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A számviteli csalás vállalati 
értékváltozásra gyakorolt hatásának 
vizsgálata amerikai tőzsdére vezetett 
vállalatok adatai alapján
Összefoglalás
Jelen tanulmányunkban a csalás, különösen a számviteli csalás 
a számviteli közzétételi minőségre, valamint a vállalati érték-
változásra gyakorolt hatását vizsgáljuk, illetve a vizsgált vállala-
tok adatai közötti statisztikailag szignifikáns eltérést a kutatási 
terület változói mentén a csalárd számviteli műveletek nyilvá-
nosságra hozatali időszakai során. A  kutatás empirikus ered-
ményei alapján megállapítható, hogy az alkalmazott számviteli 
minőséget mérő modell nem volt képes szignifikáns eltérést ki-
mutatni az érintett vállalatok értékei alapján, illetve a vállalati 
értékváltozásban sem tapasztalható szignifikáns eltérés. Megfi-
gyeléseink hozzájárulnak a gazdasági bűncselekmények hatá-
sait részletező szakirodalom bővítéséhez, egyes témaköreinek 
részletezéséhez.
Kulcsszavak: számviteli csalás, számviteli minőség, gazdasági 
hozzáadott érték, vállalati érték
Jel-kódok: M40, M41, G32

bevezetés
A gazdaság folyamatos fejlődése során vitathatatlanul felértéke-
lődött az információ szerepe, valamint az innovációkhoz, tár-
sadalmi információs igények változásához való hozzájárulása. 
Egyes közgazdaságtani megközelítések szerint az információs 
társadalomban a legfontosabb termelési tényezők közé az in-
formáció sorolható, amelynek befolyásolástól mentesnek, rep-
rezentánsnak, elérhetőnek és releváns tartalommal rendelkező-
nek kell lennie a felhasználók számára a döntéseik, értékítéletük 
során. A gazdálkodók, továbbá az érintett felek részére a számvi-
teli információs rendszer és a pénzügyi adatok, mutatók szolgál-
hatnak meghatározó forrásként. A rendelkezésre álló informá-
ciók minőségét befolyásolja a kreatív számvitel, 
eredménymenedzsment és a csalás.

elméleti háttér
1. A csalás általános jellemzése
A csalás fogalmának eredete a latin „fraudis” szó-
ból eredeztethető, amelynek az elsődleges jelen-
tése „valakinek okozott kár”. A Büntető Törvény-
könyv meghatározása azonos jelentést taglal: „Aki 
jogtalan haszonszerzés végett mást tévedésbe ejt, 
vagy tévedésben tart, és ezzel kárt okoz, csalást 
követ el” (XXXVI. Fejezet, 373. § (1)). A csalás 

magában foglalja a tények szándékos valótlan feltüntetését, meg-
tévesztését vagy elhallgatását azzal a céllal, hogy a sértetteket sze-
mélyes vagy egyéb haszonszerzés céljából megtévesszék. A csalás-
nak számos formája ismert, ilyen például a pénzügyi, számviteli, 
adathalászati, biztosítási és egyéb internetes csalás. Jellemzően a 
gazdasági csalások nagyobb veszélyt jelentenek piaci szinten, ez-
által a jogalkotók szigorúbb feltételeket szabnak a vállalatok mű-
ködésével kapcsolatosan, ezzel is támogatva a gazdasági stabili-
tást, illetve védelmet képezve a piaci szereplők részére.

