ kamatl§b 

alapj§n dºnt. E kalkul§ci·ban a legfontosabb elemet a l²zingt§rgy beker¿l®si 

®rt®ke, az ¿gyf®l §ltal fizetendŖ ºnerŖ ºsszege, a futamidŖ hossza, a futamidŖ 

alatt v§rhat· rendszeres l²zingd²jak, illetve a futamidŖ v®g®n v§rhat· marad-

v§ny®rt®k jelenti. Ezen t®telek meghat§roz§sa egy®rtelmŤnek, az ¿gyf®llel 

egyeztethetŖnek tŤnik, s ²gy ezekben k¿lºnºsebb probl®m§k felmer¿l®se nem 

v§rhat·.  

Befoly§solhatja a sz§m²t§st az ºnerŖ megfizet®s®nek m·dja, amely a hazai 

gyakorlatban tºrt®nhet kºzvetlen¿l a l²zingbead·nak, az Ŗ sz§ml§j§ra val· 

utal§ssal, de gyakran a sz§ll²t·nak ï aki egyben a l²zingbead· ¿gynºke is ï 

tºrt®nŖ utal§ssal. Ez ut·bbi esetben k®rd®ses az ºnerŖ miatti p®nzbefoly§s 

idŖpontj§nak kalkul§ci· szempontj§b·l tºrt®nŖ figyelembe v®tele. Az e miatti 

nem jelentŖs k¿lºnbs®g az adott p®nz§ram jelen®rt®k®nek
67

 elt®r®s®ben 

jelenik meg.  

Az ¿gylet ind²t§s§hoz kºtŖdŖ kezdeti cash flow-elemek eset®ben hasonl· a 

helyzet, ²gy az ¿zletszerz®si kºlts®gek beker¿l®s®nek idŖpontja jellemzŖen 

szint®n megegyezik a l²zingt§rgy kifizet®s®nek idŖpontj§val. 

A hazai l²zingkonstrukci·k eset®n azonban sz§mos olyan cash flow-elem is 

jelentkezik, amely nem az ¿gyind²t§skor mer¿l fel, §m figyelembe v®tele a 

                                                 
67

 Alapesetben a l²zingt§rgy l²zingbead· §ltali kifizet®s®nek ®s az ºnerŖ be®rkez®s®nek 

idŖpontja megegyezik az ¿gylet ind²t§s§nak idŖpontj§val, s ²gy ezek jelen®rt®ke ®s n®v®rt®ke 

is azonos. Az ºnerŖ idŖpontj§nak m·dos²t§sa azt eredm®nyezi, hogy ezen t®tel jelen®rt®ke a 

n®v®rt®kn®l alacsonyabb ï k®sŖbbi Ăbetud§sò eset®n ï, vagy magasabb ï kor§bbi elismer®s 

eset®n ï lesz.  
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gazdas§gi kalkul§ci· sor§n elengedhetetlen. Ezeket ¿zleti modell szerint is 

k®tf®lek®ppen lehet ®rtelmezni, mely ®rtelmez®s v®lem®nyem szerint kihat az 

¿gylet ®rt®k®nek meghat§roz§s§ra, ®s sz§mviteli kezel®s®re is. Az egyik m·d-

szer szerint a futamidŖ sor§n felmer¿lŖ p·tl·lagos p®nz§ramokat kºzvetlen¿l 

megt®r²ti a l²zingbevevŖ, ezen t®telek csak §tfutnak a l²zingbead·n, neki ezen 

haszna nincs, finansz²roz§si kºlts®ge is csak a norm§l ĂvevŖfinansz²roz§siò 

kºlts®get jelenti. Ezt a modellt t¿krºzi az al§bbi t§bl§ban ismertetett p®lda: 

 

19. t§bl§zat: A futamidŖ sor§n felmer¿lŖ p®nz§ramok lehets®ges ¿zleti 

modelljei azonos ®rt®knap eset®n 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s  

 

A fenti sz§m²t§s j·l mutatja, hogy abban az esetben, ha a p·tl·lagos p®nz-

ki§raml§s ®s az azt fedezŖ d²j esed®kess®ge azonos, a k®tf®le sz§m²t§s kºzºtt 

nincs k¿lºnbs®g, az ¿gylet belsŖ megt®r¿l®si r§t§ja megegyezik. Amennyiben 

azonban ï a gyakorlatnak megfelelŖ m·don ï a kimenŖ ®s a bejºvŖ p®nz§ram 

idŖpontja elt®r, a k®tf®le megold§s k¿lºnbs®get eredm®nyez. A kºvetkezŖ 

p®ld§ban a folyamatosan felmer¿lŖ kºlts®gek a k®t d²jfizet®si idŖpont kºzºtt 

ker¿lnek kifizet®sre, azaz a d²jfizet®st megelŖzŖen ®ppen f®l ®vvel kor§bban. 

Amennyiben a kifizetendŖ cash flow-elemet ®s a hozz§ kapcsol·d· bejºvŖ 

p®nz§ramot a l²zing¿gylettŖl elk¿lºn²tve ®rtelmezz¿k, e t®tel idŖbeli eltol·-

d§s§nak nincs hat§sa a l²zing¿gylet ®rt®k®re. Hat§sa van ugyanakkor arra a ï 

ki nem mutatott ï vesztes®gre, amely abb·l keletkezik, hogy a p®nzki§ram-

l§st ellent®telezŖ beszedett ºsszeg nem tartalmaz kamatot, ²gy a bev®telek ®s 

r§ford²t§sok l§tsz·lagos egyez®se a val·s§gban vesztes®get takar.  

Kamatl§b 7,71% 6,21%

¥sszesen 200 000                  40 000 -            160 000              160 000            1 000 000            160 000     1 040 000      

Peri·dus CF1 CF2 CF - ºsszesentŖketartoz§skamat tŖke tŖketartoz§skamat tŖke

0 1 000 000 -              1 000 000 -          1 000 000               1 000 000      

1 300 000                  10 000 -            290 000              772 129                  62 129              227 871               772 129         62 129       237 871         

2 300 000                  10 000 -            290 000              530 101                  47 972              242 028               530 101         47 972       252 028         

3 300 000                  10 000 -            290 000              273 036                  32 935              257 065               273 036         32 935       267 065         

4 300 000                  10 000 -            290 000              0                             16 964              273 036               0                    16 964       283 036         

CF 2 ºn§ll· elemk®nt kezelveCF 2 a l²zingd²j r®szek®nt kezelve

adatok forintban
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20. t§bl§zat: A futamidŖ sor§n felmer¿lŖ p®nz§ramok lehets®ges ¿zleti 

modelljei elt®rŖ ®rt®knap eset®n 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s  

 

Amennyiben azonban a p·tl·lagos p®nzki§raml§s ellen®rt®k®t az ¿zleti 

modell szerint a finansz²rozott ºsszeg nºveked®sek®nt ®rtelmezz¿k, akkor a 

fenti idŖbeli eltol·d§s megjelenik az effekt²v kamatban is ï csºkkentve azt. 

Mivel a p®nz§ramok egyenlege a futamidŖ alatt megegyezik az elŖzŖ p®l-

d§ban szereplŖvel, a kimutatott nomin§lis eredm®ny nem fog v§ltozni, §m a 

p·tl·lagos finansz²roz§si ig®ny miatt a belsŖ kamat csºkkenni fog. Ez az a 

t®nyezŖ, amely akkor is fenn§ll, ha elk¿lºn²tve kezelj¿k a folyamatosan 

felmer¿lŖ kºlts®geket, §m csak e m·dszer eset®n t¿krºzŖdhet ï ha kºnyve-

l®sben nem is, de legal§bb ï a belsŖ megt®r¿l®si r§t§ban.  

A l²zingbead·k ¿zleti modelljei kºzºtt mindk®t megold§s megtal§lhat·, az 

elsŖ esetben ï az ilyen kºlts®gek elk¿lºn²tett kezel®sekor ï a havi rendszeres 

bejºvŖ d²jt®teleket jellemzŖen tov§bbsz§ml§zott t®telk®nt kezelik, s ²gy is 

jelen²tik meg az ¿gyf®lnek k¿ldºtt bizonylatokon, m²g az ut·bbi esetben az 

¿gyf®l a l²zingd²jban implicit m·don t®r²ti meg ezen kºlts®geket. 

A hazai sz§mviteli elŖ²r§sok szerint az elsŖ modell eset®n a p·tl·lagos 

kºlts®g kºzvet²tett szolg§ltat§sk®nt, m²g az ennek fedezet®re beszedett ºsszeg 

Kamatl§b 6,07%

¥sszesen 200 000                    40 000 -            160 000              160 000         1 040 000      

Peri·dusCF1 CF2 CF - ºsszesentŖketartoz§skamat tŖke

0 1 000 000 -                1 000 000 -          1 000 000      

01 10 000 -            10 000 -               1 040 374      30 374           30 374 -          

1 300 000                    300 000              771 974         31 600           268 400         

02 10 000 -            10 000 -               805 422         23 448           23 448 -          

2 300 000                    300 000              529 886         24 464           275 536         

03 10 000 -            10 000 -               555 981         16 095           16 095 -          

3 300 000                    -                    300 000              272 868         16 887           283 113         

04 10 000 -            10 000 -               291 156         8 288             8 288 -            

4 300 000                    -                    300 000              0                    8 844             291 156         

CF 2 a l²zingd²j r®szek®nt kezelve

adatok forintban
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§rbev®telk®nt jelenik meg ï a p®nz¿gyi int®zm®nyekn®l a ĂNem p®nz¿gyi ®s 

befektet®si szolg§ltat§sok eredm®ny®benò. A m§sodik esetben az IFRS 

szab§lyai szerint a t§bl§ban szereplŖ t®telek kºnyvelendŖk, s ezzel a futamidŖ 

alatti eredm®ny teljes eg®sz®ben kamatk®nt realiz§l·dik, szemben a magyar 

szempontok szerinti kºnyvel®ssel, ahol a 40 ezer forintos kºlts®g ellent®te-

lez®sek®nt 200 ezer forintnyi kamat realiz§l·dik majd, ²gy mutatva meg az 

elŖzŖvel megegyezŖ ºsszegŤ 160 ezer forintos eredm®nyt. Ennek sz§m²t§s§t 

az al§bbi t§bl§ban mutatom be: 

21. t§bl§zat: A futamidŖ sor§n felmer¿lŖ kºlts®gek kezel®se a magyar 

sz§mviteli szab§lyok szerint azonos ®rt®knap eset®n 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s  

 

A t§bla j·l t¿krºzi, hogy ï mivel a kalkul§ci·nak ekkor nem k®pezi r®sz®t a 

folyamatosan felmer¿lŖ kºlts®g ï a magyar szab§lyok szerint sz§m²tott belsŖ 

megt®r¿l®si r§ta jelentŖsen meghaladja a gazdas§gi logika alapj§n sz§m²tott 

®rt®ket, melyet megegyezŖnek tekintett¿nk az IFRS szab§lyai szerint alkal-

mazhat·val. 

K®rd®s ugyanakkor, hogy ezen folyamatosan felmer¿lŖ kºlts®gek az IAS 17, 

illetve az IFRS egy®b szab§lyai, logik§ja ®rtelm®ben vajon r®sz®t k®pezhetik-

e az ¿gylet cash flow-j§nak, s mint ilyenek sz§m²t§sba vehetŖk-e a belsŖ 

kamatl§b, illetve az ez alapj§n kºnyvelendŖ kamatbev®tel meghat§roz§sakor.  

Kamatl§b 7,71%

¥sszesen 200 000                  200 000      1 000 000           

Peri·dus CF1 tŖketartoz§skamat tŖke

0 1 000 000 -              1 000 000       

1 300 000                  777 138          77 138        222 862              

2 300 000                  537 086          59 947        240 053              

3 300 000                  278 516          41 430        258 570              

4 300 000                  -                   21 484        278 516              

CF 2 a l²zingd²j r®szek®nt kezelve - magyar

adatok forintban
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Az IAS 17 ®rtelm®ben a minim§lis l²zingfizet®seknek nem k®pezhetik r®sz®t 

azok a d²jak, amelyeket a l²zingbevevŖ kºteles megt®r²teni, ²gy p®ld§ul a 

k¿lºnf®le szolg§ltat§sok kºlts®gei, a l²zingszerzŖd®s fenntart§si kºlts®gei, 

illetve a k¿lºnbºzŖ ad·k. A standard maga nem foglalkozik r®szletesebben 

ezzel a k®rd®ssel, ®s erre vonatkoz·an r®szletes ir§nymutat§st, ®rtelmez®st 

sem tal§lunk. Ennek alapj§n ¼gy v®lem, a standardok alapelve alapj§n a val·s 

k®p t¿krºztet®se kiemelt jelentŖs®gŤ, ²gy a fenti ¿zleti modellek b§rmelyike 

alkalmazhat· nem csak a l²zingbead· gazdas§gi kalkul§ci·j§ban, hanem az 

IFRS szerinti besz§mol· elk®sz²t®sekor is
68

.  

Hasonl· probl®ma vetŖdik fel a hat§lyos §fa-szab§lyok szerint szolg§lta-

t§snak minŖs¿lŖ ny²ltv®gŤ p®nz¿gyi l²zing¿gyletek rendszeres tºrlesztŖ-

r®szlete eset®n, mely r®szletek a tŖker®szre sz§m²tott §f§t is tartalmazz§k. Ez 

az §fa-tartalom jellemzŖen csak a kºvetkezŖ h·napban ker¿l elsz§mol§sra ®s 

p®nz¿gyi rendez®sre az ad·hivatallal, ²gy ekkor k®rd®sk®nt mer¿l fel ism®t, 

hogy a befizetett §fa ºsszeget a l²zingbead· figyelembe veheti-e az ¿gyf®l 

tºrleszt®sk®nt, s ennek kºvetkezt®ben az ad·fizet®s idŖpontj§ban tŖkeemel®st 

kell v®grehajtania, vagy az §fa ºsszeg®t elk¿lºn²tve kell kezelnie, s ²gy ez a 

t®tel a l²zing¿gylet kalkul§ci·j§t nem befoly§solja. A gazdas§gi logika alap-

j§n b§rmelyik megold§s elk®pzelhetŖ a szerzŖd®ses szabads§g ®s az §rak 

meg§llap²t§s§nak szabads§ga alapj§n, sz§mviteli szempontb·l azonban azt 

kell megvizsg§lnunk, hogy e t®telek a minim§lis l²zingd²jakba besz§m²t-

hat·k-e vagy sem. Az erre a k®rd®sre adott v§laszom ®ppen ellenkezŖje a 

folyamatosan felmer¿lŖ kºlts®gek figyelembe v®tel®re vonatkoz· k®rd®sre 

adott v§laszomnak: mivel itt az ad·t kºzvetlen¿l az ¿gyf®l explicit m·don 

kºteles megt®r²teni, ez®rt az IAS 17 ®rtelm®ben ez az ad· nem k®pezheti 

r®sz®t az effekt²v kamat sz§m²t§s§nak
69

. 

                                                 
68

 Tudom§som szerint az §ltalam javasolt elj§r§s nem §ltal§nosan elfogadott, a nagy 

kºnyvvizsg§l· c®gek kºzºtt van olyan, melynek hazai gyakorlata az itt le²rtakkal ellent®tes. 
69

 Erre az esetre k¿lºn p®ld§t nem mutatok be, az ugyanis anal·g az eddig m§r megismert 
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Az empirikus kutat§s alapj§t k®pezŖ szerzŖd®sek eset®ben a finansz²roz· 

t§rsas§g valamennyi, az adott ¿gylethez kºtŖdŖ CF-elemet figyelembe vett az 

effekt²v kamatl§b sz§m²t§sakor, ²gy a futamidŖ alatt §ltal§ban havi rendsze-

ress®ggel felmer¿lŖ biztos²t§si d²jakat, a sperat²v jutal®kot, valamint a 

b®rletek ®s a ny²ltv®gŤ p®nz¿gyi l²zingek eset®n az §ltal§nos forgalmi ad·t is. 

Ez a sz§m²t§s konzisztens a t§rsas§g ¿zleti modellj®vel, amelynek ®rtelm®ben 

az ¿gylet elfogad§s§r·l val· dºnt®s ®ppen az ezen t®teleket is tartalmaz· 

effekt²v kamatl§b alapj§n tºrt®nik. Ennek kºvetkezt®ben a t§rsas§g ezt a 

logik§t viszi v®gig az ¿gylet eg®sz®nek kezel®s®ben: ezen p®nz§ramok 

figyelembe v®telre ker¿lnek a refinansz²roz§shoz sz¿ks®ges forr§sok meg-

hat§roz§sakor, s ²gy az esetleges nyitott devizapoz²ci· kisz§m²t§sakor is
70

.  

Az empirikus kutat§s sor§n felmer¿lt a k®rd®s, hogy vajon az §fa figyelembe 

v®tele a kalkul§ci·kban befoly§solja-e meg§llap²t§saimat, mennyiben torz²tja 

el az ²gy meghat§rozott IFRS-kamatot, illetve milyen kºvetkezm®nyekkel 

kell sz§molni §ll²t§saim igazol§s§nak tekintet®ben. Mivel arra nem volt 

m·dom, hogy a mint§ba ker¿lt portf·li·ra az egyes CF-elemek kihagy§s§val 

is meghat§rozzam a tºrleszt®si tervet, ez®rt az §fa figyelembe v®tel®nek 

t®ny®t a lefut§sok elemz®se sor§n befoly§sol· t®nyezŖk®nt vettem figye-

lembe.  

Az esed®kes tºrlesztŖr®szletek ut§n jellemzŖen a b®rbead·nak keletkezik 

ad·fizet®si kºtelezetts®ge, ez az esem®ny pedig a b®rleti szerzŖd®sekn®l §ll 

fenn, ez®rt a fentieket is k®t k¿lºnbºzŖ m·don kalkul§lt b®rleti szerzŖd®sen 

mutatom be.  

A k®t szerzŖd®s elt®rŖ nagys§grendje miatt nem a t®nyleges b®rleti d²jak, 

hanem azok standardiz§lt ºsszege alapj§n k®sz²tettem el az §br§kat, ²gy 

                                                                                                                              
kalkul§ci·s elj§r§sokkal, b§r a befoly· p®nz§ram ekkor idŖben megelŖzi a kimenŖ 

p®nz§ramot. 
70

 A t§rsas§g az effekt²v kamat-kalkul§ci·t nem haszn§lja kºzvetlen¿l az IFRS szerinti 

p®nz¿gyi kimutat§sok elŖ§ll²t§s§ra, ²gy a kalkul§ci· sor§n figyelembe vett t®nyezŖk az audit 

szempontjain k²v¿l esnek.  
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kik¿szºbºlve az elt®rŖ nagys§grendbŖl ®s esetlegesen az elt®rŖ devizanembŖl 

fakad· probl®m§kat is. Ezt a m·dszert alkalmaztam a teljes minta sokv§l-

toz·s elemz®se sor§n is.  

Az §br§n k®k vonallal jelºltem azt az IFRS kamat-lefut§st, ahol a l²zingbead· 

az ¿gyf®ltŖl kapott d²jak §fa-tartalm§t elk¿lºn²tve kezeli, ²gy azok befizet®se 

sem jelenik meg tŖkeemel®sk®nt az adott ¿gyletben, a piros vonal pedig az 

§f§t sz§m²t§sba vevŖ kalkul§ci· adatain alapszik. 

 

Forr§s: saj§t §bra, a 110051-es ®s a 110078-as b®rleti szerzŖd®s alapj§n 

12. §bra: IFRS kamat lefut§sa az §fa-fizet®si kºtelezetts®g figyelembe  

 

A k®t lefut§s k¿lºnbs®ge j·l mutatja azt a t®nyt, hogy az §fa-t®telek miatti 

p·tl·lagos tŖkenºveked®s folyamatosan Ăbeavatkozikò a kamat alakul§s§ba, 

ilyenkor az elv§rt monoton csºkken®s helyett eseti emelked®sek jelennek 

meg. (A 110078-as szerzŖd®s elsŖ idŖszak§ban megjelenŖ kiemelkedŖ d²j az 

idŖbeli elhat§rol§s figyelmen k²v¿l hagy§sa miatt jelentkezik.) 

A fenti Ărendellenesò viselked®st m®g jobban illusztr§lja a kºvetkezŖ §bra, 

amely nem vonja ºssze az adott havi esed®kess®geket, hanem elk¿lºn²tve 
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mutatja be a tºrleszt®s ®s az §fa-bevall§s idŖpontj§ban keletkezŖ IFRS-kamat 

ºsszeg®nek alakul§s§t. 

 

Forr§s: saj§t §bra, a 110078-as szerzŖd®s adatai alapj§n 

13. §bra: Standardiz§lt IFRS kamat lefut§sa esed®kess®genk®nt 

A rendszeres tŖkeemel®s azonban azon p®nz¿gyi l²zing¿gyletek eset®ben is 

megjelenik, amelyekn®l sperat²v jutal®k ker¿l kifizet®sre, illetve ahol a bizto-

s²t§si d²jat az ¿gyf®l a kamatban t®r²ti meg, ®s azt a l²zingbead· is havonta 

fizeti a biztos²t· sz§m§ra. Az elt®r®s felt®tele ï mint azt a kor§bbi minta-

p®ld§n levezettem ï, hogy a tŖkeemel®sek esed®kess®g®nek idŖpontja elt®rjen 

a tºrleszt®sek esed®kess®g®nek idŖpontj§t·l.  

A kºvetkezŖ §br§n egy ilyen ¿gylet IFRS szerinti kamatlefut§s§t mutatom be 

elŖszºr az esed®kess®gi h·napok alapj§n, majd azok konkr®t esed®kess®gi 

napokra val· sz®toszt§s§val. 