2. A számviteli csalás
A számviteli csalás olyan tevékenység, amely során az elköve-
tő a számviteli szabályozási rendszer keretein kívülre lép, tehát 
manipulálja vagy hamisítja a számviteli kimutatásokat, nyilván-
tartásokat vagy más számviteli információkat, ezáltal torzítva 
az éves beszámoló minőségét. Ennek a típusú csalásnak a célja 
általában az, hogy az érintett vállalat vagy egyéb szervezet lát-
szólagosan jobb pénzügyi állapotban tűnjön fel, mint amilyen 
valójában, vagy éppen elkerülje a pénzügyi kötelezettségek tel-
jesítését.
A számviteli csalás módszerei magában foglalják az eszközök 
manipulációjához kapcsolódó széleskörű módszereket, továbbá 
a fiktív tranzakciók rögzítését, amelyek lehetnek egyszeri vagy 
szisztematikus esetek. Ilyenek például a számlázási, bérszámfej-
tési, költségtérítési csalárd műveletek (ACFE, 2022). A  csalás 
motivációs tényezői közé sorolható a vállalat vezetésének, tu-
lajdonosi körének egyéni jövedelmi és vagyoni viszonyainak ja-
vítása (Chen, 2021; Johson, 2009) és a hatalom növelése. Egyes 
esetekben a számviteli adatok befolyásolása a csődhelyzet elfe-
désére irányulhat (Lenard, 2009).
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1. ábra: A számviteli szabályozási rendszer rugalmassága és a gazdálkodói 
befolyásolás

Forrás: Saját szerkesztés M. J. Jones művei (2006 és 2011) alapján
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  Ha a számviteli csalás tényszerűen igazolható, valamint nyil-
vánosságra kerül, akkor az érintett vállat számára csökkenhet 
a kibocsátott értékpapírok árfolyama, volumene, a vállalat jö-
vedelemtermelő képessége, ezáltal a pénzügyi teljesítmény és a 
vállalati érték is egyaránt mérséklődhet (Karpoff et al., 2008; 
Gerety, 1997)
  A csalás társadalmi és gazdasági hatásai közé sorolható a 
csökkenő alkalmazotti elkötelezettség, az esetleges elbocsá-
tások miatti munkanélküliség szint növekedése, illetve a tár-
sadalom részéről magasabb fokú transzparencia iránti igény 
jelentkezhet, amely jobban hangsúlyossá teheti a vállalati fenn-
tarthatóság szerepét például az ESG irányelvek figyelembevéte-
lével. További hatásként jelenhet meg a mérséklődő bizalom a 
csalásban érintett vállalatok iparági versenytársaival, partnere-
ivel szemben is (Sadka, 2006).

3. Dechow et al. módosított Jones modellje (1995)
A csalás időszakában a számviteli minőség becsült értékét 
Dechow et al. módosított Jones modelljével (1995) határoztuk 
meg, amely az úgynevezett önkényes befolyásolások komponen-
séhez tartozó vizsgálatok egyik ismert, továbbá széleskörben al-
kalmazott módszerét használja. A modell Jones (1991) korábbi 
feltételezésein alapul, amely szerint a számviteli minőség mér-
hető a vállalat számviteli adatait ért önkényes és nem önké-
nyes befolyásolások által, amelyek együttesen az időszaki teljes 
befolyásolás mértékét adják meg. A  nem önkényes befolyáso-
lás mértéke a szabályozói környezet időszakok közötti számvi-
teli előírásainak, vizsgálati területeinek változásából mérhető 
az önkényes befolyásolással szemben, amelyet az adott vállalat 
vezetése, tulajdonosi köre szabályoz a számviteli adatok perio-
dikus manipulálásával. A vizsgált gazdálkodó számviteli adata-
inak széleskörű rendelkezésre állása esetén definiálható az idő-
szaki teljes befolyásolás becsült mértéke, amelyből ha a nem 
önkényes befolyásolás becsült értéke ismert, akkor regressziós 
egyenlet alapú modell használatával meghatározható az önké-
nyes befolyásolás, amely az egyenlet hibatagjával lesz egyenlő a 
maradékérték standardizálását követően.
  A számviteli szakirodalomban megfogalmazott módszertan 
szerint a hibatényezőket abszolút értékben kell értékelni. A ta-
nulmányunk célja a számviteli torzítással kapcsolatos számsze-
rű értékek meghatározása, nem pedig a számviteli csaláshoz 
köthető manipulációnak a nyereség csökkenésére vagy növe-
kedésére gyakorolt hatásának jellemzése. Ez a megközelítés le-
hetővé teszi a számviteli minőség megállapítását, és biztosítja, 
hogy az alkalmazott statisztikai módszerek torzításmentesek le-
gyenek az eredmények értékelésekor.
  Az időszaki teljes befolyásolás (TA) kiszámításához szüksé-
ges változókat az alábbi képlet tartalmazza:
TA