 (2,00) 

 (1,00) 

 -    

 1,00  

 2,00  

 3,00  

 4,00  

 5,00  

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53 57 61 65 69 

Standardiz§lt IFRS 

kamat esed®kess®genk®nt 



130 

 

 

Forr§s: saj§t §bra, 122481-es szerzŖd®se alapj§n 

14. §bra: A standardiz§lt IFRS kamat lefut§sa esed®kess®gi h·napokra 

ºsszegezve, sperat²v jutal®k ®s havi biztos²t§si d²jfizet®s eset®n 

 

 

Forr§s: saj§t §bra, 122481-es szerzŖd®se alapj§n 

15. §bra: A standardiz§lt IFRS kamat lefut§sa esed®kess®gi napokra bontva, 

sperat²v jutal®k ®s havi biztos²t§si d²jfizet®s eset®n 
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A fenti megfontol§sok k¿lºnºsen ®rdekesek haz§nkban, ahol a l²zing¿gyletek 

a v§ls§g kezdet®ig, de m®g rºviddel az ut§n is jellemzŖen k¿lfºldi deviz§ban 

denomin§ltak voltak, ²gy az egyes sz§m²t§si logik§k sor§n figyelembe vett 

tŖkeelemek kºre a l²zingbead· devizapoz²ci·j§ra is kihat. A devizapoz²ci· 

kezel®s®nek egyik gyakorlati probl®m§ja annak eldºnt®se, hogy melyik 

szempontrendszer k®pezze a gyakorlatban a poz²ci· meghat§roz§s§nak alap-

j§t. ElsŖ megkºzel²t®sben az ¿zleti modellt tºk®letesen t¿krºzŖ gazdas§gi 

logika az, amelyik figyelembe veendŖ, ekkor viszont sz§molni kell azzal, 

hogy a gazdas§gilag z§rtnak tŤnŖ poz²ci·t a sz§mviteli nyilv§ntart§sok nem 

pontosan t¿krºzik, mind a magyar, mind pedig az IFRS szerinti p®nz¿gyi 

kimutat§s nyitott poz²ci·t fog mutatni annak ellen®re, hogy a t§rsas§g a 

gazdas§gilag nyitott poz²ci·j§t z§rta. A gyakorlatban ®ppen ez®rt sor ker¿l az 

elsŖdleges besz§mol·rendszer
71

 meghat§roz§s§ra, amely a v§llalat tev®keny-

s®g®nek meg²t®l®s®re szolg§l, s ez a szempontrendszer k®pezi a poz²ci·sz§-

m²t§s alapj§t ï ²gy adva meg a lehetŖs®get a Treasury §rfolyameredm®ny ®s a 

sz§mviteli §rfolyameredm®ny egyeztet®s®re.  

A futamidŖ alatt folyamatosan felmer¿lŖ kºlts®gek eset®n azonban arra is 

kell sz§m²tanunk, hogy a folyamatosan nºvekvŖ tŖkeºsszeg ï tŖkeemel®s ï 

megv§ltoztatja a szerzŖd®s indul· §rfolyam§t, az egyszeri §rfolyam helyett 

egy s¼lyozott sz§mtani §tlaggal sz§molhat· az ¼j §rfolyam, ami a sz§mviteli 

ï analitikus ®s szintetikus ï nyilv§ntart§sok vezet®s®t tov§bb bonyol²tja. 

  

                                                 
71

 A l²zingbead·kn§l ï jellemzŖen l®v®n uni·s anyav§llalattal rendelkezŖ banki le§ny-

v§llalatok ï ez tipikusan a nemzetkºzi standardok szerinti besz§mol·t jelenti. 
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5.2.4. A p®nz¿gyi l²zingre vonatkoz· empirikus kuta-

t§si eredm®nyek ismertet®se 

A fentiek alapj§n teh§t elm®letileg 3, egym§st·l jelentŖsen elt®rŖ szempont-

rendszer szerinti kalkul§ci·t kell elk®sz²teni egy l²zing¿gylethez, melybŖl az 

¿zleti logik§t lek®pezŖ gazdas§gi kalkul§ci· kºzvetlen¿l nem kºszºn vissza 

egyik kºnyvben sem. Ez a k®sŖbbiek sor§n ï vezetŖi inform§ci·k, devizapo-

z²ci· kezel®se ï gondot okoz, ez®rt vagy az ¿zleti logika fel®p²t®sekor java-

solt a sz§mviteli elŖ²r§sok figyelembe v®tele, s az elsŖdleges meg²t®l®s alap-

j§t k®pezŖ szab§lyrendszer elŖt®rbe helyez®se, vagy a besz§mol·ban ®rdemes 

®rv®nyes²teni az elt®rŖ gazdas§gi logik§t
72

.  

Az §ltalam ismert l²zingt§rsas§gok ï ²gy a mint§t biztos²t· v§llalat is ï 

jellemzŖen k®t kalkul§ci·t k®sz²tenek, az egyiket az ¿gyf®llel kºtendŖ szer-

zŖd®s alapjak®nt, a m§sikat pedig a l²zingbead· ¿zleti modellj®nek lekºve-

t®s®re.  

Mivel a mint§ba ker¿lt szerzŖd®sek eset®ben is k®tf®le kalkul§ci· l®tezik, e 

kettŖbŖl indultam ki, elfogadva, hogy ï b§r a belsŖ ¿zleti logik§t t¿krºzŖ kal-

kul§ci· kor§bbi levezet®sem alapj§n nem tºk®letesen felel meg az IFRS 

kºvetelm®nyeinek, hiszen a t®telek az §ltal§nos forgalmi ad·t is tartalmazz§k 

ï, m§s kalkul§ci· nem §ll rendelkez®sre
73

. 

E t®telek azonban gondot okozhattak volna a sz§mviteli elsz§mol§sn§l, azt 

eredm®nyezve, hogy a magyar kamatbev®telbŖl kiindul· sz§m²t§s kºvetkez-

t®ben kialakul· t®nyleges HAS eredm®ny esetleg a futamidŖ eg®sz®re 

                                                 
72

 Elvileg mind a sz§mviteli tºrv®ny, mind a nemzetkºzi sz§mviteli standardok lehetŖv® 

teszik a t®teles elŖ²r§sokt·l val· elt®r®st, ha az a megb²zhat· ®s val·s ºsszk®p bemutat§s§hoz 

sz¿ks®ges. 
73

 A gazdas§gi logik§t t¿krºzŖ kalkul§ci·ban szerepelnek a kezdeti kºlts®gek, a futamidŖ 

sor§n kifizetendŖ rendszeresen felmer¿lŖ p·tl·lagos kºlts®gek, valamint a fizetendŖ 

§ltal§nos forgalmi ad·. EbbŖl kor§bbi levezet®sem alapj§n egyed¿l az §fa ºsszege az, ami 

v®lem®nyem szerint nem vehetŖ figyelembe az IFRS szerint a kalkul§ci·ban. Ennek nagy-

s§grendje azonban egyr®szt nem jelentŖs, m§sr®szt ugyan¼gy viselkedik, mint a futamidŖ 

sor§n kifizetendŖ m§s p·tl·lagos ºsszegek, ez®rt kºvetkeztet®seim helyess®g®t nem 

befoly§solja.  
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sz§m²tva sem egyezik meg az IFRS eredm®nnyel. 

A l²zing¿gyletekbŖl vett mint§ra vonatkoz·an azonban bebizonyosodott, 

hogy az elm®leti levezet®s meg§llta a hely®t, a korrig§lt IFRS eredm®ny ®s a 

kºnyvelt HAS eredm®ny hibahat§ron bel¿li elt®r®ssel azonos eredm®nyt 

hozott.  

A HAS eredm®ny levezet®sekor a m§r kor§bban ismertetett m·dszert alkal-

maztam, melynek sor§n az eredm®ny egyes t®nyezŖi devizanemenk®nt a 

kºvetkezŖ t§bl§ban megadottak szerint alakultak. 

22. t§bl§zat: A mint§ba ker¿lt l²zing¿gyletek HAS eredm®ny®nek ºsszetevŖi 

devizanemenk®nt 

 

£rt®kek CHF EUR FT 

HAS kamateredm®ny 140% 145% 160% 

HitelminŖs²t®si d²j 4% 4% 0% 

Szerz®si jutal®k -30% -26% -15% 

Sperat²v jutal®k 0% -4% -22% 

¦gyind²t§skori egyºsszegŤ 

Casco -2% -1% 0% 

Havi Casco -12% -18% -21% 

Egy®b kºlts®gek 0% -1% -3% 

HAS eredm®ny 100% 100% 100% 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s a minta adatai alapj§n 

A t§bla j·l mutatja, hogy a legjelentŖsebb m·dos²t· t®telt a szerz®si jutal®k ®s 

a havi casco jelenti. Az elsŖ a l²zingpiac meghat§roz· r®sz®t kitevŖ g®pj§rmŤ-

finansz²roz§s jellemzŖ mŤkºd®si m·dja ï a sz§ll²t·alap¼ ¿zletszerz®s ï, a 

m§sodik pedig a g®pj§rmŤvek biztos²t®ki ®rt®k®nek megŖrz®s®re val· tºrek-

v®s miatt mutatkozik. 

A kºvetkezŖ §bra ezt az §ll²t§somat t§masztja al§. 
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Forr§s: saj§t §bra, a mint§ba ker¿lt szerzŖd®sek kalkul§ci·i alapj§n 

16. §bra: A HAS eredm®ny ºsszetevŖi ¿zlet§gank®nt a mint§ba ker¿lt 

p®nz¿gyi l²zing-szerzŖd®sek eset®n 

Az §bra j·l mutatja, hogy a szerz®si jutal®k val·ban a g®pj§rmŤ-finan-

sz²roz§st jellemzi, s ugyanebben az ¿zlet§gban ®rtelmezhetŖ a Havi Casco is, 

mint eredm®nyt®nyezŖ.  

Az elŖzŖ t§bla m®g egy ®rdekes inform§ci·val szolg§l: azt l§tjuk, hogy a 

sperat²v ï az ¿gylet esed®kes tºrlesztŖr®szleteivel egyidŖben fizetendŖ ï 

jutal®k legink§bb a forintalap¼ ¿gyletekn®l fordul elŖ. Ennek ok§t a v§ls§g 

kºvetkezt®ben megv§ltozott szab§lyoz§sban kereshetj¿k, ugyanis a l®tezŖ 

konstrukci·k anom§li§i miatt a szab§lyoz· 2010-tŖl 30%-ban maxim§lta a 

szerz®si ï ¿gyind²t§skor fizethetŖ ï jutal®k ar§ny§t az ºsszes jutal®kon bel¿l, 

valamint megnehez²tette a devizaalap¼ ¿gyletek kºt®s®t. Ez a jogszab§ly 

ugyan elsŖsorban nem a l²zing-, hanem a hitelkonstrukci·kat ®rintette, a 

forint §rfolyam§nak volatilit§sa a v§llalati partnereket is ·vatoss§gra k®sz-

tette. 

A fentiek al§t§maszt§s§ra mutatom be a kºvetkezŖ §br§t: 
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Forr§s: saj§t §bra, a mint§ba ker¿lt szerzŖd®sek kalkul§ci·i alapj§n  

17. §bra: A HAS eredm®ny ºsszetevŖi kºt®si ®venk®nt a mint§ba ker¿lt 

l²zingszerzŖd®sek eset®n 

A sperat²v jutal®kok megjelen®se az §br§n 2010-ben tºrt®nt, azaz l§that·, 

hogy kiz§r·lag a jogszab§lyi v§ltoz§s k®nyszer²tette ki ezt a m·dos²t§st, m²g 

a havi casco m§r 2006-t·l megjelenik a finansz²roz§sban, mutatv§n a bizto-

s²t®ki ®rt®k megtart§s§nak sz¿ks®gess® v§l§s§t, ®s a biztos²t·i konstrukci·k 

v§ltoz§s§t.  

A fenti §ll²t§sok al§t§maszt§s§ra a mint§t t¿zetesebb vizsg§lat al§ is vettem 

(kapcsolat-szoross§gi m®rŖsz§mokat hat§roztam meg, szignifikancia-szin-

teket ellenŖriztem), §m ï mivel a sokas§g ilyen t²pus¼ elemz®s®t nem az adott 

t§rsas§g, hanem a l²zingpiac eg®sz®re k²v§ntam bemutatni ï itt ezt nem szere-

peltetem. 

A HAS ®s az IFRS eredm®ny teh§t minden egyes ¿gylet vonatkoz§s§ban 

teljes eg®sz®ben megegyezik a futamidŖ alatt, viszont a k®t eredm®ny idŖbeli 

lefut§sa elt®rŖ. A minta eg®sz®re vonatkoz·an a lefut§sok elemz®s®t ®s annak 

l²zingpiacra tºrt®nŖ kivet²t®s®t az 5.4. fejezetben v®gzem el, itt most csak 
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n®h§ny l²zing¿gyleten mutatom be a k®tf®le lefut§s elt®r®s®t.  

Az elt®r®s nagys§g§t a kor§bban m§r bemutatott MSE mutat·val sz§mszerŤ-

s²tettem, melynek a p®nz¿gyi l²zingszerzŖd®sekre vonatkoz· megoszl§s§t 

§br§zoltam az MSE ®rt®kek alapj§n meghat§rozott oszt§lykºzºk szerint. A 

legkisebb MSE-®rt®k 0, a legnagyobb pedig 3,07, m²g az §tlagos MSE 0,15, 

ennek sz·r§sa pedig 0,26 volt, azaz a k®t eredm®ny t§vols§ga szempontj§b·l 

a sokas§g meglehetŖsen heterog®n.  

Az MSE mutat· ®s az egyes befoly§sol· t®nyezŖk kºzºtti kapcsolatot az 5.4. 

fejezetben elemezem ®s mutatom be.  

 

Forr§s: saj§t §bra, a p®nz¿gyi l²zing¿gyletek MSE mutat·i alapj§n 

 

18. §bra: A p®nz¿gyi l²zing¿gyletek megoszl§sa az MSE mutat·k kateg·ri§i 

alapj§n 

A kºvetkezŖkben a t§vols§got jelzŖ mutat· ®rt®kei alapj§n kiv§lasztott 4 

p®nz¿gyi l²zingszerzŖd®s idŖbeli lefut§s§nak alakul§s§t mutatom be annak 

igazol§s§ra, hogy az §ltalam felvetett probl®ma ï legal§bbis az ¿gyletek bizo-

nyos kºr®ben ï val·s, ²gy a megold§s kidolgoz§s§ra, illetve a hazai sz§m-

viteli szab§lyok m·dos²t§s§ra sz¿ks®g van.  
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Forr§s: saj§t §bra a 123208-as sz§m¼ szerzŖd®s adatai alapj§n 

19. §bra: A HAS ®s az IFRS eredm®ny lefut§sa a futamidŖ alatt 

Az §bra j·l mutatja, hogy a futamidŖ elej®n a k®tf®le eredm®ny jelentŖsen 

elt®r: a magyar elsz§mol§s szerint a kezdeti ¿zletszerz®si kºlts®gek jelentŖsen 

csºkkentik az eredm®nyt, m²g jelen szerzŖd®sn®l a futamidŖ elej®n a 

levonhat· §fa vissza®rkez®se jelenik meg extra cash flow-elemk®nt, ered-

m®nyezve ²gy egy rendk²v¿li kamatbev®telt. Az IFRS kamat alacsony indu-

l§sa ®s visszaes®se a futamidŖ 3. esed®kess®gi h·napj§ban az idŖbeli elhat§-

rol§s hi§ny§nak kºvetkezm®nye: ezekben az esetekben a kapott kamat csak 

rºvid idŖszak miatt mer¿lt fel. E k®t t®nyezŖtŖl eltekintve azonban a k®tf®le 

lefut§s kºzºtt nincs l®nyeges k¿lºnbs®g, amit az ¿gylet MSE mutat·j§nak 

viszonylag alacsony (0,19) ®rt®ke is t¿krºz. 

Az alacsony MSE mutat·j¼ szerzŖd®sek kºz¿l v§lasztott ¼jabb szerzŖd®sem 

(120603) enn®l is pontosabb egy¿ttmozg§st jelez, az al§bbi §br§n l§that·, 

hogy a k®tf®le eredm®nykateg·ria lefut§sa gyakorlatilag egybeesik, ami a 

0,03-as MSE-®rt®k miatt v§rhat· is volt.  

Az ilyen szerzŖd®sek eset®ben teh§t nem tal§lunk l®nyeges elt®r®st a k®tf®le 
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lefut§s kºzºtt, ez®rt ezekben az esetekben a szab§lym·dos²t§s, illetve a jelen-

t®sk®sz²t®s m·dszertan§nak megv§ltoztat§sa nem felt®tlen¿l sz¿ks®ges, ez 

ugyanis jelentŖs hat§ssal nem j§rna a l²zingbead· besz§mol·j§nak tekin-

tet®ben.  

 

 
 

Forr§s: saj§t §bra a 120603-as szerzŖd®s kalkul§ci·ja alapj§n. 

 

20. §bra: A HAS kamatºsszeg lefut§sa ¿gyleti ®s effekt²v kamatl§b szerint ï 

120603-as szerzŖd®s 

Emiatt k®t m§sik szerzŖd®st is kiv§lasztottam, ez¼ttal a magasabb MSE 

®rt®kŤ szerzŖd®sek kºz¿l. Ezen szerzŖd®sekn®l m§r azt l§tjuk, hogy a k®tf®le 

lefut§s kºzºtt jelentŖs elt®r®s van: Az elsŖ esetben (MSE = 0,36) a futamidŖ 

elej®n az IFRS kamat meghaladja a HAS eredm®nyt, amely viszony a 

futamidŖ kºzep®n megfordul.  
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Forr§s: saj§t §bra a 121003-as szerzŖd®s kalkul§ci·ja alapj§n. 

 

21. §bra: A HAS kamatºsszeg lefut§sa ¿gyleti ®s effekt²v kamatl§b szerint ï 

121003-as szerzŖd®s 

A kiv§lasztott m§sik szerzŖd®sn®l is nagy a t§vols§g (MSE = 2,07) a k®tf®le 

eredm®ny lefut§sa kºzºtt, §m a viszony itt ford²tott: a futamidŖ elej®n a HAS 

eredm®ny a magasabb, §m a futamidŖ fel®n®l az ar§ny megfordul.  

 

Forr§s: saj§t §bra a 121126-os szerzŖd®s kalkul§ci·ja alapj§n.  

 

22. §bra: A HAS kamatºsszeg lefut§sa ¿gyleti ®s effekt²v kamatl§b szerint ï 

121126-os szerzŖd®s 
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A fentiek azt t§masztj§k al§, hogy van jelentŖs®ge az §ltalam javasolt sz§m-

viteli megold§sok bevezet®s®nek, ide®rtve az IFRS §ltal elŖ²rt effekt²v kamat 

alkalmaz§s§t is.  

A mint§ban szereplŖ l²zing¿gyletek esed®kess®gi lefut§s§nak r®szletes elem-

z®s®re vonatkoz· eredm®nyeimet nem mutatom be a dolgozat keretei kºzºtt, 

mivel azok §ltal§nos²t§sa a l²zingpiacra vonatkoz·an tºrt®nt meg, ²gy e sz®le-

sebb kºrben ®rv®nyes elemz®st, mutatom be az 5.4. fejezetben.  

5.3. Operat²v l²zing¿gyletek IFRS-beli minŖs²t®se 

A hazai l²zingpiacon a p®nz¿gyi l²zing mellett operat²v l²zing¿gyletek is 

l®teznek, azonban ezen ¿gyletek jelentŖs r®sze az IAS 17 elŖ²r§sai alapj§n 

p®nz¿gyi l²zingnek minŖs¿l. Az elt®rŖ minŖs²t®s legfontosabb oka egyr®szt 

az elt®rŖ felt®telekben, m§sr®szt a felt®telek egym§shoz val· elt®rŖ viszo-

ny§ban rejlik.  

A hazai szab§lyoz§s szerint a tulajdonjog biztos, vagy futamidŖ v®gi opci·s 

§tker¿l®se eset®n besz®l¿nk p®nz¿gyi l²zingrŖl. A Hpt.-ben meghat§rozott 

fogalom tov§bbi tulajdons§gai gyakorlatilag ®rdektelenek a p®nz¿gyi ®s 

operat²v l²zing elk¿lºn²t®se szempontj§b·l. A defin²ci· elsŖ r®sze csak az 

¿gylet t²pus§t ®s kºnyvviteli alapszab§ly§t
74

 hat§rozza meg, m²g utols· r®sze 

a szerzŖd®s kºtelezŖ tartalmi elemeit hat§rozza meg. Ugyan²gy ®rtelmezhetŖ 

a szerzŖd®sben felt¿ntetendŖ tŖke- ®s kamatr®szre vonatkoz· szab§ly is ï 

logikailag ezek be nem tart§sa nem eredm®nyezheti az operat²v l²zingg® 

minŖs²t®st, annak ellen®re, hogy a tºrv®ny szºveg®bŖl form§l-logikai alapon 

ez kºvetkezne. A p®nz¿gyi l²zingg® val· minŖs²t®s krit®riumait n®gy pontban 

                                                 
74

 Ha sz· szerint tartan§nk be a Hpt. elŖ²r§s§t, akkor pl. visszavett l²zingt§rgyat nem lehetne 

ism®t p®nz¿gyi l²zingbe adni, hiszen azt nem a l²zingbevevŖ ig®nyeinek kiel®g²t®se c®lj§b·l 

szerezte be a l²zingbead·, illetve amennyiben ï a sz§mviteli tºrv®ny elŖ²r§saival ellent®tesen 

ï a l²zingbevevŖ nem mutatn§ ki kºnyveiben a l²zingt§rgyat, nem besz®lhetn®nk p®nz¿gyi 

l²zingrŖl. Ez azonban nyilv§nval·an ellent®tes volna tºrv®nyalkot· sz§nd®k§val, ²gy ezeket a 

p®nz¿gyi l²zingk®nt val· minŖs²t®s felt®telek®nt nem veszem figyelembe.  
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hat§rozza meg a tºrv®ny, melybŖl az elsŖ h§rom a felek eszkºzhaszn§lattal 

j§r· kock§zat- ®s tehervisel®s®re ®s a hasznok szed®s®re vonatkozik, az utols· 

rendelkezik a tulajdonjogr·l. A gyakorlatban ez ut·bbi az, ami Ăj§t®kteretò 

biztos²t a felek sz§m§ra a l²zingszerzŖd®s minŖs²t®s®vel kapcsolatban. E 

felt®tel azonban v®gtelen¿l egyszerŤnek tŤnik: ha a szerzŖd®s b§rmilyen 

explicit lehetŖs®get biztos²t a l²zingbevevŖ, vagy az §ltala kijelºlt szem®ly 

tulajdonszerz®s®re, egy®rtelmŤen p®nz¿gyi l²zingnek kell minŖs²teni. Ez a 

gyakorlatban azt jelenti, hogy e felt®tel szerzŖd®sbŖl tºrt®nŖ kihagy§s§val ï s 

minden m§s felt®tel v§ltozatlan megtart§s§val ï a l²zing¿gylet operat²v 

l²zingk®nt vehetŖ figyelembe mindk®t f®l kºnyveiben, s ²gy az l²zingt§rgy a 

l²zingbead· kºnyveiben marad, m²g a l²zingbevevŖ csak a rendszeresen 

fizetett l²zingd²jak kºlts®gk®nt val· elsz§mol§s§ra kºtelezett. A nemzetkºzi 

standardok szerint azonban e felt®telek sem pontosan ebben a form§ban 

vizsg§land·k, s m§s ï a hazai szab§lyoz§sban ismeretlen ï felt®telek is vizs-

g§land·k. 

A v®teli opci· tekintet®ben a l²zingstandard megengedŖbb a hazai szab§lyo-

z§sn§l ï ott csak a piaci ®rt®kn®l jelentŖsen alacsonyabb §ron tºrt®nŖ v®teli 

jog megl®tekor kell az ¿gyletet p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²teni. A tov§bbi fel-

t®telek vizsg§lata azonban gyakran vezet ahhoz, hogy a hazai szab§lyrendszer 

szerinti b®rleti szerzŖd®st a nemzetkºzi jelent®sekben p®nz¿gyi l²zingk®nt 

kell jelenteni. A kºvetkezŖkben egy vezetŖ l²zingc®g
75

 operat²v l²zingre 

vonatkoz· §ltal§nos szerzŖd®si felt®telei (tov§bbiakban ĆSZF) alapj§n azt 

elemzem, hogy ezen felt®telek hogyan ®rv®nyes¿lnek haz§nkban, s ennek 

alapj§n meg§llap²tom, hogy a szerzŖd®sek jelentŖs r®sze p®nz¿gyi l²zingg® 

minŖs²tendŖ. A vizsg§lat sor§n azon felt®teleket t§rgyalom elŖszºr, melyekre 

vonatkoz·an ak§r explicit, ak§r implicit rendelkez®st tartalmaz az ĆSZF.  

                                                 
75

 A CIB Rent Zrt ing·s§gokra vonatkoz· operat²v l²zingszerzŖd®s®nek §ltal§nos szerzŖd®si 

felt®telei alapj§n 
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5.3.1. A p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²t®s felt®teleinek telje-

s²t®se az IFRS szerint 

 

Tulajdonjog 

A szerzŖd®s a tulajdonjog k®rd®s®nek ºn§ll· fejezetet szentel, melyben 

egy®rtelmŤen meghat§rozza, hogy a futamidŖ alatt ®s az ut§n is a l²zingbead· 

a l²zingt§rgy tulajdonosa, a tulajdonjog megszerz®s®re a l²zingbevevŖ sem-

milyen jogalappal nem rendelkezik. Ezen elŖ²r§sok kºzºtt szºgezi le azt is, 

hogy a l²zingt§rgy a l²zingbead· kºnyveiben ker¿l kimutat§sra. 

A tulajdonjog k®rd®s®ben a l²zingbead· teh§t szigor¼ §ll§spontot foglal el, 

val·sz²nŤleg a megk®rdŖjelezhetetlen hazai sz§mviteli ®s ad·¿gyi besorol§s 

®rdek®ben. Ez a megold§s egyben azt is eredm®nyezi, hogy ezen szempont 

alapj§n a szerzŖd®s p®nz¿gyi l²zingg® tºrt®nŖ minŖs²t®s®re sem a hazai elŖ-

²r§sok, sem pedig a nemzetkºzi standardok szerint sincs sz¿ks®g ®s lehetŖs®g. 

Vesztes®g megt®r²t®se 

Az ĆSZF k¿lºn rendelkez®seket tartalmaz arra az esetre, ha a l²zingszerzŖd®s 

megszŤn®s®bŖl a l²zingbead·nak b§rmilyen vesztes®ge sz§rmazna. E vesz-

tes®g norm§l megszŤn®s eset®n egyr®szt sz§rmazhat a visszavett eszkºz piaci 

§r§nak ®s a szerzŖd®sben foglalt ®rt®k®nek k¿lºnbs®g®bŖl, azaz a marad-

v§ny®rt®k-kock§zatb·l, melynek szab§lyait a kºvetkezŖ pontban mutatom be. 

Az idŖ elŖtti felmond§s eset®ben azonban ï hiszen erre jellemzŖen akkor 

ker¿l sor, ha az eszkºz megsemmis¿lt, vagy a l²zingbevevŖ fizet®si kºtele-

zetts®geit nem teljes²tette ï a l²zingbead· az eredetileg tervezett, szerzŖ-

d®sben rºgz²tett p®nz§ramok egy r®sz®hez nem juthat hozz§, m§sr®szt a 

felmond§ssal, visszasz§rmaztat§ssal kapcsolatban tov§bbi kºlts®gei mer¿lnek 

fel. Az ĆSZF X. fejezet®nek 65.b) pontj§nak t¿zetes elemz®se alapj§n meg-

§llap²that·, hogy a l²zingbead· mindk®t vesztes®gjellegŤ t®tel megt®r²t®s®re 

jogosult, azaz nemcsak a meg nem fizetett d²jakat, kºlts®geket, k®sedelmi 
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kamatot van joga beszedni, de ig®nyt tarthat a jºvŖben esed®kes l²zingd²jak 

diszkont§lt ®rt®k®nek, valamint a felmer¿lŖ kºlts®geinek megt®r²t®s®re is. A 

jºvŖbeni l²zingd²jak jelen®rt®k®nek meghat§roz§sa a gyakorlatban azt jelenti, 

hogy ezen d²jak ĂtŖker®szeò ker¿l meghat§roz§sra, azaz ez a kalkul§ci· 

egy®rtelmŤen a h§tral®vŖ, m®g nem esed®kes tŖkeºsszegek kisz§m²t§s§t c®-

lozza, azzal az elt®r®ssel, hogy a maradv§ny®rt®k megfizet®s®re a l²zing-

bevevŖ nem kºtelezhetŖ, ez®rt ez a t®tel nem volna diszkont§land·. A 

l²zingbead· azonban az elsz§mol§s sor§n a l²zingbead· fizet®si kºtelezett-

s®g®t csºkkenti a visszavett l²zingt§rgy t®nyleges ®rt®k®vel (elad§si vagy 

szak®rtŖi §r§val, illetve a biztos²t· k§rt®r²t®s®vel), ez®rt a maradv§ny®rt®k 

diszkont§l§s§ra is sz¿ks®g van. Ezt az ĆSZF kifejezetten tartalmazza, ²gy 

meg§llap²that·, hogy az idŖ elŖtti felmond§s eseteiben a l²zingbead· jogosult 

a l²zingt§rgy beker¿l®si ®rt®k®bŖl a l²zingbevevŖ §ltal m®g meg nem t®r²tett 

®s a t§rgy elad§s§val meg nem t®r¿lŖ r®sz®re, azaz gyakorlatilag a h§tral®vŖ 

tŖketartoz§s beszed®s®re, valamint az elszenvedett vesztes®g ®s az elmaradt 

hasznok megt®r²t®s®re. 

Az ĆSZF alapj§n hat§rozottan §ll²tom teh§t, hogy a vizsg§lt l²zingszerzŖd®s a 

nemzetkºzi standardok alapj§n p®nz¿gyi l²zingnek minŖs²tendŖ. 

Maradv§ny®rt®k-kock§zat 

Az idŖ elŖtti felmond§s eset®n teh§t a l²zingbead· diszkont§lja a jºvŖben 

fizetendŖ maradv§ny®rt®ket a felmond§skor ®rv®nyes referencia-kamatl§bbal, 

majd az ²gy kapott jelen®rt®ket hasonl²tja a t§rgy t®nyleges ®rt®k®hez. A 

norm§l idŖben v®get ®rŖ szerzŖd®sekn®l a maradv§ny®rt®k diszkont§l§s§ra 

nincs sz¿ks®g, hiszen ekkor a szerzŖd®s megszŤn®se ®ppen a maradv§ny®rt®k 

esed®kess®g®nek idŖpontj§ra tehetŖ, ²gy a maradv§ny®rt®k nomin§lis ®rt®ke 

®s jelen®rt®ke megegyezik egym§ssal. Mivel a szerzŖd®sek jelentŖs r®sze a 

m¼ltban devizaalap¼, vagy deviz§s volt, m²g a futamidŖ v®gi piaci ®rt®k 

jellemzŖen forintban hat§rozhat· meg, felt®tlen¿l vizsg§lni kell a maradv§ny-
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®rt®k v§ltoz§s§t a deviza§rfolyamok alakul§s§nak t¿kr®ben. A deviza- ®s 

devizaalap¼ szerzŖd®sek eset®ben a l²zingbead· nyilv§ntart§sa deviz§ban 

rºgz²tett, ²gy a maradv§ny®rt®k is deviz§ban rºgz¿l a futamidŖ elej®n. Az 

ĆSZF ®rtelm®ben a deviz§ban rºgz²tett maradv§ny®rt®ket (illetve idŖ elŖtti 

felmond§s eset®n ennek jelen®rt®k®t) a visszasz§rmaztat§s napj§n ®rv®nyes 

devizaelad§si §rfolyamon kell forintra §tsz§m²tani, s az ²gy kapott ºsszeget 

(Kalkul§lt ®rt®k) lehet ºsszevetni a l²zingt§rgy t®nyleges ®rt®k®vel. Ez ut·bbi 

lehet a t®nyleges elad§si §r, az elad§s 6 h·napon t¼li sikertelens®ge eset®n 

szak®rtŖi §r, a biztos²t· t®r²t®se eset®n a k§rt®r²t®s ºsszege, a l²zingt§rgy 

megsemmis¿l®se, vagy teljes elhaszn§l·d§sa, eltŤn®se eset®n pedig ak§r nulla 

is.  

Az ĆSZF-ben a l²zingbead· teh§t egy®rtelmŤen kiz§rja mind a maradv§ny-

®rt®k §rfolyam§nak v§ltoz§s§b·l eredŖ kock§zatokat, mind pedig a piaci ®rt®k 

v§ltoz§s§b·l ad·d· kock§zatokat, melynek kºvetkezt®ben a vizsg§lt operat²v 

l²zing szerzŖd®s a nemzetkºzi standardok szempontj§b·l p®nz¿gyi l²zingnek 

minŖs¿l.  

SzerzŖd®s folytat§s§nak lehetŖs®ge 

Erre vonatkoz·an az ĆSZF nem tartalmaz k¿lºnºs elŖ²r§st, a szerzŖd®s foly-

tat§s§nak lehetŖs®g®t nem eml²ti meg. Rendezi viszont a szerzŖd®s megszŤ-

n®s®nek eseteit, melyben egy®rtelmŤen meg§llap²tja, hogy a l²zingszerzŖd®s a 

futamidŖ eltelt®vel automatikusan megszŤnik, a l²zingbevevŖ ekkor kºteles a 

l²zingt§rgy visszasz§ll²t§s§ra, s amennyiben ezt nem teszi meg, a futamidŖ 

ut§n eltelt idŖszakra haszn§lati d²j megfizet®s®re kºtelezhetŖ. Ez azt jelenti, 

hogy elŖre meghat§rozottan nincs m·d a szerzŖd®s folytat§s§ra, sem piaci 

§ron, sem pedig egy ann§l kedvezŖbb ®rt®ken. Mindez persze nem jelenti azt, 

hogy adott esetben a futamidŖ v®g®n a l²zingbead· nem dºnthet m§sk®nt ï 

sz§mtalan p®lda tal§lhat· a szerzŖd®s folytat§s§ra ï, §m mivel a l²zing-

¿gyletet annak megkºt®sekor kell minŖs²teni, ez a futamidŖ v®gi m·dos²t§s 
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ezt nem befoly§solja, ²gy az adott operat²v l²zingszerzŖd®s nemzetkºzi 

standard szerinti p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²t®se nem sz¿ks®ges. 

 

Jelen®rt®k ®s hasznos ®lettartam 

Az §ltal§nos szerzŖd®si felt®telek nem tartalmaznak semmilyen utal§st arra 

vonatkoz·an, hogy a fizetendŖ l²zingd²jak jelen®rt®ke hogyan viszonyul a 

l²zingt§rgy ¿gyind²t§skori val·s piaci ®rt®k®hez. Arra sincs utal§s a szerzŖ-

d®sben, hogy t§rgy gazdas§gilag hasznos ®lettartama ®s a szerzŖd®s futam-

ideje hogyan viszonyul egym§shoz. Ez a meg§llap²t§s nem okoz meglepet®st, 

hiszen itt olyan felt®telekrŖl besz®l¿nk, melyek az ¿gylet mºgºtt §ll· gaz-

das§gi megfontol§sok, az ¿gylet §raz§s§t, idŖtartam§t befoly§solj§k. A felt®-

telek fenn§ll§s§t a l²zingbead·nak a l²zing¿gylet kezdetekor ellenŖriznie kell, 

amelyhez sz§mos olyan inform§ci·ra van sz¿ks®ge, amely a l²zing¿gylet 

effekt²v kamatl§b szerinti kalkul§ci·j§b·l, illetve a l²zingt§rgy ismeret®bŖl 

der¿l ki.  

A gyakorlatban az operat²v l²zing¿gylet kalkul§ci·j§nak elk®sz²t®sekor a 

l²zingbead· pontosan ¼gy j§r el, mint a p®nz¿gyi l²zing eset®ben, azaz figye-

lembe veszi az ºsszes lehets®ges cash flow-elemet annak esed®kess®gekor, 

majd eldºnti, hogy az ²gy kalkul§lt belsŖ kamatl§b alapj§n az ¿gylet sz§m§ra 

megfelelŖ-e. A figyelembe vett p®nz§ramok elt®rnek majd a p®nz¿gyi l²zing-

n®l haszn§lt p®nz§ramokt·l, hiszen az operat²v l²zing eset®n speci§lis t®-

telek
76

 is felmer¿lhetnek. A kalkul§ci· l®nyege azonban nem v§ltozik, c®l 

tov§bbra is egy olyan p®nz§ram meghat§roz§sa, amely megfelelŖ megt®r¿l®st 

biztos²t. Az ²gy meghat§rozott §lland· d²jfizet®s tŖke- ®s kamatr®sze ekkor 

nem jelenik meg elk¿lºn¿lten a szerzŖd®sben, a k®t r®szlet egy¿tt jelenti a 
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 Ilyen speci§lis t®tel az iparŤz®si ad·, amely a b®rleti d²j alapj§n kalkul§lhat·, valamint az 

esetleges le nem vonhat· §fa, amely emiatt az eszkºz ®rt®k®nek r®sz®t k®pezi. Ez ut·bbi az 

§fa-tºrv®ny m·dos²t§sa ut§n m§r nem relev§ns, hiszen ma m§r lehetŖs®g van a b®rbeadott 

szem®lyg®pj§rmŤ §f§j§nak levon§s§ra, a tºrv®nym·dos²t§s elŖtt azonban ez is jelentŖs t®tel 

volt. A gazdas§gi kalkul§ci· sor§n ï f¿ggetlen¿l az alkalmazott sz§mviteli szab§lyrendszer 

elŖ²r§sait·l ï az ºsszes cash flow-elem figyelembe veendŖ. 
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b®rleti d²jat, amelyet a hat§lyos szab§lyok szerint §ltal§nos forgalmi ad· is 

terhel.  

A cash flow-elemek kºzºtt ekkor kiemelt szerepe lehet a maradv§ny®rt®knek, 

melynek vizsg§lata §tvezet minket a hasznos ®lettartam t®makºr®be. Elm®let-

ben elŖfordulhatna, hogy a szerzŖd®s hosszabb ideig tart, mint az eszkºz 

gazdas§gilag hasznos ®lettartama, a gyakorlatban azonban ï l®v®n, hogy a 

l²zing elsŖsorban eszkºzalap¼ finansz²roz§s ï ilyen futamidŖt
77

 a l²zingbead· 

§ltal§ban nem enged®lyez. Min®l hosszabb a futamidŖ, ann§l kisebb a marad-

v§ny®rt®k, ami a futamidŖ v®g®re v§rhat· piaci ®rt®k becsl®sek®nt funkcion§l. 

Rºvidebb futamidŖ eset®n a maradv§ny®rt®k jelentŖs lehet, ekkor a l²zing-

bead· kock§zata is magasabb, hiszen a rendszeres l²zingd²jak (b®rleti d²jak) 

nem ny¼jtanak fedezetet a maradv§ny®rt®kre, ²gy annak piaci kock§zata 

alapesetben a l²zingbead·t terheln®. (Mint a fejezet elŖzŖ r®szeiben l§ttuk, 

ennek kik¿szºbºl®s®re sz§mos elŖ²r§s tal§lhat· az §ltal§nos szerzŖd®si felt®-

telekben.) E megnºvekedett kock§zat azonban nincs hat§ssal a kalkul§ci· 

m·dszer®re, mindºssze az esetlegesen elfogadhat· magasabb belsŖ kamat-

l§bban jelentkezhet. 

A fentiek alapj§n egy®rtelmŤ, hogy az operat²v l²zing¿gyletek nemzetkºzi 

standardok szerinti minŖs²t®s®hez elengedhetetlen a szerzŖd®sek fenti felt®-

teleinek pontos ismerete, a l²zingd²jak ®s m§s cash flow-elemek alapj§n a 

jelen®rt®k ®s a beker¿l®skori piaci §r viszony§nak kisz§m²t§sa, valamint a 

futamidŖ ®s az eszkºz gazdas§gilag hasznos ®lettartam§nak meghat§roz§sa. 

Ennek vizsg§lat§t egy operat²v l²zingportf·li·b·l vett minta alapj§n vizs-

g§lom majd meg, s bizony²tom be, hogy azon ¿gyletek kºre, melyek mind a 

magyar, mind pedig a nemzetkºzi szab§lyoz§s alapj§n operat²v l²zingnek 
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 Joggal mer¿l fel ellenp®ldak®nt az ºnerŖ n®lk¿l 10 ®vre finansz²rozott Suzukik esete, 

amely egy®rtelmŤen kil®p e kºrbŖl, eszkºzalap¼ finansz²roz§sr·l ekkor nem besz®lhet¿nk. 

Az ilyen ¿gyletek azonban jellemzŖen nem l²zing, hanem kºlcsºn form§j§ban val·sultak 

meg, s fŖ indokuk a piacszŤk²t®s portf·li·ra gyakorolt kedvezŖtlen hat§sainak ellens¼lyoz§sa 

volt.  
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minŖs¿lnek, nem jelentŖs. 

A mint§ba ker¿lt minden b®rleti szerzŖd®se eset®ben l®tezett mindk®t f®le ï a 

magyar szab§lyok ®s az IFRS szerinti ï kalkul§ci· is, ²gy egy®rtelmŤen bizo-

ny²tott, hogy a l²zingbead· gazdas§gi logik§ja a k®tf®le szerzŖd®ses kºr ï 

b®rlet ®s p®nz¿gyi l²zing ï eset®ben azonos. A gazdas§gi logika mellett az 

IFRS-beli p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²t®st t§masztja al§ az a t®ny is, hogy a 

b®rleti szerzŖd®sek gazdas§gi logik§t t¿krºzŖ kalkul§ci·ja egy®rtelmŤen az 

effekt²v kamatl§b-sz§m²t§s elv®n nyugszik, melynek sor§n a jºvŖbeni cash 

flow-elemek kºzºtt nem csak az ¿gyf®l §ltal fizetendŖ rendszeres d²jakat, de 

a maradv§ny®rt®ket is figyelembe vett®k.  

Az §ll²t§s sz§mszerŤ al§t§maszt§sa mellett a legfontosabb l²zingpiaci szerep-

lŖk §ltal§nos szerzŖd®si felt®teleit, illetve ¿zletszab§lyzatait is megvizsg§l-

tam, ²gy a besorol§si szempontok ®rt®kel®s®t a szektor eg®sz®re ki tudom 

terjeszteni.  

A kiterjeszt®s al§t§maszt§s§hoz a piac jelentŖs r®sz®t lefedŖ c®gek §ltal§nos 

szerzŖd®si felt®teleit vizsg§ltam meg. A mint§ba ker¿lŖ finansz²roz·k kiv§-

laszt§s§hoz a L²zingszºvets®g 2013. m§sodik negyed®ves adatait haszn§ltam 

fel. A kiv§lasztott tagokat, illetve szerzŖd®s§llom§ny ®s tŖkekintl®vŖs®g 

szerinti sorrendj¿ket a 23. t§bla tartalmazza. 
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23. t§bl§zat: A mint§ba ker¿lt l²zingt§rsas§gok ®s helyez®s¿k 

 

C®gn®v 

TŖkekintl®vŖs®g 

 sorrend 

SzerzŖd®s§llom§ny  

szerinti sorrend 

CIB L²zing Csoport 1 2 

Erste Leasing C®gcsoport 2 6 

UniCredit Leasing csoport 3 10 

Lombard L²zing Csoport 4 3 

Merkantil csoport 5 1 

Budapest Aut·finansz²roz§si Zrt., 

Budapest L²zing Zrt. 6 4 

MKB Euroleasing Csoport 7 5 

K&H L²zingcsoport 8 7 

Ober P®nz¿gyi L²zing Zrt. ®s  

Ober Immo Truck Zrt.  13 15 

IKB-P®nz¿gyi L²zing Zrt. Nincs Adat Nincs Adat 

Forr§s: L²zingszºvets®g adatai, 2012. 

 

Eredeti sz§nd®kom szerint a tŖkekintl®vŖs®g alapj§n legnagyobb elsŖ 8 

t§rsas§g adatait k²v§ntam megvizsg§lni, noha a tŖkekintl®vŖs®g nem az 

operat²v l²zingpiacon, hanem a teljes l²zingpiacon el®rt helyez®st mutatja, §m 

a szŤkebb piacon el®rt helyez®srŖl a L²zingszºvets®g nem tesz kºzz® r®sz-

letes adatokat. A tŖkekintl®vŖs®g szerinti sorrend alapj§n beker¿lŖ v§llalatok 

egy®bk®nt a megl®vŖ szerzŖd®s§llom§nyuk alapj§n is a legnagyobbak kºz® 

tartoznak, ²gy ezek kiv§laszt§sa ennek alapj§n is indokolt. A legnagyobbak 

kiv§laszt§sa a jelentŖs piaci r®szesed®s mellett az®rt is praktikus, mert a piac 

jellemzŖi alapj§n ¼gy tŤnik, hogy a jelentŖs finansz²roz·k §ltal alkalmazott 

megold§sok szinte teljesen azonosan megjelennek a kisebb finansz²roz·k 

gyakorlat§ban is. Ezt t§masztja al§ azon tapasztalatom is, mely szerint az 

Ćltal§nos SzerzŖd®si Felt®telek (tov§bbiakban ĆSZF), illetve ¿zletszab§ly-

zatok jelentŖs m®rt®kben hasonl²tanak, nemcsak meg§llap²t§saikban, konkr®t 

elŖ²r§sukban, de gyakran szºvegszerŤen is megegyeznek.  