i,t= ΔForgóeszközöki,t – ΔPénzeszközöki,t – ΔRövid lejára-
tú kötelezettségeki,t+Δ Rövid le-járatú hiteleki,t –Értékcsökkenési,t – 
Amortizációi,t

  A modell egyenlete az alábbi módon határozható meg:

ahol,
TAi,t = teljes befolyásolás mértéke a t időszakban i vállalat eset-
ében meghatározva
ΔREVi,t = i vállalat bevételeinek változása a t és t-1 időszak között 
meghatározva

PPEi,t = i vállalat tárgyi eszközeinek állománya t időszak során 
meghatározva
Ai,t–1 = i vállalat összes eszköze t-1 időszak során
εi,t = i vállalat hibatagja (hibatényezője) t időszak során
i = a megadott vállalatok indexei
t = a vizsgált időszakok indexei
α, β = vállalatspecifikus paraméterek

4. Gazdasági profit modell (1982)
A gazdasági hozzáadott érték (EVA) modell széles körű kuta-
tás és empirikus alkalmazás tárgya volt különböző összefüg-
gésekben. A  Stern Stewart és Társa által 1982-ben bevezetett 
EVA-modell számos tanulmány középpontjában állt, amelyek 
célja a teljesítménymérési eszközként való hatékonyságának, a 
részvényhozamokkal, a piaci értékkel és a hagyományos telje-
sítménymérőkkel szembeni fölényének értékelése volt. Kyria-
zis & Anastasis (2007) empirikus alkalmazást végzett az EVA 
modell relatív magyarázó erejének vizsgálatára a részvényho-
zamokra és a cégek piaci értékére vonatkozóan a megállapított 
számviteli változókhoz képest. Tanulmányuk betekintést nyújt 
az EVA-modell teljesítménymérési eszközként való hatékonysá-
gába. Összevont idősoros, keresztmetszeti adatokat használtak 
fel az ausztrál vállalatokról, hogy megvizsgálják, vajon az EVA 
szorosabban kapcsolódik-e a részvényhozamokhoz (Worthing-
ton & West 2004). Hahn és Kuhn (2011) kiemelte az EVA és az 
értékalapú menedzsment kereteit a részvényesi értékteremtés 
mérésére és elemzésére. Munkájuk rávilágít az EVA alkalmazá-
sára az értékalapú menedzsment és a részvényesi értékteremtés 
kontextusában.
  Mamun et al. (2012) az EVA-t mint kiváló teljesítményméré-
si eszközt tárgyalta, hangsúlyozva a modell megalkotójának, 
Stern Stewart és Co. szerepét. Ez a tanulmány hozzájárul a tör-
ténelmi kontextus megértéséhez és az EVA teljesítményméré-
si eszközként való pozicionálásához. Kumar & Sharma (2011) 
megvizsgálta az EVA támogatóinak azt az állítását, hogy az 
EVA, mint a vállalati pénzügyi teljesítmény mérőszáma jobb a 
nem pénzügyi indiai vállalatok hagyományos teljesítménymé-
rőihez képest. Ez a tanulmány empirikus bizonyítékokkal szol-
gál az EVA hatékonyságáról az indiai vállalati környezetben. 
Tsuji (2006) értékelte az EVA hatékonyságát, mint a Japánban 
egyre gyakrabban használt mérőszámot a vállalati érték mérő-
számaként.