A kiv§lasztott l²zingcsoportok kºz¿l n®h§ny esetben (Lombard, Merkantil, 

MKB) a t§rsas§g honlapj§n nem volt el®rhetŖ a b®rleti, vagy operat²v l²zingre 

vonatkoz· szerzŖd®sek §ltal§nos szerzŖd®si felt®tele, ²gy ezeket nem tudtam 
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bevonni az elemz®sbe. Beker¿lt viszont a mint§ba n®h§ny kisebb t§rsas§g is, 

hogy al§t§maszthassam az ilyen int®zm®nyek szerzŖd®seinek jellemzŖire 

vonatkoz· felt®telez®semet.  

A L²zingszºvets®g §ltal kºzºlt sorrend ï mivel a teljes l²zingpiaci r®szesed®st 

t¿krºzi ï nem egyetlen c®get takar, hanem egy c®gcsoportot, melyen bel¿l 

egy vagy tºbb t§rsas§g foglalkozik az operat²v l²zing ny¼jt§s§val. Az elem-

z®sek eredm®ny®t ºsszefoglal·, a 16.7. f¿ggel®kben tal§lhat· t§bl§ban m§r 

nem a l²zingcsoport elnevez®se, hanem a t®nyleges szolg§ltat· neve tal§lhat·.  

A t§bl§ban fekete sz²nnel szedett szºveg mutatja azon szempontokat, melyek 

alapj§n az adott b®rleti szerzŖd®s az IFRS szempontj§b·l sem minŖs¿l 

p®nz¿gyi l²zingnek, m²g piros sz²nnel az §tminŖs²t®st sz¿ks®gess® tevŖ felt®-

teleket jelºltem meg.  

Egy kiv®tel®vel valamennyi t§rsas§g kifejezetten kikºti, hogy a futamidŖ alatt 

a t§rgy tulajdonjoga a l²zingbead·t illeti meg, k®t t§rsas§g a futamidŖ v®g®re 

vonatkoz·an is explicite kiz§rja a tulajdonszerz®s lehetŖs®g®t, m²g egy t§r-

sas§g Ăm§s meg§llapod§stò is lehetŖv® tesz, kock§ztatva ezzel ak§r a magyar 

szab§lyok szerinti elt®rŖ besorol§s lehetŖs®g®t is. A mint§ba ker¿lt tºbbi c®g 

nem rendelkezik a tulajdonszerz®srŖl, §m elŖ²rja, hogy a futamidŖ v®g®n a 

t§rgyat vissza kell szolg§ltatni a l²zingbead·nak, aki a t§rggyal innentŖl sza-

badon rendelkezhet. E kikºt®s mag§ban foglalhatja a tulajdonjog megszer-

z®s®nek tilalm§t is, de mindenesetre kedvezm®nyes v®teli opci·r·l nem 

besz®lhet¿nk. Mindezek alapj§n a vizsg§lt b®rleti szerzŖd®sek az IFRS szem-

pontj§b·l sem minŖs²tendŖk p®nz¿gyi l²zingnek. 

Az IAS 17 szempontj§b·l dºntŖ szempont m®g a futamidŖ ®s az eszkºz 

hasznos ®lettartam§nak viszonya, valamint a l²zingd²jak jelen®rt®k®nek ®s az 

eszkºz piaci ®rt®k®nek viszonya. Egyik operat²v l²zing-szerzŖd®s sem tartal-

maz erre vonatkoz· utal§st, meg§llap²t§st, §m az egyik Ăl²zinghez vezetŖò 

krit®rium ï a vesztes®g megt®r²t®s®nek kºtelezetts®ge ï m®gis erre utal. A 
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felmond§si vesztes®gek megt®r²t®s®nek elŖ²r§sa ºnmag§ban is jelezn® a 

p®nz¿gyi l²zingg® tºrt®nŖ minŖs²t®s ig®ny®t IFRS szempontb·l, de minde-

gyik c®g elŖ²rja ugyanis, hogy ĂidŖ elŖtti felmond§sn§l a b®rbead·t olyan 

helyzetbe kell hozni, mintha eredeti futamidŖig teljes¿lt volna a szerzŖd®sò, s 

ennek ®rdek®ben a meg nem szolg§lt jºvŖbeni b®rleti d²jak diszkont§lt 

jelen®rt®k®t is kºteles megt®r²teni a l²zingbevevŖò. Mivel a t§rsas§gok az idŖ 

elŖtti szerzŖd®s-megszŤn®s eset®n a l²zingt§rgy piaci ®rt®k®vel is elsz§-

molnak, azt a l²zingbevevŖvel szembeni kºvetel®s¿kbŖl levonj§k, egy®rtel-

mŤ, hogy a diszkont§land· t®nyezŖk kºz® az esetleges maradv§ny®rt®ket is 

besz§m²tj§k. Ennek kºvetkezt®ben teh§t az IAS 17 jelen®rt®kre vonatkoz· 

kºvetelm®nye valamennyi esetben teljes¿l, ²gy az ¿gyletek p®nz¿gyi l²zing-

g® tºrt®nŖ §tminŖs²t®se sz¿ks®ges, hiszen egyetlen felt®tel teljes¿l®se is 

elegendŖ. 

Tov§bbi l²zingre utal· krit®rium a szerzŖd®s kedvezm®nyes §ron tºrt®nŖ 

tov§bbfolytat§s§nak biztos²t§sa, amit egyetlen c®g tesz lehetŖv® ï implicit 

m·don. A jºvŖbeni b®rleti d²jak meg§llap²t§s§ban ugyanis szerepet j§tszik a 

l²zingt§rgy ®rt®ke is, ami biztosan csºkkenti a b®rleti d²jakat, ²gy azok a 

norm§l piaci b®rleti d²jak alatt lesznek. 

¥sszess®g®ben meg§llap²that· teh§t, hogy ï elsŖsorban a jelen®rt®kre vonat-

koz· elŖ²r§s miatt ï a l²zingpiacon jellemzŖnek bizonyul· operat²v l²zing, 

illetve tart·s b®rleti szerzŖd®sek ï legal§bbis a banki h§tterŤ l²zingc®gekre 

vonatkoz·an ï a nemzetkºzi sz§mviteli standardok szempontj§b·l p®nz¿gyi 

l²zingnek minŖs¿lnek. E meg§llap²t§s igazolja, hogy a t®ma relev§ns, ez®rt a 

probl®ma megold§s§ra adott, kºvetkezŖ fejezetben le²rt gondolataim meg-

fontol§st ig®nyelnek.  
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5.3.2. Az operat²v l²zing fŖkºnyvi adatainak §tfor-

gat§sa p®nz¿gyi l²zingg®  

A kºvetkezŖ p®ld§val az operat²v l²zing a hazai sz§mviteli szab§lyokat figye-

lembe vevŖ kalkul§ci·j§t ®s a mºgºtte §ll· gazdas§gi kalkul§ci·t mutatom 

be, amely jelen esetben megegyezik a nemzetkºzi standard elŖ²r§sai szerinti 

sz§m²t§ssal. Az ¿gyletben finansz²rozott eszkºz beszerz®si §ra 1 milli· forint, 

a l²zingbevevŖ §ltal megfizetett ºnerŖ 10%, a maradv§ny®rt®k pedig a beszer-

z®si §r 30%-a, a futamidŖ 4 ®v, az ezek alapj§n meghat§rozott ®ves l²zingd²j 

233.541 Ft.  

 

24. t§bl§zat: Az operat²v l²zing¿gylet gazdas§gi kalkul§ci·ja ®s magyar 

sz§mvitel szerinti eredm®nye 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s  

 

A gazdas§gi kalkul§ci·ban a l²zingbead· csup§n az ¿gylet p®nz§ramait hat§-

rozza meg, s ez alapj§n meg§llap²tja, hogy a kamat el®rt m®rt®ke 20%. Az 

operat²v l²zingszerzŖd®sben szerepelnek a szerzŖd®s alapparam®terei, melye-

ket a t§bla elŖtt ismertetettem, de nem szerepel benne a d²j tŖke-kamat meg-

bont§sa, viszont jelzik, hogy a fizetendŖ d²j nett· ºsszeg, melynek teljes 

eg®sz®re §f§t kell fizetnie a l²zingbevevŖnek. A d²jbev®tel ®s az amortiz§ci· 

eredŖjek®nt a meghat§rozott eredm®ny minden idŖszakban azonos ï ®s az 

ºnerŖ miatt ºsszess®g®ben sz§zezer forinttal alacsonyabb lesz, mint a 

p®nz¿gyi l²zingk®nt val· sz§m²t§s§ban.  

Megnevez®s

¥sszesen

Peri·dusTŖketartoz§skamat tŖke CF D²jbev®telAmortiz§ci·Eredm®ny

 T§rgyi eszkºz 

nett· ®rt®ke 

0 900 000                 900 000 -    1 000 000            

1 774 459                 108 000     125 541     233 541     233 541                     175 000            58 541              825 000               

2 633 854                 92 935       140 606     233 541     233 541                     175 000            58 541              650 000               

3 476 376                 76 062       157 478     233 541     233 541                     175 000            58 541              475 000               

4 300 000                 57 165       176 376     233 541     233 541                     175 000            58 541              300 000               

P®nz¿gyi l²zingk®nt Operat²v l²zingk®nt

Adatok forintban
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A magyar szab§lyok lehetŖv® tenn®k a l²zingbead· sz§m§ra, hogy az operat²v 

l²zingk®nt kºnyvelt ¿gylet eredm®ny®t ne a fenti egyenletes ¿temben mutassa 

ki kºnyveiben, hanem kºvesse a tŖkekºvetel®s lefut§s§t. Ennek al§t§masz-

t§s§t a sz§mviteli tºrv®ny 52. Ä (3) bekezd®se adja, mely szerint az eszkºz 

®rt®kcsºkken®s®nek meghat§roz§sa sor§n Ăfigyelembe lehet venni az adott 

eszkºz haszn§lat§val el®rt bev®telt terhelŖ egy®b, az eszkºz beszerz®s®vel 

ºsszef¿ggŖ, de beker¿l®si ®rt®knek nem minŖs¿lŖ r§ford²t§sokat (az ¿zembe 

helyez®s ut§ni kamatot, éò. Az e szerint m·dos²tott magyar elsz§mol§st az 

al§bbi t§bla mutatja be, felt®telezve, hogy az eszkºz finansz²roz§s§hoz felvett 

refinansz²roz§si hitel kamata 6%.  

 

25. t§bl§zat: Az operat²v l²zing eredm®ny®nek elt®r²t®se a fizetendŖ 

refinansz²roz§si kamatok alapj§n 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

 

A refinansz²roz§si hitel saj§toss§ga, hogy a l²zingbead· mindig pontosan 

annyi tŖk®t tºrleszt, mint amennyi tŖk®t a gazdas§gi kalkul§ci· szerint a 

l²zingbevevŖtŖl az adott esed®kess®gkor kap, mikºzben a fenn§ll· tŖketar-

toz§s§ra a kamatot a refinansz²roz§si szerzŖd®s szerinti kamatl§bbal fizeti 

meg. Ennek kºvetkezt®ben az §ltala fizetett tºrlesztŖr®szlet nem lesz egyen-

letes, ez azonban a refinansz²roz§si hitel belsŖ kamatl§b§t nem befoly§solja. 

Az ®rt®kcsºkken®s idŖszaki ºsszeg®nek meghat§roz§sakor azt tartjuk szem 

elŖtt, hogy a futamidŖ alatt megfizetendŖ refinansz²roz§si hitelkamat ®s az 

amortiz§land· eszkºz®rt®k egy¿tt legyen §lland·. Mivel a kamat az idŖben 

Adatok forintban

Megnevez®s

¥sszesen 167 081   600 000   132 919 -  934 163     700 000        234 163    67 081               

Peri·dusTŖketartoz§skamat tŖke CF D²jbev®telAmortiz§ci·

 ¦zemi-¿zleti 

eredm®ny 

 T§rgyi eszkºz 

nett· ®rt®ke 

 Szok§sos 

v§llalkoz§si 

eredm®ny 

0 900 000                 900 000 -    1 000 000        -                       

1 774 459                 54 000       125 541     179 541     233 541       162 770          70 770        837 230           16 770                

2 633 854                 46 468       140 606     187 073     233 541       170 303          63 238        666 927           16 770                

3 476 376                 38 031       157 478     195 509     233 541       178 739          54 802        488 188           16 770                

4 300 000                 28 583       176 376     204 958     233 541       188 188          45 353        300 000           16 770                

Refinansz²roz§si hitel M·dos²tott operat²v l²zingk®nt
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csºkken, az amortiz§ci· ®pp ellenkezŖleg kell, hogy mŤkºdjºn, az a prog-

ressz²v m·dszert kºveti. Ezen elj§r§s kºvetkezt®ben az operat²v l²zing¿gylet 

miatt keletkezŖ teljes eredm®ny ï amely a szok§sos v§llalkoz§si eredm®ny 

soron jelenik meg ï realiz§l·dik line§risan, nem pedig az ¿zemi (¿zleti) 

eredm®ny. Ez a megold§s sem k®pes azonban azt el®rni, hogy az ¿gylet 

eredm®nye pontosabban t¿krºzze a gazdas§gi logika szerint sz§m²tott ered-

m®nyt, ahhoz ugyanis nemcsak az amortiz§ci· idŖbeli eloszl§s§t, hanem a 

d²jbev®telek eloszl§s§t is meg kellene v§ltoztatni. Ezen k²v¿l a megold§s 

technikai kivitelezhetŖs®ge megk®rdŖjelezhetŖ, az amortiz§ci· sz§m²t§s§ban 

a t§rgyi eszkºz modulon k²v¿li, idŖben v§ltoz· inform§ci·kat is figyelembe 

kell venni, ²gy ez a megold§s a gyakorlatban nem terjedt el.  

A feladat ez®rt az, hogy a magyar szab§lyoz§s §ltal kimutatott eredm®ny-

t®telekbŖl megb²zhat· m·don elŖ tudjuk §ll²tani a gazdas§gi logika ï az IAS 

17-nek megfelelŖ ï sz§mokat. A fenti p®lda alapj§n ennek egy lehets®ges 

megold§s§t az al§bbiakban mutatom be: 

26. t§bl§zat: Operat²v l²zing §tforgat§sa p®nz¿gyi l²zingg® 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

A t§bla t¿krºzi az §talak²t§shoz sz¿ks®ges valamennyi l®p®st: az amortiz§ci· 

visszaforgat§s§nak sz¿ks®gess®g®t, a d²jbev®tel tŖker®sz®nek §tvezet®s®t a 

l²zingkºvetel®s csºkkent®sek®nt, az adott idŖszaki eredm®ny kºvetkezŖ idŖ-

szakban tºrt®nŖ megjelen²t®s®t, valamint a t§rgyi eszkºz ï fejl®c §tnevez®-

s®vel megjelen²tett ï §tsorol§s§t a l²zingkºvetel®sek kºz®.  

D²jbev®telAmortiz§ci·Eredm®ny

 T§rgyi eszkºz 

nett· ®rt®ke = 

L²zingkºvetel®s 

 IFRS Eredm®ny-

tartal®k 

233 541                     175 000            58 541                              825 000                                -      

¥nerŖ miatti korrekci· -                    -               100 000                                -      

125 541 -                    125 541 -           -               125 541                                -      

175 000 -           175 000                            175 000                                -      

108 000                     -                    108 000            774 459               -                          

233 541                     175 000            58 541              650 000               

140 606 -                    0 140 606 -           140 606 -              

0 175 000 -           175 000            175 000               

50 541 -                

92 935                       -                    92 935              633 854               108 000                 

92 935                       -                    92 935              633 854               108 000                 

Halmozott IFRS korrekci· - csak m®rlegben

Elv§rt ®rt®k p®nz¿gyi l²zing eset®n

Megnevez®s (Adatok forintban)

2. peri·dus  - magyar kºnyvek szerinti §llapot

D²jbev®tel tŖketºrlesztŖ r®sz®nek korrekci·je

Amortiz§ci· visszaforgat§sa

1. peri·dus  - magyar kºnyvek szerinti §llapot

D²jbev®tel tŖketºrlesztŖ r®sz®nek korrekci·je

Amortiz§ci· visszaforgat§sa

Adatok forintban
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A fenti §talak²t§s kardin§lis k®rd®se a cash flow-elemek alapj§n sz§m²tott 

effekt²v kamatl§b megl®te, s ez alapj§n az idŖszaki d²jak tŖke- ®s kamat-

r®sz®nek meghat§roz§sa, ami legal§bb k®tf®le ï ¿gyleti ®s gazdas§gi ï kal-

kul§ci·t sz¿ks®gess® tesz.  

5.3.3. Az operat²v l²zingre vonatkoz· empirikus kuta-

t§si eredm®nyek ismertet®se 

A mint§ba ker¿lt operat²v l²zing (b®rlet) ¿gyletekre vonatkoz·an ugyanazt az 

elj§r§st hajtottam v®gre, mint amit a p®nz¿gyi l²zing eset®ben m§r le²rtam. A 

futamidŖ alatti ºsszes HAS eredm®ny ï a p®nz¿gyi l²zingn®l m§r r®szletesen 

bemutatott §fa- ®s tŖkekorrekci·kkal egy¿tt ï minden szerzŖd®s eset®ben 

megegyezik az IFRS kamattal, §m ï mivel a b®rlet magyar szab§lyok szerinti 

kºnyvel®se elt®r a p®nz¿gyi l²zing®tŖl ï a HAS eredm®ny nem pontosan 

ugyanazon t®nyezŖkbŖl §ll ºssze, s m®g az azonos t®nyezŖk idŖbeli eloszl§sa 

sem felel meg a p®nz¿gyi l²zingn®l tapasztaltaknak.  

 

27. t§bl§zat: Operat²v A mint§ba ker¿lt b®rleti szerzŖd®sek HAS 

eredm®ny®nek ºsszetevŖi devizanemenk®nt 

 

Megnevez®s CHF EUR FT 

HAS bev®tel 565% 449% 280% 

HitelminŖs²t®si d²j 0% 0% 0% 

Szerz®si jutal®k -5% -4% -2% 

Sperat²v jutal®k 0% 0% 0% 

EgyºsszegŤ Casco ¿zletkºt®skor -1% 0% 0% 

Havi Casco 0% 0% 0% 

Havi ®rt®kcsºkken®si le²r§s -458% -344% -178% 

Egy®b kºlts®gek 0% 0% 0% 

HAS eredm®ny 100% 100% 100% 

£rt®kcsºkken®si le²r§s ®s bev®tel ar§nya -81% -77% -64% 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s, b®rleti szerzŖd®sek 

 

A t§bl§zat j·l mutatja, hogy a HAS eredm®ny levezet®se sor§n a legje-
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lentŖsebb b®rleti d²jat m·dos²t· t®tel az ®rt®kcsºkken®si le²r§s, amely 64-

81%-§t adja a b®rleti d²jnak. (Az ®rt®kcsºkken®si le²r§s gazdas§gilag az 

eszkºz ®rt®k®nek ï ami a p®nz¿gyi l²zing eset®n kihelyezett tŖk®vel anal·g ï 

megt®r²t®s®t ï azaz a tŖke tºrleszt®s®t ï t®telt jelenti.  

Ezen k²v¿l egyed¿l a szerz®si jutal®k ar§nya ®rz®kelhetŖ, m²g a sperat²v 

jutal®k nem jelenik meg. Ennek oka egy®rtelmŤen az, hogy a jutal®kokra 

vonatkoz· 2010-es jogszab§lyi v§ltoz§sok csak a p®nz¿gyi int®zm®nyekre 

vonatkoznak, ²gy a b®rleti szerzŖd®sek eset®ben e m·dos²t§sra nem ker¿lt 

sor. 

Az elemz®s kºvetkezŖ l®p®sek®nt a b®rleti szerzŖd®sekre is meghat§roztam 

az MSE mutat·kat, amely azonban a p®nz¿gyi l²zingtŖl alapvetŖen elt®rŖ 

eredm®nyre vezetett. Mivel a b®rletek eset®ben a magyar eredm®nysz§m²t§s 

sor§n minden eredm®nyt®nyezŖt line§risan vesz¿nk figyelembe, a k®tf®le 

eredm®nylefut§s teljesen elt®r egym§st·l, minden egyes b®rleti szerzŖd®s 

eset®n.   

 

 

  Forr§s: saj§t kalkul§ci·, b®rleti szerzŖd®sek 

23. §bra: A b®rleti szerzŖd®sek gyakoris§ga az MSE mutat· kateg·ri§i 
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A b®rleti szerzŖd®sek eset®n az MSE mutat· ®rt®kei 0,5 ®s 1,91 kºzºtt 

tal§lhat·k, 0,98-as §tlag®rt®kkel, ®s 0,07-os sz·r§ssal. A fenti §bra j·l mutat-

ja, hogy a b®rleti szerzŖd®sek nagyobb r®sz®n®l az §tlag kºr¿li elt®r®s tapasz-

talhat·, amit az alacsony sz·r§s-®rt®k is al§t§maszt.   

Az elsŖk®nt kiv§lasztott szerzŖd®st az §tlaghoz kºzeli MSE mutat·j¼ szer-

zŖd®sek kºz¿l v§lasztottam. Ennek megfelelŖen a szerzŖd®s 87 h·napos 

futamidejŤ, amihez 0,988-es MSE ®rt®k tartozott a mint§ban tal§lhat· maxi-

m§lis 2,91-hoz k®pest. Az §bra j·l t¿krºzi az IFRS kamat ®s a HAS ered-

m®ny jelentŖs elt®r®s®t.  

 

Forr§s: saj§t §bra a 112236 szerzŖd®s alapj§n 

24. §bra: A 112236-os szerzŖd®s standardiz§lt magyar ®s IFRS 

eredm®ny®nek alakul§sa 

A m§sodik, r®szletesen bemutatott szerzŖd®s egy rºvidebb futamidejŤ (15 

h·nap), alacsonyabb MSE-®rt®kŤ (0,93) szerzŖd®s, amelyn®l a k®tf®le ered-

m®ny idŖbeli lefut§sa j·val kºzelebb §ll egym§shoz, de az elt®r®sek itt is 

jelentŖsek. 
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A b®rleti szerzŖd®sek mindegyik®re igaz ugyanakkor, hogy a futamidŖ elej®n 

a kimutatott HAS eredm®ny alacsonyabb az IFRS eredm®nyn®l, amely a 

futamidŖ kºzepe t§j§n megfordul, s az IFRS eredm®ny a magyar eredm®ny 

al§ ker¿l. 

 

Forr§s: saj§t §bra a 111028 szerzŖd®s alapj§n 

25. §bra: A 111028-as szerzŖd®s standardiz§lt magyar ®s IFRS eredm®ny®nek 

alakul§sa 

A p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²tendŖ b®rleti szerzŖd®sek eset®n teh§t egy®r-

telmŤen sz¿ks®g van az elt®rŖ jelent®sk®sz²t®s m·dszertani al§t§maszt§s§ra 

is.  

5.4. Az empirikus kutat§s l²zingpiacra vonatkoztatott 
eredm®nyeinek bemutat§sa 

Az 5. fejezet elŖzŖ r®szeiben bemutatott kºvetkeztet®seim, elemz®seim vagy 

a saj§t magam §ltal k®sz²tett konkr®t p®ld§k, vagy pedig a mint§ba ker¿lt 

egyes szerzŖd®sek, illetve a minta eg®sz®nek vizsg§lat§n alapultak. Mivel 

azonban a mint§t az §ts¼lyoz§s seg²ts®g®vel reprezentat²v mint§v§ alak²-
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tottam, lehetŖs®gem ny²lt a teljes l²zingpiacra jellemzŖ, §ltal§nos meg§llap²-

t§sok levon§s§ra is. A kºvetkezŖkben bemutatott eredm®nyeim ®rtelmez®si 

tartom§ny§t teh§t a hazai l²zingpiac k®pezi. A kºvetkezŖ k®t fejezetben a 

k®tf®le szerzŖd®st²pusra fel®p²tett regresszi·s modellt mutatom be, valamint 

azokat befoly§sol· t®nyezŖit ®rtelmezem.  

5.4.1. A k®tf®le elsz§mol§s kºzºtti elt®r®sek m®rt®k®re 
hat· t®nyezŖk elemz®se a b®rleti szerzŖd®sek 

eset®n 

A sokv§ltoz·s regresszi·s modell fel§ll²t§s§nak c®lja a HAS ®s az IFRS 

alapon sz§m²tott ¿gyleti eredm®ny lefut§s§ban tapasztalhat· elt®r®s ï amelyet 

az MSE mutat·val m®rtem ï nagys§g§ra hat· t®nyezŖk ®s azok hat§s§nak 

bemutat§sa volt. A regresszi·s f¿ggv®ny seg²ts®get adott annak meghat§-

roz§s§ra is, hogy milyen tulajdons§g¼ ¿gyletek eset®ben tapasztalhat· jelen-

tŖs elt®r®s a k®tf®le eredm®ny-lefut§s kºzºtt, ²gy milyen jellemzŖk, tulaj-

dons§gok ment®n ®rdemes §tgondolni hazai szab§lyoz§st, s azt az IFRS 

szerinti szab§lyokhoz kºzel²teni.  

Mind a b®rletekre, mind a l²zing¿gyletekre fel§ll²tott modell a 4.4.1. feje-

zetben m§r ismertetett minŖs®gi ism®rveken k²v¿l h§rom mennyis®gi ism®rv 

ï a finansz²rozott ºsszeg, a partner §rbev®tele ®s a partner §ltal foglalkoz-

tatottak l®tsz§ma ï bevon§s§val indult. Mindh§rom t®nyezŖ az ¿gylet, illetve 

az ¿gyf®l fontoss§g§t volt hivatott t¿krºzni, azt felt®telezve, hogy e fontoss§g 

nºveked®se nagyobb t§vols§got jelent a k®tf®le elsz§mol§s mºgºtt. Kiindu-

l§si pontom ebben az esetben az volt, hogy a fontosabb ¿gyfelek, illetve 

jelentŖsebb finansz²rozott ºsszeg eset®n az ¿gyf®l ®rdek®rv®nyes²tŖ k®pes-

s®ge jelentŖsebb, az ilyen ¿gyfeleknek nagyobb lehetŖs®g¿k van egyedi 

szempontjak ®rv®nyes²t®s®re is. A vizsg§lat sor§n azonban bebizonyosodott, 

hogy az ¿gyf®l nagys§g§t, erej®t m®rŖ mutat·k egyike sem mutat szignifik§ns 
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kapcsolatot, ²gy az elemz®sbŖl e mutat·k kimaradtak
78

.  

A b®rleti szerzŖd®sekre fel®p²tett regresszi·s modell adatait a kºvetkezŖ 

t§bla tartalmazza. 

28. t§bl§zat: Az MSE ®rt®k nagys§g§nak magyar§zat§ra ®p²tett regresszi·s 

modell param®terei a b®rleti szerzŖd®sek eset®n 

 

Magyar§z· v§ltoz· B®ta 
Standard 

hiba 
t 

empirikus 

szignifikancia 
VIF  

Konstans 0,947 0,010 92,557 0,000   

Teherg®pj§rmŤ 0,053 0,005 10,622 0,000 2,852 

Egy®b eszkºz 0,012 0,004 2,673 0,008 8,300 

Flottafinansz²roz§s 0,005 0,004 1,180 0,238 8,656 

FutamidŖ-v§ltoz§s 0,021 0,002 10,605 0,000 1,477 

FutamidŖ 0,000 0,000 7,831 0,000 1,616 

Nem egyenletes 

eredm®nylefut§s 0,023 0,005 4,600 0,000 2,565 

Szerz®si jutal®k ar§nya a 

g®p®rt®khez 0,151 0,047 3,235 0,001 1,343 

2012 -  -0,005 0,002 -2,093 0,036 3,069 

2009 - 2011-es kºt®si ®v 0,005 0,002 1,917 0,055 1,332 

EUR -0,002 0,002 -1,182 0,237 1,861 

Ft 0,001 0,002 0,415 0,678 2,075 

T§rsas v§llalkoz§s -0,010 0,009 -1,108 0,268 1,051 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s a mintabeli adatok, valamint a regresszi·sz§m²t§s alapj§n 

 

A t§bl§zat elsŖ oszlop§ban a b®rleti szerzŖd®sekre fel®p²tett v®gsŖ modellen 

alkalmazott ®s ®rtelmezett v§ltoz·k tal§lhat·k, a regresszi·s f¿ggv®ny b®ta 

param®tereinek becsl®s®t ®s azok standard hib§j§t pedig a kºvetkezŖ k®t 

oszlop tartalmazza. Jelen fejezet t§rgy§t a B®ta param®terek ®rtelmez®se 

k®pezi majd.  

A t§bla harmadik ®rt®koszlopa (t) pedig a Ὀ ®rt®kek ®s a hozz§juk kºtŖdŖ 

standard hiba h§nyados§t jelentik. Ennek ®rt®ke m§r jelzi azt, hogy az adott 

                                                 
78

 A kapcsolat a p®nz¿gyi l²zing eset®n sem bizonyult szignifik§nsnak ez®rt a dolgozatban 

nem szerepeltetem az erre vonatkoz· eredm®nyeket. 
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v§ltoz· hat§sa szignifik§nsnak tekinthetŖ-e, vagy sem ï h¿velykujj szab§ly-

k®nt meg§llap²thatjuk, hogy a 2 feletti abszol¼t ®rt®kek §ltal§ban szigni-

fik§nsak minden szok§sos szignifikancia-szinten. Ezt figyelembe v®ve azt 

mondhatn§nk, hogy tºbb v§ltoz· sem tŤnik szignifik§nsnak ï  ezek rendre: 

t§rsas v§llalkoz§s-e az ¿gyf®l, az ¿gylet devizaneme, illetve az ¿gyletet 2009-

2011 kºzºtt kºtºtt®k-e ï azaz ezen t®nyezŖk nem hatnak az MSE mutat· 

®rt®k®re, azaz a k®tf®le elsz§mol§s szerinti eredm®ny lefut§s§nak t§vols§g§ra. 

A kºt®si ®v hat§s§t t¿krºzŖ v§ltoz· azonban nem ºn§ll· v§ltoz·, mint a 4.4.1. 

fejezetben bemutattam, itt olyan szerzŖd®ses jellemzŖrŖl van sz·, mely tºbb, 

mint k®t ism®rv®rt®kkel b²r, ²gy ezen minŖs®gi v§ltoz· dummy v§ltoz·v§ 

val· alak²t§sa csak tºbb dummy v§ltoz· felv®tel®vel volt lehets®ges. Ebben 

az esetben azonban gazdas§gilag nem hagyhat· ki az elemz®sbŖl az adott 

minŖs®gi v§ltoz· csup§n egyik dummy-v§ltoz·ja, hiszen a kapcsolatra vonat-

koz· val·di k®rd®s nem az, hogy pl. a 2009-2011-es kºt®si ®vekhez val· tar-

toz§s t®nye hogyan hat a vizsg§lt MSE-®rt®kre, hanem az, hogy a finansz²-

rozott eszkºz t²pusa ®s az MSE ®rt®kek kºzºtt milyen kapcsolat nyilv§nul 

meg. Ennek megfelelŖen ilyen esetekben ï azaz ha az adott minŖs®gi ism®rv 

helyett alkalmazott dummy v§ltoz·k kºz¿l legal§bb egy szignifik§nsnak 

bizonyul, az ºsszes dummy v§ltoz·t c®lszerŤ bent hagyni a modellben. A 

modell®p²t®s sor§n ®n is ²gy j§rtam el, amit a kºvetkezŖ elemz®s ®s a fenti 

t§bla adatai is t¿krºznek. 

A m§sik k®t v§ltoz· azonban vagy ºn§ll· v§ltoz·, vagy olyan dummy v§l-

toz·, amelynek egyik eleme sem mutat szignifik§ns kapcsolatot, ez®rt ezen 

®rt®kek modellben val· szerepeltet®se k®rd®sess® v§lt, §m ï mivel a p®nz¿gyi 

l²zingre vonatkoz· modell eset®ben e v§ltoz·k is szignifik§nsak voltak, a 

modellben val· szerepeltet®s¿k mellett dºntºttem.  

A t-®rt®k csak hozz§vetŖlegesen jelzi az adott v§ltoz·hoz kapcsol·d· szigni-

fikancia-®rt®ket, amit a t§bla Sig. elnevez®sŤ oszlop§ban t¿ntettem fel. Ez az 
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®rt®k az un. empirikus szignifikanciaszint, amely egy konkr®t szignifikancia-

szint, az az ®rt®k, ahol a pr·baf¿ggv®ny elfogad§sb·l elutas²t§sba v§lt. E 

mutat· ®rt®ke min®l kisebb, ann§l nagyobb megb²zhat·s§ggal utas²that· el a 

hipot®zis, azaz ann§l biztosabbak lehet¿nk abban, hogy a k®t v§ltoz· kºzºtt 

kapcsolat §ll fenn.  

A fenti t§bl§ban felt¿ntetett magyar§z· v§ltoz·k sorrendj®n®l figyelembe 

vettem azok magyar§z· erej®t, amit a t-®rt®kek abszol¼t ®rt®ke jelez ï azaz 

min®l magasabb ez az ®rt®k, ann§l szorosabb az adott magyar§z· v§ltoz· ®s 

az eredm®nyv§ltoz· (az MSE ®rt®ke) kºzºtti kapcsolat, a t®nyleges megfi-

gyel®sek ann§l kev®sb® sz·r·dnak a line§ris regresszi· egyenese kºr¿l. Ahol 

egy adott ism®rv elt®rŖ ism®rv®rt®keire l®trehozott dummy v§ltoz·k k¿lºn-

bºzŖ t-®rt®kkel rendelkeztek, ott a legmagasabb t-®rt®kŤ elsŖ dummy v§ltoz· 

mºg® rendeztem a kapcsol·d· v§ltoz·kat. 

A t§bl§ban a m§r eml²tett v§ltoz·k eset®ben l§tunk null§t·l jelentŖsen elt®rŖ 

szignifikancia-®rt®ket
79
, teh§t ezekben az esetekben fogadn§nk el ink§bb a 

magyar§z· v§ltoz· ®s az eredm®nyv§ltoz· kºzºtti kapcsolat hi§ny§t.  

A t§bl§ban szereplŖ utols· oszlop, a VIF (Variance Inflation Factor)  

ὠὍὊ
ρ

ρ Ὑ
 

ahol az R j
2
 determin§ci·s egy¿tthat·, a j-edik magyar§z· v§ltoz·, mint 

eredm®nyv§ltoz· ®s az ºsszes tºbbi Xi v§ltoz·, mint f¿ggŖv§ltoz·k kºzºtti 

regresszi·s modell determin§ci·s egy¿tthat·ja. Bizony²that·, hogy min®l 

nagyobb az Rj
2
 ®rt®ke, ann§l magasabb a j-edik v§ltoz·hoz tartoz· parci§lis 

regresszi·s egy¿tthat· standard hib§ja. A VIF als· hat§ra a k®pletbŖl l§that· 

m·don 1, amit akkor vesz fel, ha az Xi-k nem magyar§zz§k az Xj v§ltoz·t, 

azaz semmilyen multikollinearit§s nem l®p fel. A VIF ®rt®ke ann§l nagyobb, 

                                                 
79

 A Ft v§ltoz·n§l kapott 0,678-es sziginfikancia-®rt®k p®ld§ul azt jelenti, hogy legal§bb 

67,8%-os es®llyel rosszul dºnten®nk akkor, ha elutas²tan§nk kapcsolat hi§ny§t, azaz, ha azt 

felt®telezn®nk, hogy van kapcsolat a forintalap¼ kalkul§ci· ®s az MSE mutat· nagys§ga 

kºzºtt. 
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min®l erŖsebb a multikollinearit§s. FelsŖ hat§ra v®gtelen, de gyakorlati 

tapasztalatok alapj§n VIF = 5-ig §ltal§ban nem szok§s vesz®lyesnek tekinteni 

a multikollinearit§s ®rt®k®t. Itt is igaz azonban az, hogy ha egy ism®rvet tºbb 

dummy v§ltoz·val k·doltunk le, a dummy v§ltoz·k kºzºtt lehet bizonyos ï a 

dummy v§ltoz·k k®pz®s®bŖl sz¿ks®gszerŤen kºvetkezŖ ï m®rt®kŤ multi-

kollinearit§s amit azonban el kell fogadnunk.  

A t§bl§ban a VIF ®rt®kei 1,0 ®s 8,7 kºzºtt mozognak, ami §ltal§ban nem jelez 

erŖs kapcsolatot, hiszen azon t®nyezŖk, amelyekn®l ez felmer¿lt, a v®gsŖ 

modellben m§r nem szerepelnek. A finansz²rozott eszkºzre vonatkoz· k®t 

dummy v§ltoz· eset®ben meghaladja a fenti 5-ºs hat§rt a VIF ®rt®ke, mivel 

azonban a dummy v§ltoz·k egyetlen t®nyleges v§ltoz· k¿lºnbºzŖ ism®rv®r-

t®keit t¿krºzik, mindh§rom dummy v§ltoz· figyelembe v®tel®re sz¿ks®g van.  

 

Forr§s: saj§t §bra a 27. t§bl§zat t ®rt®kei alapj§n 

26. §bra: A b®rleti szerzŖd®sekre ®p²tett regresszi·s modell magyar§z·-

v§ltoz·inak fontoss§ga 

 

A fenti §bra ®s a regresszi· param®tereit tartalmaz· §bra alapj§n is meg-
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§llap²that·, hogy a legszorosabb kapcsolatot a k®tf®le eredm®nylefut§s elt®-

r®s®re a finansz²rozott eszkºz t²pusa gyakorolja, ahol a szem®lyg®pj§rmŤ-

finansz²roz§st tekintettem alapnak, s ehhez k®pest a dummy v§ltoz·k Ὀ ®rt®-

kei a finansz²rozott eszkºz egy®b t²pusainak (teherg®pj§rmŤ, egy®b eszkºzºk, 

flotta) MSE-re gyakorolt hat§s§t mutatj§k a tºbbi t®nyezŖ v§ltozatlanul 

hagy§sa mellett. A dummy v§ltoz·k kºz¿l a legerŖsebb parci§lis hat§st a 

teherg®pj§rmŤvek dummy v§ltoz·j§nak Ὀ egy¿tthat·ja adja, mely a teher-

g®pj§rmŤvek eset®ben §tlagosan 0,053-del nºveli meg az MSE ®rt®k®t, azaz a 

k®t eredm®nylefut§s kºzºtti k¿lºnbs®get. Ennek oka lehet, hogy a teher-

g®pj§rmŤvek eset®n az ¿gyf®lkor elsŖsorban v§llalati, ahol nagyobb lehet az 

ºsztºnzŖ a hazai szab§lyok szerinti Ă®ppen-b®rletò kateg·ri§ba esŖ ¿gyletek 

megkºt®s®re, azaz azon ¿gyletekre, amelyek az IFRS szab§lyai szerint biz-

tosan p®nz¿gyi l²zingnek minŖs¿lnek.  

Az egy®b eszkºzºk eset®n kev®sb® erŖs kapcsolatot tal§ltam, ®s az MSE 

mutat·ra gyakorolt hat§s is alacsonyabb, a szem®lyg®pj§rmŤ-finansz²ro-

z§shoz k®pest egy egy®b eszkºz (mezŖgazdas§gi g®p, ingatlan, orvosi g®p, 

stb.) finansz²roz§sa eset®n a k®t eredm®ny kºzºtti t§vols§got jelzŖ MSE 

mutat· ®rt®ke §tlagosan 0,012-del magasabb.  

A flott§hoz tartoz· Ὀ-®rt®k is hasonl·an ®rtelmezhetŖ, §m hat§sa gyeng®bb, a 

kapcsolat pedig kev®sb® erŖs, mint a m§sik k®t eszkºzt²pus eset®n. A fentiek 

azt jelentik, hogy a finansz²rozott eszkºz t²pusa szignifik§nsan nºveli a 

k®tf®le eredm®nylefut§s kºzºtti elt®r®st. Ennek oka lehet, hogy a szem®ly-

g®pj§rmŤvek finansz²roz§sa sor§n van legkºzelebb egym§shoz a k®tf®le 

lefut§s. Ez az ok ï b§r gazdas§gilag k®ts®gk²v¿l ®rdekes ï sz§mviteli szem-

pontb·l kev®sb® jelentŖs, hiszen az elt®rŖ finansz²rozott eszkºzºkre haz§nk-

ban nem vonatkozik elt®rŖ sz§mviteli elsz§mol§si szab§ly, ²gy annak m·do-

s²t§s§val a k®tf®le elsz§mol§s nem kºzel²thetŖ egym§shoz.  
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A modellbe bevont kºvetkezŖ magyar§z·v§ltoz· a futamidŖ volt, minden 

m§s t®nyezŖ v§ltozatlans§ga eset®n az egy h·nappal magasabb futamidejŤ 

szerzŖd®sek MSE ®rt®kei §tlagosan 0,021-del magasabbak, azaz hosszabb 

futamidŖ eset®n a k®tf®le eredm®ny idŖbeli lefut§sa ink§bb k¿lºnbºzŖ, mint a 

rºvidebb futamidŖ eset®n. Mivel a p®nz¿gyi l²zing eset®n ellent®tes ir§ny¼ 

kapcsolatot tal§ltam ï ott a magasabb futamidŖ kisebb elt®r®st eredm®nyez ï 

elk®sz²tettem a futamidŖre vonatkoz· pontdiagramot (16.8. f¿ggel®k), mely 

alapj§n meg§llap²that·, hogy a futamidŖ ®s az MSE kºzºtti kapcsolat a val·-

s§gban nem line§ris
80

, ezt t¿krºzi, hogy a rºvidebb futamidejŤ szerzŖd®sek 

eset®n e kapcsolat erŖsebb, jobban nºveli az elt®r®st, m²g a hosszabb fu-

tamidŖk eset®n ink§bb konstanss§ v§lik.  

A futamidŖhºz kºtŖdŖen egy ann§l is fontosabbnak tŤnŖ, ®s a sz§mviteli 

kezel®st, illetve besorol§st v§rakoz§saim szerint erŖteljesen befoly§sol· 

t®nyezŖ a futamidŖ v§ltoztat§s§nak k®rd®se. A b®rletek eset®n nagyon sok 

esetben elŖfordult, hogy az eredetileg viszonylag rºvid futamidejŤ szerzŖd®st 

a futamidŖ eredeti lej§rata kºr¿li idŖpontban egy ¼jabb rºgz²tett idŖszakra 

meghosszabb²tj§k. A magyar sz§mviteli elsz§mol§s szerint az eredeti futam-

idŖig terjedŖ idŖszakban jellemzŖen minden idŖszakra azonos eredm®nyt 

mutatnak ki, majd a hosszabb²t§s idŖszaka alatt egy m§sik szinten stabili-

z§l·dik az eredm®ny, de tov§bbra is egyenletes lesz. Ezzel szemben az IFRS 

szerinti elsz§mol§sn§l a k®t futamidŖt gyakorlatilag k®t k¿lºn szerzŖd®sk®nt 

kezelik, s a jellegzetes degressz²v effekt²v kamat gºrbe ennek kºvetkezt®ben 

megkettŖzŖdik, az eredeti futamidŖ pillanat§ban ¼jraindul
81
. (Az eredm®ny-

lefut§sok r®szletes elemz®s®re az 5.4.3.1. fejezetben ker¿l sor.) A fenti 

technika hat§s§t m®rtem a futamidŖ v§ltoz§s§t t¿krºzŖ aktu§lis futamidŖ ®s 

az eredeti futamidŖ h§nyados§val. A futamidŖ 1%-os nºveked®se az ºsszes 
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 A line§ris modell nem line§ris modellekkel val· helyettes²thetŖs®g®rŖl l§sd 4.4.1. fejezet.  
81

 Term®szetesen ennek ellenkezŖje is elŖfordulhat: a b®rbevevŖ az eredeti futamidŖ v®ge 

elŖtt kºzºs megegyez®ssel felmondja a szerzŖd®st, vagy ï nemteljes²t®s miatt ï a b®rbead· 

teszi ugyanezt. Ilyenkor a h§nyados ®rt®ke 1-n®l kisebb.  
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tºbbi t®nyezŖ v§ltozatlans§ga eset®n 0,021-del nºveli az MSE ®rt®k®t, azaz a 

k®t eredm®nylefut§s t§vols§g§t.  