Módszer
Kutatásunkhoz és az empirikus elemzések elvégzéséhez szüksé-
ges mintát, illetve kontrollmintát a NASDAQ (National Asso-
ciation of Securities Dealers Automatic Quotation) és az NYSE 
(New York Stock Exchange) részvénypiacira vezetett, az Ame-
rikai Egyesült Államokban székhellyel rendelkező vállalatok 
szolgáltatták. A számviteli csalásban érintett vállalatok adatbá-
zisának összeállítását követően a mintavételi keretből egysze-
rű véletlen mintavétellel 100 darab elem került további értéke-
lésre és szűrésre szakmai és további módszertani szempontok 
alapján. A kapott végső mintához kontrollmintaként azon vál-
lalatok kerültek meghatározásra, amelyek a csalásban érintett 
vállalatok reprezentáns iparági versenytársaiként jelentek meg 
a vizsgált időszakban és hasonló tőkeszerkezettel és jövedelmi 
viszonyokkal rendelkeztek, illetve megfeleltek az alkalmazott 
mintaszűrési kritériumoknak. A kutatás a mintákban szereplő 
vállalatok számviteli és pénzügyi adatait a 2016-os üzleti évtől 
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kezdődően a 2022-es üzleti évig vizsgálta több elemzési szem-
pont mentén.
  A pénzügyi és számviteli beszámolók, valamint jelentések 
adatait az Amerikai Értékpapír- és Tőzsdefelügyelet EDGAR 
adatbázisából gyűjtöttük össze és elemeztük az adatfelvéte-
li időszak során. A  további adatgyűjtéshez a Bureau van Dijk 

vállalat ORBIS adatbázisát és a Yahoo! Finance 
weboldalát használtuk. A gazdasági hozzáadott 
érték (EVA) mutató kiszámításához szükséges 
átlagos súlyozott tőkeköltség (WACC) meghatá-
rozásában a Damodaran Online weboldal ada-
tai nyújtottak segítséget.
  Kutatásunk hipotézise, hogy a számviteli befo-
lyásolást elkövető vállalatok, és a hasonló para-
méterekkel rendelkező versenytársaik számviteli 
befolyásolási, és EVA mutatóinak változása szig-
nifikánsan eltérnek egymástól. A  hipotézisün-
ket varianciaelemzéssel teszteltük.

Eredmények
Az első vizsgálatunknál azt értékeltük, hogy 
van-e a számviteli befolyásolást elkövető vállala-
tok és jogszerűen működő vállalatok (továbbiak-
ban minta és kontrollminta) önkényes befolyá-
solás értéke különbözik-e egymástól.
  A varianciaelemzés alkalmazásához lefuttat-
tuk a Levene-tesztet, amely minden vizsgált év 
vonatkozásában azt mutatta, hogy a vizsgált min-
ta alkalmas a varianciaelemzésre. A táblázat ada-
taiból látható, hogy egyik vizsgált év vonatkozá-
sában sem volt szignifikáns eltérés a minta és a 
kontrollminta között. Ez tehát azt jelenti, hogy a 
számviteli befolyásolást mérő modell nem tud-
ta detektálni az eltérést a mintában és a kont-
rollmintában.
  A kutatásunk másik részében azt teszteltük, 
hogy volt-e hatása a számviteli befolyásolásnak a 
vállalkozás gazdasági hozzáadott értékének vál-
tozására. Az eredmények alapján látható, hogy 
kizárólag a 2017-es évben figyelhető meg eltérés, 
a többi vizsgált évben nem tapasztalható szigni-
fikáns differencia a minta és a kontrollminta kö-
zött.