Az MSE mutat· ®rt®k®t egy®rtelmŤen nºveli, ha az ¿gylet eredm®nyelsz§-

mol§sa egyenletes, azaz az adott ¿gyletbŖl a futamidŖ minden idŖszak§ban 

azonos eredm®nyt realiz§lt a finansz²roz·. Ekkor ugyanis az MSE ®rt®ke 

ceteris paribus §tlagosan 0,023-del magasabb, mint a nem egyenletes ered-

m®ny-lefut§s¼ ¿gyletek eset®ben. Az egyenletes lefut§s alatt az egyes idŖ-

szakokban teljesen azonos eredm®nyeket ®rtettem, azaz azt, ahol a standar-

diz§lt ®rt®k minden idŖszakban nulla volt. Ez az esetek kºzel fel®t fedte le, a 

m§sik fel®t szinte teljes eg®sz®ben a Ăkv§zi-egyenletes eredm®nyrealiz§l§s¼ 

szerzŖd®sek fedt®k le, ezekn®l csak egy-k®t idŖszak adata t®rt el jellemzŖen, s 

ez jelentett alacsonyabb MSE ®rt®ket. A b®rleti szerzŖd®sek eset®n az ered-

m®ny realiz§l§sa ugyanis jellemzŖen azonos ºsszegben tºrt®nik a futamidŖ 

teljes eg®sze alatt, m²g a p®nz¿gyi l²zingn®l a kamatsz§m²t§s m·dszertan§b·l 

ad·d·an egyenletesen csºkkenŖ eredm®ny-realiz§l§sra alig van lehetŖs®g. Ez 

a t®ny ism®telten felh²vja a figyelmet arra, hogy ®rdemes volna a p®nz¿gyi 

l²zing hazai szab§lyok szerinti fogalm§t ¼jragondolni ï legal§bb a krit®-

riumok kºzºtti Ă®sò kapcsolatok Ăvagyò jellegŤre val· cser®je szintj®n ï, 

amely a gazdas§gilag azonos tartalm¼ ¿gyletek azonos besorol§s§val a k®t-

f®le eredm®nyelsz§mol§s kºzºtti k¿lºnbs®get
82

 automatikusan csºkkenten®.  

Fontoss§g szempontj§b·l a kºvetkezŖ szignifik§ns v§ltoz· a kalkul§ci·ban 

szereplŖ tŖkeelemek l®tez®s®t m®ri. A b®rleti szerzŖd®sek eset®n a sperat²v ï 

azaz fenntart§si ï jutal®k, melyet a jogszab§ly-v§ltoz§sok k®nyszer²tettek ki a 

finansz²roz§si piacon, nem szerepel, ilyen ¿gyletek nem l®teznek
83
. L®tezik 

viszont az ¿zletszerz®st elŖseg²tŖ szerz®si jutal®k, amelynek g®p®rt®khez 

viszony²tott 1%-kal magasabb ar§nya a b®rleti szerzŖd®sek eset®n §tlagosan 

                                                 
82

 Az MSE mutat· m·dusza ugyanis a b®rleti szerzŖd®sek eset®ben 1 kºr¿l tal§lhat·, m²g a 

p®nz¿gyi l²zingek eset®ben a null§hoz kºzel²t. L§sd: 15. ®s 20. §br§k. 
83

 L§sd m®g 5.3.3. fejezet meg§llap²t§sai.  
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0,151-del nºveli a k®tf®le eredm®nylefut§s t§vols§g§t t¿krºzŖ MSE ®rt®ket. 

Ez az adat igazolja v§rakoz§saimat, hiszen a szerz®si jutal®k magas ar§nya 

azt eredm®nyezi, hogy egy ¼jabb t®nyezŖ ker¿lt be az effekt²v kamatl§b 

szerinti kalkul§ci·ba, s ²gy a degressz²ven realiz§lt IFRS szerinti eredm®ny-

be, m²g a HAS szempontj§b·l e t®nyezŖk egy®rtelmŤen az egyenletes 

eredm®nyrealiz§l§s fel® tolj§k el a lefut§st. Ez a t®nyezŖ utalhat arra, hogy a 

b®rleti szerzŖd®sekn®l ®rdemes volna elt®r²teni a sz§mviteli szab§lyoz§st, 

azaz az eredm®ny realiz§l§s§ra vonatkoz· elŖ²r§sokat, §m ï mivel kor§bban 

bizony²tottam, hogy a hazai b®rleti szerzŖd®sek gazdas§gi tartalmukat tekint-

ve ink§bb p®nz¿gyi l²zing konstrukci·t takarnak, e m·dos²t§sra v®lem®nyem 

szerint nincs sz¿ks®g, helyette a szerzŖd®sek minŖs²t®s®nek szigor²t§s§ra, a 

p®nz¿gyi l²zinget eredm®nyezŖ jellemzŖk kºvetkezetesebb figyelembe v®te-

l®re volna sz¿ks®g.  

A modell kºvetkezŖ r®sze az elt®rŖ kºt®si ®vek kiz§r·lagos hat§s§t mutatj§k 

be a HAS ®s az IFRS eredm®ny idŖbeli lefut§s§nak t§vols§g§ra. A kºt®si ®vre 

alkalmazott 2 dummy v§ltoz· mindegyike azt mutatja meg, hogy az adott 

®vekben tºrt®nŖ szerzŖd®skºt®s ºnmag§ban hogyan hat a k®tf®le eredm®ny-

lefut§s t§vols§g§t t¿krºzŖ MSE mutat ®rt®k®re. A 2012-es ®s k®sŖbbi kºt®si 

®v hat§sa szignifik§ns, e szerzŖd®sek ï Ὀ mutat·inak elŖjele negat²v (-0,005), 

m²g a kor§bbi idŖszakra vonatkoz· mutat·k ®rt®ke pozit²v (0,005). Ez a 

gyakorlatban az ¿zletmenet teljes §talakul§s§val magyar§zhat·, hiszen ebben 

az idŖszakban a l²zingfinansz²roz§s visszaesett, ¼j ¿gyletek megkºt®s®re csak 

igen szigor¼ ¿gyf®lminŖs²t®s, ®s egyre ink§bb standard ï semmilyen k¿lºn-

legess®get nem tartalmaz· ï l²zingszerzŖd®sek alapj§n ker¿lt sor. Ez a 

t®nyezŖ azonban nem jelent elŖrejelz®st a jºvŖben megkºtendŖ ¿gyletek 

jelleg®re ®s sz§mviteli kºvetkezm®nyekkel sem kell, hogy j§rjanak.  

A b®rleti szerzŖd®sekre ®p²tett regresszi·s modell egyik devizanemre sem 
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adott szignifik§ns Ὀ-®rt®ket, §m a p®nz¿gyi l²zing modellben igen, ez®rt a 

vonatkoz· v§ltoz·kat mindk®t modellben szerepeltetem. A sv§jci frankot 

alapnak v®ve ï mivel a legtºbb megl®vŖ l²zingszerzŖd®s m®g ma is ebben a 

devizanemben denomin§lt ï azt tapasztaljuk, hogy a forintos ¿gyletekn®l a 

k®t eredm®ny t§vols§g§t jelzŖ MSE ®rt®k 0,001-del magasabb, az euro- ®s 

euroalap¼ ¿gyletek eset®ben pedig 0,002-del alacsonyabb a tºbbi t®nyezŖ 

v§ltozatlans§ga eset®n. A devizanem ®s az eredm®nylefut§s elt®r®se kºzºtti 

kapcsolatra vonatkoz· gazdas§gi magyar§zatot m®g keresem, tapasztalataim 

alapj§n ilyen jellegŤ kapcsolatra nem sz§m²tottam. Mivel azonban c®lom 

elsŖsorban nem a gazdas§gi ok keres®se, hanem a szab§lyoz§s m·dos²t§sa 

ir§nti ig®ny volt, azt kellett megvizsg§lnom, hogy a devizanemek szerint 

vonatkozik-e b§rmilyen eredm®nyrealiz§l§sra vonatkoz· elt®rŖ elŖ²r§s a 

hazai, vagy a nemzetkºzi szab§lyoz§sban. Ilyen elŖ²r§st azonban nem tal§l-

tam, ²gy ezen a t®ren a szab§lyoz§s v§ltoztat§s§ra ir§nyul· ig®nyt nem 

azonos²tottam.  

A regresszi·s f¿ggv®ny alapj§n meg§llap²that·, hogy az ¿gyf®l jellege 

(mag§nszem®ly vagy v§llalkoz§s) ®s a k®tf®le eredm®ny t§vols§ga kºzºtt 

nem tapasztalhat· szignifik§ns kapcsolat, mivel azonban a p®nz¿gyi l²zing 

eset®n e kapcsolat jelentŖs, a hat§s b®rletn®l tºrt®nŖ bemutat§sa mellett 

dºntºttem. E kºrben a v§llalkoz§sok §tlagos MSE ®rt®ke 0,001-del alacso-

nyabb, mint a term®szetes szem®lyek®, ha a modell tºbbi magyar§z·v§l-

toz·j§t §lland·nak tekintj¿k. Mivel azonban a sz§mviteli szab§lyok nem 

tesznek k¿lºnbs®get a realiz§land· eredm®nyben az ¿gyf®l t²pusa szerint, 

ez®rt a fenti meg§llap²t§s sz§mviteli kºvetkezm®nyekkel nem j§r, azaz nem 

fogalmaz·dik meg ig®ny a hazai sz§mviteli szab§lyok m·dos²t§s§ra. 

A b®rletekre vonatkoz·an fel®p²tett modell magyar§z·-ereje (R
2
 = 0,45), a 

kºzepesn®l erŖsebb, ami azt mutatja, hogy a modell §ltal meghat§rozott szig-

nifikancia-®rt®kek mellett a b®ta param®terek ®rt®kei megfelelŖen magyar§z-
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z§k a k®tf®le eredm®nylefut§s kºzºtti elt®r®s nagys§g§t. Tov§bbi magyar§z·-

v§ltoz·kat a modell®p²t®s sor§n nem azonos²tottam
84

.  

5.4.2. A k®tf®le elsz§mol§s kºzºtti elt®r®sek sz§msze-

rŤs²t®se ®s az elt®r®s m®rt®k®re hat· t®nyezŖk 

elemz®se a p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek eset®n 

Ebben a fejezetben a p®nz¿gyi l²zingre ®p²tett line§ris regresszi·s modell 

eredm®nyeit mutatom be, az elŖzŖ fejezetben megismert strukt¼r§nak megfe-

lelŖen. A modell sz§mszaki eredm®nyeit a kºvetkezŖ t§bla tartalmazza. 

 

29. t§bl§zat: Az MSE ®rt®k nagys§g§nak magyar§zat§ra ®p²tett regresszi·s 

modell param®terei a p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek eset®n 

 

Magyar§z· v§ltoz· B®ta 
Standard 

hiba 
t 

empirikus 

szignifikancia 
VIF  

Konstans 0,445 0,023 19,491 0,000   

FutamidŖ -0,002 0,000 -15,717 0,000 1,404 

FutamidŖ v§ltoz§sa 0,055 0,018 3,042 0,002 1,109 

Sperat²v jutal®k 0,187 0,017 11,061 0,000 4,447 

Sperat²v biztos²t§s 0,041 0,009 4,819 0,000 1,327 

Kamatl§b-elt®r²t®s 0,071 0,009 7,793 0,000 1,792 

Szerz®si jutal®k ar§nya a 

g®p®rt®khez -0,418 0,091 -4,609 0,000 1,337 

¦gyf®l t²pusa 0,041 0,009 4,530 0,000 1,192 

Egy®b eszkºz 0,108 0,026 4,169 0,000 1,154 

Flotta 0,066 0,029 2,321 0,020 1,08 

Teherg®pj§rmŤ 0,005 0,030 0,170 0,865 1,052 

Ft 0,080 0,019 4,145 0,000 6,241 

Euro 0,040 0,012 3,237 0,001 1,45 

2009 ®s 2011 kºzºtti kºt®si 

®v -0,086 0,024 -3,612 0,000 5,066 

2012 ®s ut§ni kºt®si ®v -0,029 0,021 -1,396 0,163 5,487 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s a mintabeli adatok, valamint a regresszi·sz§m²t§s alapj§n 

 

A t§bl§ban nem szignifik§nsnak csak olyan dummy v§ltoz·k bizonyultak 
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 A modell magyar§z· erej®vel kapcsolatos meg§llap²t§saimat a 4.4.1. fejezetben r®szletesen 

kifejtettem. 
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(teherg®pj§rmŤ, kºt®si ®v 2012-es vagy az ut§ni), amelyeket olyan t®nyezŖk 

jellemz®s®re vontam be, amelyek tºbb ism®rvv§ltozattal rendelkeztek. Ekkor 

az ism®rv®rt®keket t¿krºzŖ tºbbi dummy v§ltoz·ra (egy®b g®p, flotta, illetve 

2009-2011 kºzºtti kºt®si ®v) a modell szignifik§ns hat§st mutatott, ²gy az 

ºsszes adott tulajdons§ghoz kºtŖdŖ dummy v§ltoz·t figyelembe vettem. A 

v®gsŖ modellben szereplŖ magyar§z· v§ltoz·k kºzºtt multikollinearit§s a 

VIF ®rt®kei alapj§n nem figyelhetŖ meg.  

Amennyiben a finansz²rozott eszkºz t²pusa egy®b eszkºz (azaz pl. ingatlan, 

orvosi g®p, haj·, stb.), akkor a tºbbi t®nyezŖt v§ltozatlannak t®telezve fel, a 

k®tf®le eredm®nylefut§s t§vols§g§t jelzŖ MSE ®rt®k §tlagosan 0,018-del 

magasabb lesz, azaz ezen eszkºzºk eset®n tapasztalhat· a hazai sz§mok 

IFRS-tŖl val· nagyobb elt®r®se. Ez az eredm®ny egybev§g gyakorlati tapasz-

talataimmal: a szem®lyg®pj§rmŤvekre vonatkoz· ¿gyletek nagy sz§muk miatt 

§ltal§ban standardiz§ltak, egyedi ig®nyek ®s jellemzŖk kev®ss® mer¿lnek fel, 

m²g a kisebb volumenben finansz²rozott egy®b eszkºzºk eset®n saj§tos 

ig®nyek ®s tŖkeelemek mer¿lhetnek fel, amelyek kezel®se elt®rhet. Dolgo-

zatomban e saj§tos tŖkeelemeket nem azonos²tottam, ez egy ¼jabb kutat§s 

t®m§ja lehet. A flotta- ®s a teherg®pj§rmŤ-finansz²roz§s is nºveli az elt®r®st, 

rendre §tlagosan 0,066-del ®s 0,005-del, ami j·l t¿krºzi a szerzŖd®sek stan-

dardiz§lts§g§ra vonatkoz· gyakorlati tapasztalataimat.  

A kºt®si ®vek elt®r®se a 2008-as illetve kor§bbi ®vektŖl azt mutatta, hogy a 

k®sŖbbi a kºt®s ï min®l frissebb az ¿gylet ï kisebb elt®r®st jelent a k®tf®le 

eredm®ny lefut§sa kºzºtt. (A 2012-ben ®s az·ta kºtºtt ¿gyletekn®l az MSE 

®rt®ke §tlagosan 0,029-del, m²g a 2009 ®s 2011 kºzºtt kºtºtt ¿gyletek eset®n 

0,086-del alacsonyabb, mint a kor§bbi ®vekbŖl sz§rmaz· ¿gyletek eset®ben. 

Ez azonban nem a sz§mviteli elsz§mol§sok v§ltoz§s§b·l, hanem az ¿gyletek 

sz§m§nak v§ls§g ut§ni csºkken®s®bŖl, ®s a megkºtºtt ¿gyletek standardi-

z§lts§g§nak nºveked®s®bŖl fakad, ²gy sz§mviteli kºvetkezm®nye kºzvetlen¿l 
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e t®nyezŖnek sincs.  

A kºvetkezŖ h§rom v§ltoz· a kalkul§ci·ban szereplŖ tŖkeelemekre vonat-

kozik. Abban az esetben, ha a kalkul§ci·ban szerepel sperat²v biztos²t§si d²j 

ï azaz a futamidŖ sor§n e t®nyezŖ miatt folyamatos tŖkeemel®sre ker¿l sor ï, 

az ºnmag§ban 0,041-del megnºveli az MSE ®rt®k®t, m²g ha ugyanez a 

tŖkeemel®s a sperat²v (fenntart§si) jutal®k miatt tºrt®nik meg, az m§r 0,187-

del nºveli meg ezen ®rt®ket, azaz a k®tf®le eredm®nylefut§s t§vols§g§t 

mindk®t folyamatosan felmer¿lŖ kºlts®g nºveli. A jutal®kok m§sik fajt§ja, a 

szerz®si jutal®k ®rdekes m·don ®ppen ellenkezŖ hat§st gyakorol a HAS ®s az 

IFRS eredm®ny t§vols§g§ra, azon ¿gyletek eset®n, ahol a szerz®si jutal®k 1%-

kal magasabb, ott az MSE ®rt®ke ï a tºbbi t®nyezŖ v§ltozatlans§ga eset®n ï 

0,418-del alacsonyabb, azaz ekkor a k®t gºrbe egym§shoz kºzelebb van. 

Ennek oka ism®t a kalkul§ci· saj§toss§gaiban keresendŖ. Ha a tºbbi felt®tel 

ugyanis v§ltozatlan, akkor a magyar elsz§mol§s alapj§t k®pezŖ kalkul§ci· is 

kºzel²t az effekt²v kamat alapj§n k®sz¿lŖ kalkul§ci·hoz, s a p·tl·lagos, 

egyszeri tŖkeelem bevon§sa miatt felmer¿lt kºlts®g ï ugyan nem r®sze a 

kamatsz§m²t§snak ï is ezen realiz§lt kamatl§b alapj§n jelenik meg az ered-

m®nyben. (A b®rleti szerzŖd®sek eset®n ezen t®nyezŖ hat§sa ®ppen ellenkezŖ 

volt az eredm®nyrealiz§l§s saj§toss§ga ï egyenletess®g ï miatt.) 

A p®nz¿gyi l²zingszerzŖd®sek futamidej®n®l a b®rletre vonatkoz· modell 

eredm®nyeivel ellent®tes eredm®ny sz¿letett. Egy h·nappal hosszabb futam-

idŖ §tlagosan 0,002-del alacsonyabb MSE ®rt®ket eredm®nyez, azaz egy 

®vvel hosszabb futamidejŤ szerzŖd®s eset®ben ez m§r 0,024-es MSE-csºk-

ken®st jelentene. A b®rlethez hasonl·an itt is elk®sz²tettem a pontdiagramot, 

ami mutatta, hogy a p®nz¿gyi l²zing eset®ben a kapcsolat val·ban line§ris, 

azaz b§rmely futamidŖ eset®n igaz a fenti §ll²t§s. (l§sd 16.8. f¿ggel®k)  

Ehhez a t®nyezŖhºz kºtŖdik a futamidŖ v§ltoz§s§nak hat§sa, mely a p®nz¿-

gyi l²zing eset®n is szignifik§nsnak bizonyult, s azt mutatja, hogy amennyi-
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ben az aktu§lis szerzŖdºtt futamidŖ az eredeti futamidŖt 1%-kal meghaladja, 

a k®tf®le eredm®nylefut§s t§vols§ga 0,055-del nºvekszik. Ez arra utal, hogy 

mindenk®pp ®rdemes §tgondolni a hazai ®s a nemzetkºzi szab§lyok eset®n is 

a futamidŖ szerep®t, a szerzŖd®s ilyen t²pus¼ m·dos²t§s§nak kºvetkezm®-

nyeit, ®s a sz¿ks®ges megold§si lehetŖs®get. Erre tett k²s®rletet az ¼j l²zing-

standard 2010-es tervezete is, amelynek ®rtelm®ben a szab§lyoz· a meg¼j²t§si 

idŖszakok figyelembe v®tel®t ²rta volna elŖ a futamidŖ meghat§roz§sakor, §m 

a kapott v®lem®nyek kºvetkezt®ben a tervezet m·dosult, ®s csak akkor kell a 

meg¼j²t§si opci·t figyelembe venni, amikor annak ®rv®nyes²t®s®re jelentŖs 

gazdas§gi ®rdek §ll fenn.  

A l²zing eset®n azt tapasztaltam, hogy az ¿gyf®l t²pusa szoros kapcsolatban 

§ll a k®tf®le eredm®nylefut§s k¿lºnbs®g®vel, a t§rsas v§llalkoz§sok eset®ben 

az MSE mutat· ®rt®ke §tlagosan 0,041-del magasabb, mint a term®szetes 

szem®lyek eset®n. Ezt az eredm®nyt gyakorlati tapasztalataim is al§t§maszt-

j§k ï a mag§nszem®lyek jellemzŖen standard term®keket vesznek ig®nybe, 

melyek eset®ben a k¿lºnleges ig®nyek kev®sb® mer¿lnek fel. Ezen term®kek 

eset®n ï a cash flow elemek standardiz§lts§ga miatt a HAS ®s az IFRS 

szerinti eredm®nyelsz§mol§s kºzºtti k¿lºnbs®gek kisebbek. Mivel a sz§mvi-

teli szab§lyok nem tesznek k¿lºnbs®get a realiz§land· eredm®nyben az 

¿gyf®l t²pusa szerint, ez®rt a fenti meg§llap²t§s sz§mviteli kºvetkezm®-

nyekkel nem j§r, azaz nem fogalmaz·dik meg ig®ny a hazai sz§mviteli 

szab§lyok m·dos²t§s§ra. 

A p®nz¿gyi l²zing¿gyletek eset®ben az §lland· kamatl§bt·l val· elt®r²t®s a 

futamidŖ alatt gyakran elŖfordul, s ez a t®ny az ilyen szerzŖd®sek eset®n 

szignifik§nsan nºveli a k®tf®le eredm®nylefut§s elt®r®s®nek ®rt®k®t. Az elt®-

r²tett kamatl§bat alkalmaz· kalkul§ci·k eset®ben a t§vols§g ï a tºbbi t®nyezŖ 

v§ltozatlans§ga eset®n ï 0,071-del magasabb, mint az egyforma kamatl§b 

eset®n. Ez a t®nyezŖ egy®rtelmŤen abb·l az IFRS-beli ï ®s a gazdas§gi logi-
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k§nak is megfelelŖ ï elŖ²r§sb·l fakad, amely a hazai szab§lyoz§snak explicite 

nem r®sze, §m ï mint azt az 5.2.1. fejezetben bemutattam ï logikai ¼ton 

abb·l levezethetŖ, §m gyakorlati alkalmaz§s§ra nem minden esetben ker¿l 

sor. A line§ris regresszi· eredm®nye teh§t bizony²tja, hogy ®rdemes volna a 

hazai szab§lyoz§sban is az effekt²v kamatl§b alkalmaz§s§t elŖ²rni a finan-

sz²roz·k ï ®s esetleg a l²zingbevevŖk ï sz§m§ra.  

A szerzŖd®sek kalkul§ci·j§nak devizaneme ®s a k®tf®le elsz§mol§s elt®r®se 

kºzºtt is erŖs pozit²v kapcsolatot mutat a regresszi·s f¿ggv®ny, a t-®rt®kek 4 

kºr¿l vannak, m²g a b®ta param®terek forintos szerzŖd®sekre §tlagosan 0,08-

dal, Euro-alap¼ szerzŖd®sekre pedig 0,04-dal magasabb MSE ®rt®ket mutat-

nak, mint a sv§jci frankban denomin§lt ï alapnak tekintett ï ¿gyletek. Kor§b-

bi tapasztalataim egy§ltal§n nem utaltak az elsz§mol§s devizanemek szerinti 

elt®r®s®re, ez®rt a tapasztalt kapcsolat mºgºtt elsŖsorban az ¿gyletek tºme-

gess®g®nek t®ny®t, s az ezzel kapcsolatban §ll· standardiz§lts§got sejtem. A 

szerzŖd®s devizaneme azonban nem befoly§solja a sz§mviteli eredm®nyel-

sz§mol§s m·dszertan§t, ²gy kutat§saim szempontj§b·l e meg§llap²t§s kev®sb® 

relev§ns.  

 

Forr§s: saj§t §bra a 27. t§bl§zat t ®rt®kei alapj§n 

27. §bra: A p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sekre ®p²tett regresszi·s modell 

magyar§z·-v§ltoz·inak fontoss§ga 
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A p®nz¿gyi l²zing¿gyletekre vonatkoz·an fel®p²tett modell magyar§z·-ereje 

(R
2
 = 0,6), a b®rlet modelln®l el®rt magyar§z· erŖn®l erŖsebb, ami azt mutat-

ja, hogy a modell §ltal meghat§rozott szignifikancia-®rt®kek mellett a b®ta 

param®terek ®rt®kei megfelelŖen magyar§zz§k a k®tf®le eredm®nylefut§s 

kºzºtti elt®r®s nagys§g§t. Tov§bbi magyar§z·-v§ltoz·kat a modell®p²t®s 

sor§n nem azonos²tottam
85

. Az R
2
 fenti ®rt®ke mellett a modell j·l szolg§lja 

eredeti c®lomat, azon v§ltoz·k azonos²t§s§t, melyek a hazai sz§mviteli szab§-

lyok v§ltoz§s§nak sz¿ks®gess®g®t vet²tik elŖre.  

5.4.3. Az ¿gyletek csoportos²t§sa a k®tf®le sz§mviteli 

eredm®ny idŖbeli lefut§sa szerint 

A magyar szab§lyok szerinti eredm®ny idŖbeli lefut§sa ï mint az a 4.2. feje-

zetben bemutatott levezet®sekbŖl kider¿lt ï alapvetŖen f¿gg az adott ¿gylet 

minŖs²t®s®tŖl, ennek megfelelŖen az erre vonatkoz· elv§rt eredm®nylefut§st a 

kºvetkezŖ k®t fejezetben, ¿gylett²pus szerinti elk¿lºn²t®sben mutatom be.  

Az IFRS szerinti eredm®ny ï mivel minden esetben p®nz¿gyi l²zingg® minŖ-

s²tett ¿gyletekrŖl van sz· ï idŖbeli lefut§sa azonban f¿ggetlen a magyar 

szab§lyok szerinti besorol§st·l, ez®rt ennek elm®leti lefut§s§t a kºvetkezŖ 

p®ld§n (30. t§bl§zat) kereszt¿l mutatom be. 
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 A modell magyar§z· erej®vel kapcsolatos meg§llap²t§saimat a 4.4.1. fejezetben r®szletesen 

kifejtettem. 
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30. t§bl§zat: Az IFRS szerint realiz§lt eredm®ny elm®leti lefut§sa 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s ºn§ll· p®lda alapj§n  

Eredeti terv szerint 10% M·dos²t§s 4. ®vtŖl: addig 10%, onnan 12%12% M·dos²t§s 8. ®vtŖl: onnan 7 %7%

627 454               627 454                1 000 000            703 505                                 703 505                1 000 000          670 919                 670 919                1 000 000          

IdŖszakCash Flow TŖketartoz§sKamattºrleszt®sTŖketºrleszt®sCash Flow TŖketartoz§sKamattºrleszt®sTŖketºrleszt®sCash Flow TŖketartoz§sKamattºrleszt®sTŖketºrleszt®s

0 1 000 000 -           1 000 000            -                         -                        1 000 000 -                             1 000 000      -                        -                     1 000 000 -             1 000 000         -                        -                     

1 162 745               937 255               100 000                62 745                 162 745                                 937 255         100 000                62 745               162 745                 937 255            100 000                62 745               

2 162 745               868 235               93 725                  69 020                 162 745                                 868 235         93 725                  69 020               162 745                 868 235            93 725                  69 020               

3 162 745               792 313               86 823                  75 922                 162 745                                 792 313         86 823                  75 922               162 745                 792 313            86 823                  75 922               

4 162 745               708 799               79 231                  83 514                 173 610                                 713 780         95 078                  78 532               165 704                 721 686            95 078                  70 627               

5 162 745               616 933               70 880                  91 866                 173 610                                 625 824         85 654                  87 956               165 704                 642 584            86 602                  79 102               

6 162 745               515 881               61 693                  101 052               173 610                                 527 314         75 099                  98 511               165 704                 553 989            77 110                  88 594               

7 162 745               404 724               51 588                  111 157               173 610                                 416 981         63 278                  110 332             165 704                 454 764            66 479                  99 226               

8 162 745               282 451               40 472                  122 273               173 610                                 293 409         50 038                  123 572             173 288                 313 309            31 833                  141 455             

9 162 745               147 950               28 245                  134 500               173 610                                 155 009         35 209                  138 401             173 288                 161 952            21 932                  151 357             

10 162 745               0                          14 795                  147 950               173 610                                 0                    18 601                  155 009             173 288                 -                     11 337                  161 952             
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A t§bl§ban szereplŖ 1 milli· forintos finansz²rozott ºsszeget eredetileg 10%-

os effekt²v kamattal, 10 ®vre helyezi ki a finansz²roz·. Ekkor az idŖsza-

konk®nt realiz§lt kamat ºsszege folyamatosan csºkken, s a futamidŖ eg®sze 

alatt ºsszesen 627.454 Ft eredm®nyre tesz szert a finansz²roz·. Ezt t¿krºzi a 

kºvetkezŖ §bra: 

 

Forr§s: saj§t §bra a 28. t§bl§zat eredeti kamatºsszegei alapj§n 

28. §bra: Az IFRS szab§lyok szerinti effekt²v kamatl§bbal sz§m²tott ¿gyletek 

idŖbeli lefut§sa 

A fenti idŖbeli lefut§s akkor ®rv®nyes, ha a futamidŖ alatt a kamatl§b v§lto-

zatlan, s egy®b m§s esem®ny sem kºvetkezett be.  

A gyakorlatban azonban a v§ltoz· kamatoz§s¼ ¿gyletek terjedtek el, azaz ha 

a referencia-alapk®nt megjelºlt kamatl§b v§ltozik, akkor ennek kºvetkez-

t®ben az ¿gylet kamata is v§ltozik.  

Ezt t¿krºzi a p®lda kºvetkezŖ r®sze, mely szerint elŖszºr a negyedik ®vtŖl 

kezdve a kamat 10%-r·l 12%-ra nŖ, majd a 8. ®vtŖl kezdve 7%-ra csºkken. 

Term®szetesen az ilyen kamatv§ltoz§sokat a l²zingbead· csak a v§ltoz§s 

idŖpontj§t kºvetŖen fizetendŖ kamatokban ®rv®nyes²ti, ez®rt a fenti tiszta 

gºrbe §talakul, a kamatl§b-m·dos²t§s ir§ny§nak megfelelŖen magasabb, vagy 
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alacsonyabb szintre ugrik, s onnan folytat·dik az ¼j kamatl§b szerinti gºr-

b®nek megfelelŖen. 

 

Forr§s: saj§t §bra a 29. t§bl§zat eredeti kamatºsszegei alapj§n 

29. §bra: Az IFRS szab§lyok szerinti effekt²v kamatl§bbal sz§m²tott ¿gyletek 

idŖbeli lefut§sa ï v§ltoz· kamatoz§s¼ ¿gylet eset®n 

 

Az §bra j·l mutatja a fenti meg§llap²t§st, mindh§rom gºrbe az eredeti lefut§st 

kºveti a 4. ®vig, az elsŖ v§ltoz§sig, amikor is a realiz§lt kamat ºsszege 

megugrik az eredetileg tervezetthez k®pest, s egy¼ttal a gºrbe meredeks®ge is 

megv§ltozik. A kºvetkezŖ v§ltoz§sig a m§sodik k®t §llapot szerinti gºrbe fut 

egy¿tt, s csak az utols· 3 ®vben v§lik sz®t.  

Az ¿gylet t®nyleges lefut§s§t az utols· kalkul§ci·t t¿krºzŖ kºvetkezŖ §bra 

mutatja: 
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Forr§s: saj§t §bra a 28. t§bl§zat eredeti kamatºsszegei alapj§n 

30. §bra: Az IFRS szab§lyok szerinti effekt²v kamatl§bbal sz§m²tott ¿gyletek 

idŖbeli lefut§sa ï v§ltoz· kamatoz§s¼ (10-12-7%) ¿gylet eset®n 

 

L§that·, hogy a v§ltoz· kamatl§b alkalmaz§sa ï minden m§s t®nyezŖtŖl f¿g-

getlen¿l ï megv§ltoztatja a gºrbe alakj§t, s b§r igaz, hogy v®gig az effekt²v 

kamatl§b ker¿l alkalmaz§sra, nem az elm®leti (28. §br§ban) bemutatott gºrb®t 

kell alapnak tekinten¿nk az elemz®s sor§n, hanem az itt bemutatott §br§t. 

Term®szetesen azt is figyelembe kell venni, hogy a v§ltoz· kamatoz§s jellem-

zŖen nem ®ves, hanem havi, vagy negyed®ves §t§raz·d§sk®nt jelenik meg a 

szerzŖd®sekben, s ennek megfelelŖen nem k®tszer, hanem sz§mtalanszor 

figyelhetŖ meg ugr§s a gºrbe ®rt®k®ben, s ugyanekkor megv§ltozik a gºrbe 

meredeks®ge is.  

Ez az elm®leti bevezet®s seg²t annak meg®rt®s®ben, hogy a kºvetkezŖ feje-

zetekben bemutatott tipikus IFRS eredm®nylefut§s-gºrb®ket ï noha alakjuk 

csak t§volr·l hasonl²t a 28. §bra §lland· kamatl§b alkalmaz§s§val k®sz²tett 

gºrb®j®hez ï, mi®rt tekinthet¿nk m®gis Ănorm§l lefut§sò-nak.  
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5.4.3.1. A b®rleti szerzŖd®sek csoportos²t§sa a k®tf®le 

sz§mviteli eredm®ny idŖbeli lefut§sa szerint 

A b®rleti szerzŖd®sek eset®n a magyar eredm®ny idŖbeli lefut§sa az alkal-

mazott elsz§mol§si m·dszernek megfelelŖen gyakorlatilag egyenletes volt. 

Emiatt a HAS eredm®nylefut§sok eset®n nem kellett ®lnem a futamidŖ 

szerinti bont§ssal, azaz elegendŖ volt egyetlen gºrbe felrajzol§sa. A teljes 

egyenletess®g az esetek kºzel fel®ben §llt fenn, az esetek m§sik fele a Ăkv§zi-

egyenletesò, azaz az egyenleteshez nagyon kºzel §ll· lefut§s¼ ¿gyleteket 

jelentett®k. 

Van n®h§ny olyan szerzŖd®s is, ahol nem ker¿lt sor az ºsszes ï az IFRS-ben 

tŖkeelemnek minŖs¿lŖ ï egyszeri kºlts®g elhat§rol§s§ra, azt jellemzŖen a fel-

mer¿l®s idŖpontj§ban kºlts®gk®nt sz§molj§k el a l²zingbead·k, s ezt t¿krºzte 

az §ltalam adott eredm®nyelsz§mol§s is. (Mindºssze 50 ilyen eset van, ebbŖl 

47 szerzŖd®sn®l az elsŖ h·napban, 3 esetben a m§sodik h·napban jelenik meg 

a kalkul§ci·ban az egyszeri kºlts®g.) 

 

Forr§s: saj§t §bra a 110048 szerzŖd®s adatai alapj§n 

31. §bra: Az egyszeri kºlts®get is tartalmaz· b®rleti szerzŖd®s magyar 

eredm®ny®nek lefut§sa  
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A b®rleti szerzŖd®sek IFRS szerinti p®nz¿gyi l²zingg® minŖs²t®se eset®n a 

rendelkez®semre §ll·, effekt²v kamatl§b szerinti szerzŖd®sek lefut§s§t vizs-

g§ltam meg, a 8 leggyakoribb futamidŖre (37, 38, 49, 50, 61, 62, 67,72 h·na-

pos szerzŖd®sekre) vonatkoz·an. A futamidŖk a val·s§gban nem mozognak 

²gy, nincs semmilyen finansz²roz·i vagy ¿gyf®l-sz§nd®k a mºgºtt, hogy 37 

vagy 38 h·napos legyen egy szerzŖd®s, ez puszt§n a technikai megold§s 

miatt van ²gy. Gyakran elŖfordul, hogy a h·nap m§sodik fel®ben indul· 

szerzŖd®sek elsŖ tºrleszt®se nem indul el az ¿gyind²t§st kºvetŖ h·napban, 

hanem csak az ut§n. Ez a t®ny a gyakorlatilag ugyanolyan hossz¼s§g¼ ¿gy-

leteket is egy h·nap elt®r®ssel mutatja.  

A k¿lºnf®le csoportokban a jellemzŖ IFRS lefut§s gyakorlatilag nem t®rt el 

egym§st·l. A megfigyelt k®t jellemzŖ lefut§st²pust a 62 h·napos ¿gyletek 

lefut§s§t mutat· §br§ival illusztr§lom.  

 

Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

32. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ b®rleti szerzŖd®sek IFRS szerinti 

eredm®ny®nek lefut§sa  

A fenti k®t csoporton k²v¿l m§s lefut§st²pus nem volt megfigyelhetŖ, ezeken 
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k²v¿l csak n®h§ny Ăkil·g·ò, egyedi szerzŖd®s volt megfigyelhetŖ.  

A norm§l IFRS eredm®nylefut§s §br§ja j·l t¿krºzi az elsŖ idŖszak torz²t· 

hat§s§t, §m ut§na egy®rtelmŤen l§tszik az elm®leti IFRS lefut§sn§l is tapasz-

talt csºkken®s is. A gºrbe nem egyenes volta az §t§raz·d§sok hat§s§t t¿krºzi. 

A futamidŖ-hosszabb²t§ssal rendelkezŖ szerzŖd®sek is hasonl· k®pet 

mutatnak a 36. h·napig, amikor is az eredetileg ott lej§r· szerzŖd®sek 

¼jrakºt®sre ker¿ltek, s a maradv§ny®rt®kkel, mint finansz²rozott ºsszeggel, 

¼jraindult az ¿gylet. Az ¼jrakºt®s azonban a gyakorlatban sz§mos megold§st 

jelent, ez t¿krºzŖdik az eredeti lej§rat ut§ni igencsak szab§lytalan ered-

m®nylefut§sban. 

A k®tf®le IFRS- ®s az egyenletes HAS eredm®nylefut§s al§t§masztja azt a 

kor§bbi meg§llap²t§st, mely szerint az adott ¿gylet p®nz¿gyi l²zingg® vagy 

b®rlett® tºrt®nŖ minŖs²t®s®nek szab§lyrendszere felt®tlen¿l fel¿lvizsg§latra 

®rett, s azt is, hogy mind a magyar, mind pedig az IFRS szerinti elsz§-

mol§sokn§l k¿lºnºs figyelmet kell ford²tani a szerzŖd®s meghosszabb²t§s§ra 

vonatkoz· lehetŖs®g sz§mvitel kezel®s®vel, illetve mag§nak az elsz§mol§s 

alapj§t jelentŖ futamidŖnek a meghat§roz§s§n§l.  

5.4.3.2. Az p®nz¿gyi l²zing ¿gyletek csoportos²t§sa a 
k®tf®le sz§mviteli eredm®ny idŖbeli lefut§sa 

szerint 

A p®nz¿gyi l²zing¿gyletek eset®n az elemz®st az IFRS szerinti lefut§s bemu-

tat§s§val kezdem, itt ugyanis ï szemben a b®rletn®l tapasztaltakkal ï ez a 

lefut§s mutat egys®ges k®pet, futamidŖtŖl f¿ggetlen¿l. Az elemz®s sor§n ï 

mint azt a 4.4.3. fejezetben m§r bemutattam ï, az elsŖ 4 esed®kess®gi 

h·napra vonatkoz· adatot a technikai elhat§rol§s hi§nya miatt elhagytam, ami 

a kºvetkezŖ §br§kon csak annyiban l§tszik, hogy a t®nyleges futamidŖn®l az 

§br§n minden esetben 4 h·nappal rºvidebb futamidŖ l§tszik. A k¿lºnbºzŖ 

futamidŖk eset®n tapasztalt jellemzŖ IFRS szerinti eredm®nylefut§st a 61 
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h·napos ¿gyletekre jellemzŖ §br§n mutatom be.  

 

Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

33. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek IFRS szerinti 

eredm®ny®nek tipikus lefut§sa 

A p®nz¿gyi l²zingszerzŖd®sek §br§ja sokkal pontosabban illeszkedik az 

elm®leti lefut§shoz, mint azt a b®rletekn®l tapasztalhat· volt, ®s ez esetben 

nincs semmilyen ism®rv, amely ment®n a k¿lºnbºzŖ idŖszakokra kapott 

gºrb®k csoportos²that·k lettek volna. A futamidŖ hosszabb²t§sa sem hatott a 

gºrb®k alakj§ra ï egyr®szt, mert ezek gyakoris§ga ®s m®rt®ke is messze 

elmarad a b®rletn®l tapasztaltakn§l. (A minta k®tharmad§ban nem volt 

futamidŖ-m·dos²t§s, m²g tov§bbi 22%-§ban a m·dos²t§s gyakorlatilag 1-2 

h·napot, 10%-on bel¿li m·dos²t§st jelentett. A tºbbi m·dos²t§s h§rom-

negyede pedig az idŖ elŖtti lez§r§st jelentette, teh§t nem hosszabb, hanem 

rºvidebb futamidŖt jelentett ï mely rºvidebb futamidŖ alatt az effekt²v 

kamatl§b alkalmaz§sa mindv®gig fenn§llt.)  

A HAS eredm®ny idŖbeni alakul§s§ban n®gy fŖ csoport alakult ki a klasz-

terez®si elj§r§s kºvetkezt®ben, amelyek kºz¿l az elsŖ ï a norm§l HAS-lefut§s 

ï szinte azonos az IFRS szerinti lefut§ssal.  
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Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

34. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek IFRS ®s HAS 

szerinti norm§l eredm®ny®nek lefut§sa 

Az §bra k®k vonallal jelzett IFRS lefut§sa megegyezik a 33. §br§ban kºzºlt 

gºrb®vel, a piros HAS lefut§s alakja nagyon hasonl·, az egyes idŖszakokban 

eg®szen kicsi elt®r®sek figyelhetŖk meg ebben. Ezen norm§l HAS eredm®ny-

lefut§st kºvetŖ ¿gyletek jellemzŖen azok, amelyekben a kamatl§b v®gig 

egyenletes, azaz a futamidŖ sor§n nem v§ltozik a referencia kamatl§bhoz val· 

viszonya, ®s a futamidŖ alatt nincs semmilyen elŖre be®p²tett p·tl·lagos tŖke-

elem, azaz a szerzŖd®s sem sperat²v (fenntart§si) jutal®kot, sem pedig 

sperat²v biztos²t§si d²jat nem tartalmaz. (Ez a kºr a vizsg§lt szerzŖd®sek 38%-

§t teszi ki.) 

A HAS lefut§sok kºvetkezŖ csoportjai ®ppen ezen tulajdons§gok ment®n 

k®pzŖdtek. Az egyik csoportban csak a p·tl·lagos tŖkeelemek jelentek meg, 

a m§sik csoportban kiz§r·lag a kamatl§b degresszivit§sa, m²g a harmadik 

csoportban mindk®t t®nyezŖ szerepelt. Tov§bbi magyar§z· t®nyezŖk nem 

voltak azonos²that·k. 
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A kºvetkezŖ §br§kon egyes®vel mutatom be a h§rom csoportot a norm§l 

HAS eredm®nylefut§shoz viszony²tva, s ennek f¿ggv®ny®ben ®rtelmezem a 

csoportok fŖ jellemzŖit. 

 

Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

35. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek HAS szerinti 

eredm®ny®nek norm§l ®s p·tl·lagos tŖkeelemeket tartalmaz· lefut§sa 

L§that·, hogy a norm§l lefut§shoz k®pest a p·tl·lagos tŖkeelemek figye-

lembe v®tele (amely a szerzŖd®sek 18%-§ra jellemzŖ) folyamatosan v§ltoz-

tatja a gºrbe alakj§t, beleavatkozik az egyenletes lefut§sba, att·l idŖszakr·l 

idŖszakra elt®r²ti azt, gyakorlatilag a norm§l lefut§s kºr¿l ingadozva. Ez a 

lefut§s megfelel az elv§rt elm®leti lefut§snak, hiszen az egyes idŖpontokban 

tºrt®nŖ p·tl·lagos kifizet®s a hazai szab§lyok szerint az adott idŖszak 

kºlts®gek®nt jelenik meg, idŖbeli lefut§sa teh§t line§ris. Mint azt kor§bban az 

5.2.3. fejezetben bemutattam, a havi ºsszes²t®ssel elsz§molt eredm®ny ese-

t®ben ez az elt®r²t®s kev®sb® l§tv§nyos (l§sd 14. §bra), m²g ugyanez napi 

bont§sban elemezve jelentŖs kileng®st eredm®nyez (15. §bra). Sz§mviteli 

szempontb·l azt mondhatjuk, hogy a havi elsz§mol§sn§l gyakoribb elsz§-

mol§sra nincs sz¿ks®g, enn®l gyakoribb z§r§st a sz§mviteli korm§nyrendelet 

sem ²r elŖ a bankok sz§m§ra, ²gy a napi kileng®s kev®sb® jelentŖs hat§s¼. A 

bankok azonban a gyakorlatban ï elsŖsorban a likvidit§si- ®s a deviza-
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poz²ci·k figyelemmel k²s®r®se ®s kezel®se ®rdek®ben ï napi z§r§st hajtanak 

v®gre, melynek keret®ben a kamatelhat§rol§s is napi szinten tºrt®nik meg. 

Deviza-, illetve devizaalap¼ ¿gyletek eset®n m§r a kºlts®g forintban tºrt®nŖ 

figyelembe v®tele is k®rd®ses ï hiszen azt devizaalapon finansz²rozz§k, s az 

azonos forintºsszeg az §rfolyamv§ltoz§s miatt elt®rŖ havi devizaºsszeget 

eredm®nyez ï, de a havi egyszeri sz§mbav®tel biztosan torz²tja a kimutatott 

devizapoz²ci·kat. E t®makºr azonban dolgozatomnak nem k®pezi t®m§j§t, 

ez®rt tov§bbi javaslatokat e kºrben nem teszek.  

 

Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

36. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek HAS szerinti 

eredm®ny®nek norm§l ®s kamatl§b elt®r²t®s®t tartalmaz· lefut§sa 

L§that·, hogy a norm§l lefut§shoz k®pest kiz§r·lag a kamatl§b elt®r²t®s®t 

alkalmaz· (2%-ot kitevŖ) szerzŖd®sek eredm®nye a kamatl§b-v§lt§s idŖszaka 

elŖtt magasabb, az ut§n pedig alacsonyabb realiz§lt kamatot eredm®nyez, 

mint a norm§l HAS lefut§s. Ez a lefut§s megfelel az elv§rt elm®leti lefu-

t§snak, §m az ·vatoss§g ®s a val·dis§g sz§mviteli alapelv®vel ellent®tes 

kºvetkezm®nnyel j§r, a gazdas§gilag t®nylegesen megkeresett ºsszegn®l 

-2 

-1,5 

-1 

-0,5 

0 

0,5 

1 

1,5 

2 

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53 57 61 

HAS eredm®nylefut§s 

kamatl§b-elt®r²t®ssel 

HAS alapp§lya - 

norm§l lefut§s 



 

185 

 

magasabb eredm®ny megjelen²t®s®vel. Ez teh§t ï mint kor§bban az 5.2.1. 

fejezetben bemutattam ï a sz§mviteli gyakorlat elm®lethez igaz²t§s§t kºveteli 

meg azzal egy¿tt, hogy az elm®leti kºvetelm®ny egy®rtelmŤv® t®tel®re is 

sz¿ks®g lehet §ll§sfoglal§sokon, szakmai ir§nymutat§sokon kereszt¿l.  

 

Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

37. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek HAS szerinti 

eredm®ny®nek norm§l ®s mindk®t m·dos²t· t®telt tartalmaz· lefut§sa 

 

L§that·, hogy a fenti §bra k®k sz²nŤ gºrb®je, amely az elŖzŖekben elemzett 

k®tf®le hat§st egy¿ttesen tartalmazza, a val·s§gban is ennek megfelelŖen 

viselkedik, azaz megtal§lhat· benne az egyszeri Ăzuhan§sò a norm§l lefut§s¼ 

gºrbe ®rt®ke al§, de a futamidŖ eg®sze alatt tapasztalhat· a tŖkeemel®sek 

miatti le-fºl mozg§s is a realiz§lt eredm®nyben. Ez a csoport elm®leti oldalr·l 

nem tesz sz¿ks®gess® ¼jabb jogszab§ly-v§ltoz§st, ez ir§ny¼ javaslataimat m§r 

az elŖzŖ k®t §br§n§l bemutattam.  
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5.4.3.3. A l²zing¿gyletek Ăprofiljaò ®s a k®tf®le ered-

m®nylefut§s t§vols§ga kºzºtti kapcsolat vizs-

g§lata 

Az elŖzŖ fejezet 34. §br§ja m§r bemutatta a norm§l HAS eredm®ny-

elsz§mol§s ®s az IFRS eredm®ny-lefut§s kºzºtti kapcsolatot, gyakorlatilag 

azonosnak mutatva a kettŖt. A kºvetkezŖkben a h§rom norm§lt·l elt®rŖ 

profil¼ HAS eredm®ny-lefut§st vetem ºssze az IFRS eredm®ny lefut§s§val is, 

elŖrebocs§tva, hogy az alapgºrb®k igen hasonl· alakja miatt jelentŖs elt®rŖ 

eredm®nyekre nem sz§m²tok.  

 

Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

38. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek IFRS szerinti 

eredm®ny®nek ®s a HAS p·tl·lagos tŖkeelemeket tartalmaz· lefut§sa 

A k®tf®le lefut§s kºzºtti k¿lºnbs®g l§that·an hasonl· jegyeket mutat, mint a 

35. §br§n bemutatott HAS norm§l lefut§shoz tºrt®nŖ viszony²t§s sor§n. Az 

egyetlen elt®r®s az IFRS ®s a norm§l HAS gºrbe kism®rt®kŤ elt®r®s®bŖl 

ad·dik, §m l®nyegi k¿lºnbs®geket az ott taglaltakhoz k®pest itt nem tal§lunk.  
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Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

39. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek IFRS szerinti 

eredm®ny®nek ®s a HAS kamatl§b-elt®r²t®st tartalmaz· lefut§sa 

A fenti jellemzŖkkel b²r· szerzŖd®sek HAS ®s IFRS eredm®ny®nek alakul§sa 

kºzºtti viszony szint®n megegyezik a norm§l HAS lefut§ssal rendelkezŖ 

¿gyletekn®l le²rtakkal. Az egyetlen elt®r®s a k¿lºnbs®g l§that·bb volta jelenti, 

a kamatl§b-elt®r²t®s hat§s§ra a gºrbe kev®sb® meredekk® v§lik, ami nagyobb 

t§vols§got eredm®nyez az IFRS eredm®nyhez k®pest.  

A k®tf®le kalkul§ci·-m·dos²t§s egy¿ttes hat§s§t t¿krºzi a 40. §bra, amely j·l 

mutatja, hogy az ilyen tulajdons§gokkal b²r· ¿gyletek eset®ben a HAS ered-

m®ny a futamidŖ elej®n az IFRS eredm®ny alatt marad, majd a 30. idŖszakig 

j·val fºlºtte ï mikºzben a t§vols§g nŖ ï, majd n®h§ny h·napon §t az IFRS 

gºrbe kºzel®ben fut, m²g a futamidŖ v®g®n ism®t az al§ ker¿l. Ez a viszony 

megegyezik a norm§l HAS lefut§shoz k®pest tapasztaltakkal, azzal az 

elt®r®ssel, hogy az ott megfigyelhetŖhºz k®pest az elt®r®s jelentŖsebb. (Ez 

term®szetes, hiszen a HAS eredm®ny gyakorlatilag a HAS kamat k¿lºnf®le 

t®telekkel (magasabb kamatl§b, illetve havi fix ºsszegŤ kºlts®gek levon§sa) 
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korrig§lt ®rt®ke, ²gy az §br§n l§that· k¿lºnbs®gen egyr®szt e korrekci·k, 

m§sr®szt a norm§l HAS ®s IFRS lefut§s elt®r®se (pl. elt®rŖ indul· tŖkeºsszeg 

miatt) is jelentkezik.  

 

Forr§s: saj§t §bra a minta adatai alapj§n 

40. §bra: A 61 h·napos futamidejŤ p®nz¿gyi l²zing szerzŖd®sek IFRS szerinti 

eredm®ny®nek ®s a HAS p·tl·lagos tŖkeelemeket ®s kamatl§b-elt®r²t®st is 

tartalmaz· lefut§sa 

 

A fenti elemz®sek sz§mviteli jellegŤ kºvetkeztet®seit a 6. fejezetben foglalom 

ºssze.  

5.5. A vezetŖk inform§ci·ig®nye ®s a p®nz¿gyi sz§m-

vitel §ltal szolg§ltatott adatok 

Az eddigiek alapj§n biztosak lehet¿nk abban, hogy a l²zing¿gyletnek 

legal§bb h§romf®le kalkul§ci·ja l®tezik. Az elsŖ egy gazdas§gi kalkul§ci·, 

amely a sz§mviteli szab§lyokt·l teljesen f¿ggetlen¿l megbecs¿li az adott 

¿gylet valamennyi jºvŖbeni p®nz§ram§t, s ez alapj§n hat§rozza meg a belsŖ 

kamatl§bat, amely az ¿gylet elfogad§s§nak jºvedelmezŖs®gi felt®tel®nek 
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ellenŖrz®s®re szolg§l. A sz§mviteli kºrnyezetet, az ¿gylet sz§mviteli minŖ-

s²t®s®t e kalkul§ci·ban ugyan nem kell figyelembe venni, §m az ¿gylet 

ad·vonzat§t bizonyos esetekben m®gis vizsg§lni kell, ez ugyanis ï az alkal-

mazott ¿zleti modelltŖl f¿ggŖen ï befoly§solhatja a jºvŖbeni p®nz§ram-

l§sokat. Z§rtv®gŤ p®nz¿gyi l²zingk®nt val· kezel®s eset®n a l²zingt§rgy 

beszerz®s®t terhelŖ §fa levonhat·, §m az ®rt®kes²t®s®t §fa-fizet®si kºte-

lezetts®g terheli, ny²ltv®gŤ l²zing eset®n az §ll²t§s elsŖ r®sze tov§bbra is igaz, 

§m a tŖker®sz §f§ja a tŖketºrlesztŖ r®szletek esed®kess®gekor fizetendŖ, m²g 

b®rlet eset®n a teljes l²zingd²jra §f§t kell fizetni. Amennyiben az ¿zleti modell 

az §f§t elk¿lºn²tetten kezeli, akkor ezen t®telek nem befoly§solj§k a kal-

kul§ci·t ®s a belsŖ kamatot, §m ha a l²zingbead· ezen t®teleket az ¿gylet 

szerves r®szek®nt kezeli, akkor a sz§mviteli besorol§s ï annak ad·¿gyi 

kºvetkezm®nyei miatt ï befoly§solja az effekt²v kamatot is.  

Egy m§sik ad·nem ï amit szint®n befoly§sol az ¿gylet minŖs²t®se ï az 

iparŤz®si ad·. P®nz¿gyi l²zing eset®n ugyanis ezen ad· alapja a kamat-

k¿lºnbºzet, m²g operat²v l²zing eset®n a teljes §rbev®tel ï amely adott 

esetben nemcsak kamatot, hanem a tŖketºrleszt®st is mag§ban foglalja. Ez az 

ad· nem a l²zingbead· hanem a l²zingbevevŖ §ltal fizetendŖ, annak explicit 

§th§r²t§s§ra nincs m·d, ²gy ezt a l²zingbead· csak a kamatban tudja megt®-

r²ttetni. A l²zing¿gyletbŖl sz§rmaz· §rbev®tel azonban alig csºkkenthetŖ m§s 

kºlts®g-elemekkel, ez®rt az ®ves l²zingd²jra sz§m²tott, ®ves gyakoris§ggal 

fizetendŖ iparŤz®si ad· r®sz®t k®pezi a l²zingd²jak kalkul§ci·j§nak.  

L§thatjuk teh§t, hogy a gazdas§gi kalkul§ci· szerepe a menedzsment tiszt§n-

l§t§s§nak biztos²t§sa: csak azon p®nz§ramok vehetŖk itt figyelembe, amelyek 

az ¿zleti modell alapj§n gazdas§gi ®rtelemben a l²zing¿gylet kºzvetlen kºlt-

s®g®nek minŖs¿lnek, f¿ggetlen¿l sz§mviteli besorol§sukt·l, azokat azonban 

mindenk®pp figyelembe kell itt venni.  

A m§sik kalkul§ci· az ¿gyfelekkel val· kommunik§ci·, a sz§mukra ki§ll²tott 
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bizonylatok gener§l§s§nak alapj§t k®pezi. Ebben a kalkul§ci·ban csak azok a 

p®nz§ramok szerepelnek, amelyek az ¿gyf®l sz§m§ra is ismertek ï ²gy 

elsŖsorban a l²zingt§rgy beszerz®si §ra, a l²zingbevevŖ §ltal fizetendŖ ºnerŖ, a 

rendszeres l²zingd²jak ºsszege, valamint a maradv§ny®rt®k ºsszege. 

Nyilv§nval·, hogy a cash flow elemek reduk§lt kºre miatt ezen kalkul§ci· 

¿gyleti kamatl§ba magasabb lesz, mint a gazdas§gi kalkul§ci·n§l sz§m²tott 

kamatl§b.  

V®gezet¿l sz¿ks®g van, illetve sz¿ks®g lehet egy harmadik kalkul§ci·ra, 

amely lehetŖs®get ad a l²zingbead· sz§m§ra, hogy besz§mol·j§t az IFRS 

elŖ²r§sai szerint is elk®sz²tse, valamint ezen p®nz¿gyi kimutat§s adatait 

egyeztethesse a magyar szab§lyok szerint k®sz²tett besz§mol· adataival.  

A h§romf®le kalkul§ci· kºzºtti kapcsolatot a cash flow-elemek elt®r®sei 

jelentik, melyet az al§bbi t§bl§ban mutatok be:  

31. t§bl§zat: A gazdas§gi-, az ¿gyf®l- ®s az IFRS szerinti kalkul§ci· 

ºsszef¿gg®sei 

 

 

Forr§s: saj§t sz§m²t§s  

 

A fenti t§bl§ban szereplŖ ny²lt v®gŤ p®nz¿gyi l²zing ¿gyletben egy 1 milli· 

forintos nett· ®rt®kŤ eszkºzt adott l²zingbe a l²zingbead·, aki minden ®vben, 

f®l ®vvel a tºrleszt®s esed®kess®ge elŖtt kifizet 10 ezer forintnyi biztos²t§si 

d²jat, valamint ¿zleti modellje szerint az ¿gyf®l §ltal megfizetett §fa ºsszeget 

is az ¿gyf®l tºrleszt®sek®nt ismeri el. Az ¿gyletet 5% ¿zletszerz®si jutal®k is 

terheli. 

Gazdas§gi kalkul§ci· ¦gyf®lkalkul§ci· IFRS kalkul§ci·

¥sszesen 170 000               4,97% 170 000               1 050 000              10% 0                    260 000            1 000 000      270 000         170 000         4,79% 170 000     1 050 000      

Peri·dusCF - ºsszesenTŖke-kºvetel®s Kamat TŖke

Figyelembe 

vehetŖ CFTŖke-kºvetel®sKamat TŖke

TŖk®re 

fizetendŖ  §fa

 IFRS 

figyelembe 

vehetŖ CF 

TŖke-

kºvetel®s Kamat TŖke

0 1 050 000 -           1 050 000          1 000 000      1 000 000      1 050 000 -     1 050 000      

01 10 000 -                1 086 080          26 080                 36 080 -                  1 000 000      -                  10 000 -          1 085 160      25 160       35 160 -          

1 382 500               730 557             26 977                 355 523                 322 484         777 718         100 202            222 282         60 016           322 484         788 678         26 002       296 482         

§fabev 60 016 -                808 719             18 146                 78 162 -                  807 576         18 898       18 898 -          

02 10 000 -                838 807             20 087                 30 087 -                  777 718         -                  10 000 -          836 926         19 351       29 351 -          

2 382 500               477 141             20 835                 361 665                 317 749         537 898         77 928              239 820         64 751           317 749         539 232         20 054       297 695         

§fabev 64 751 -                553 744             11 851                 76 603 -                  552 152         12 921       12 921 -          

03 10 000 -                577 498             13 754                 23 754 -                  537 898         -                  10 000 -          575 383         13 230       23 230 -          

3 382 500               209 343             14 344                 368 156                 312 640         279 156         53 898              258 742         69 860           312 640         276 530         13 787       298 853         

§fabev 69 860 -                284 403             5 200                   75 060 -                  283 156         6 626         6 626 -            

04 10 000 -                301 467             7 064                   17 064 -                  279 156         -                  10 000 -          299 941         6 785         16 785 -          

4 382 500               73 545 -              7 488                   375 012                 307 128         0                    27 972              279 156         75 372           307 128         0                    7 187         299 941         

§fabev 75 372 -                0 -                       1 827 -                  73 545 -                  0                    0                0 -                   

Adatok forintban
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A gazdas§gi kalkul§ci· minden egyes cash flow-elemet tartalmaz, melynek 

kºvetkezt®ben a l²zingbead· belsŖ megt®r¿l®si r§t§ja 4,97%, mely elfogad-

hat· sz§m§ra, ²gy megkºti az ¿gyletet. Az ¿gyf®llel kºtºtt szerzŖd®sben sem 

az §fa, sem a jutal®k, sem pedig a biztos²t§si d²j nem jelenik meg tŖke-

elemk®nt, azokra a befizetett tºrlesztŖr®szlet ny¼jt fedezetet. Az ®vente 

®rkezŖ 382.500 Ft-b·l az annuit§s miatt idŖszakonk®nt elt®rŖ a tŖke ®s a 

kamat ºsszege, s mivel az §fa alapja a tŖke, ez®rt annak ºsszege is v§ltoz·. 

Az ¿gyf®lkalkul§ci·ban figyelembe vehetŖ cash flow elemek csak az ¿gyf®l 

§ltal ismert t®teleket (v®tel§r ®s fizetendŖ l²zingd²jak) tartalmazz§k, ²gy a 260 

ezer forint cash flow tºbblet jelenti a kamatot, amit a kalkul§ci· is vissza-

igazol. Ez a kamat ny¼jt fedezetet a futamidŖ elej®n felmer¿lŖ 50 ezer 

forintos jutal®kra, ®s a futamidŖ sor§n ºsszesen kifizetendŖ 40 ezer forintnyi 

biztos²t§si d²jra. E k®t kºlts®gt®tel levon§sa ut§n az ¿gyf®lszerzŖd®s alapj§n 

kimutatott eredm®ny megegyezik a gazdas§gi kalkul§ci· alapj§n sz§m²tott 

cash flow tºbblettel. Az IFRS szab§lyainak megfelelŖ kalkul§ci· az elŖzŖ k®t 

m·dszer kºzºtt helyezkedik el ï az §f§t nem, a jutal®kot ®s a biztos²t§si d²jat 

azonban tartalmazza. Az ¿gyf®lkamat (10%) ®s az IFRS (4,79%) kalkul§ci· 

kºzºtti nagy elt®r®s oka az ut·bbiban tŖkeelemk®nt kezelt ¿zletszerz®si juta-

l®k ®s a biztos²t§si d²j, m²g az IFRS kalkul§ci· alapj§n meghat§rozott effekt²v 

kamat ®ppen az §fa figyelmen k²v¿l hagy§sa miatt alacsonyabb a gazdas§gi 

kalkul§ci·ban (4,97%) sz§m²tottn§l.  
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Forr§s: saj§t sz§m²t§s 

41. §bra: A k¿lºnf®le szeml®letm·d szerinti eredm®ny idŖbeni ºsszet®tele 

A vezetŖk inform§ci·-ig®ny®nek egyik kulcspontja az el®rt eredm®ny t®nye-

zŖinek sz§mszerŤs²t®se, annak eldºnt®se, hogy a k¿lºnbºzŖ ¿zleti konstruk-

ci·k, elt®rŖ megold§sok hogyan hatnak az eredm®nyre. K®rd®s teh§t, hogy 

ezt az ig®nyt vajon a nemzetkºzi standardok szerinti besz§mol·k, vagy a 

hazai elŖ²r§sok alapj§n k®sz²tett besz§mol·k el®g²tik-e ki jobban.  

V§laszom n®mileg meglepŖ, hiszen a vonatkoz· irodalomban minden¿tt az 

IFRS-ek magasabb sz²nvonal§t, nagyobb megb²zhat·s§g§t, az §ltala kimu-

tatott eredm®ny kisebb volatilit§s§t bizony²tja, a vezetŖi inform§ci·-ig®nye-

ket tekintve azonban meg kell §llap²tanom, hogy az ¿gyf®lszerzŖd®s alapj§n 

ºssze§ll²tott ï a magyar gyakorlatnak megfelelŖ ï besz§mol· transzparen-

sebb, elemezhetŖbb adatokat ny¼jt a menedzsment sz§m§ra. Ennek oka ®ppen 

a r®szletek elk¿lºn²t®se, a k¿lºnf®le tŖkeelemek k¿lºn tºrt®nŖ kezel®se. M²g 

az IFRS-ben nem mutathat·k ki az egyes tŖkeelemek, azok a tŖke v§ltoz§-

sak®nt jelennek meg, ®s a kamat is nett· m·don, a t®nyezŖk hat§sait ºssze-

vonva ker¿l megjelen²t®sre, addig a hazai gyakorlat alapj§n k®sz¿lt besz§-

mol·b·l az eredm®ny ºsszetevŖi (kamat, jutal®k, biztos²t§s) egyszerŤen 




































































































