Következtetések
Az empirikus kutatásunk alapján megállapítást 
nyert, hogy a Dechow által módosított Jones mo-
dell nem volt képes a számviteli befolyásolást ki-
szűrni a minta és a kontrollminta vonatkozásá-
ban, így ezen részhipotézisünket elutasítottuk. 
Az eredmény arra enged következtetni, hogy a 
számviteli befolyásolások széles körben elterjed-
tek lehettek, így ebből adódóan a modell nem 
képes minden csalás típust előrejelezni. Ez ked-
vezőtlen üzenet azon befektetők számára, akik 
figyelembe veszik a vállalkozás reputációját, il-
letve transzparens működését a befektetési 
döntéseik meghozatala során. A kutatás egy le-
hetséges folytatási iránya, hogy más modell al-
kalmazásával teszteljük a részhipotézist. Fontos 

javaslat a kutatással összefüggésben, hogy a felügyeleti szervek-
nek kiterjedt és jelentős ellenőrzési tevékenységet kell a továb-
biakban kifejteniük az esetleges csalások feltárása érdekében.
  A második részhipotézisünket részben tudjuk elfogadni, hi-
szen a 2017-es évben szignifikáns különbséget tárt fel a vizsgá-
lat, mégpedig az értékek a kontrollminta esetén jobbak voltak. 

1. táblázat: Az elemzés során használt minta és kontrollminta szűrése

A mintaválasztás alapjául szolgáló vállalatok száma 100

Kizárt vállalatok száma 81

Ebből:

Nem az Amerikai Egyesült Államokban székhellyel rendelkező 
egyéb külföldi vállalatok száma 7

Üzleti éve nem december 31-ével zárul 21

Hiányos pénzügyi adatokkal rendelkező vállalatok száma 13

Pénzügyi intézmények, vállalatok száma 22

A kutatás vizsgált időszakán kívül megjelenő, csalásban érintett 
vállalatok száma 14

Nincs reprezentatív iparági versenytárs 4

Végső minta (számviteli csalásban igazoltan érintett vállalatok) 19

Kontrollminta (a minta vállalatainak iparági versenytársai) 19

A kutatásba bevont vállalatok száma összesen 38

Forrás: Saját szerkesztés alapján (2023)

2. táblázat: ANOVA táblázat a számviteli befolyás (önkényes befolyásolás) 
becsült abszolút értékeinek átlaga alapján

SS df. MS F Sign.

EM2017
Csoportok között 1,0218 1 1,0218 2,6157 0,1145

Csoportokon belül 14,0628 36 0,3906 – –

EM2018
Csoportok között 0,4289 1 0,4289 0,9506 0,3361

Csoportokon belül 16,2432 36 0,4512 – –

EM2019
Csoportok között 0,8389 1 0,8389 1,5608 0,2196

Csoportokon belül 19,3498 36 0,5375 – –

EM2020
Csoportok között 0,2680 1 0,2680 0,5088 0,4803

Csoportokon belül 18,9617 36 0,5267 – –

EM2021
Csoportok között 0,3356 1 0,3356 0,5034 0,4826

Csoportokon belül 24,0009 36 0,6667 – –

EM2022
Csoportok között 0,5731 1 0,5731 0,7803 0,3829

Csoportokon belül 26,4400 36 0,7344 – –
Forrás: Saját szerkesztés SPSS szoftver eredményeinek segítségével (2023)

3. táblázat: ANOVA táblázat a gazdasági hozzáadott érték mutató értékeinek 
átlagos változása alapján

SS df. MS F Sign.
∆EVA 
2017

Csoportok között 14 1 14 7,5020 0,0095
Csoportokon belül 65 36 2 – –

∆EVA 
2018

Csoportok között 0 1 0 0,0535 0,8183
Csoportokon belül 148 36 4 – –

∆EVA 
2019

Csoportok között 2 1 2 0,4728 0,4961
Csoportokon belül 147 36 4 – –

∆EVA 
2020

Csoportok között 130 1 130 1,3600 0,2512
Csoportokon belül 3433 36 95 – –

∆EVA 
2021

Csoportok között 21 1 21 2,2438 0,1429
Csoportokon belül 344 36 10 – –

∆EVA 
2022

Csoportok között 0 1 0 0,0622 0,8045
Csoportokon belül 146 36 4 – –

Forrás: Saját szerkesztés SPSS szoftver eredményeinek segítségével (2023)
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A további években azonban nem volt szignifikáns hatása a befo-
lyásolásnak vállalati érték változásra. Ennek egyik magyarázata 
lehet, hogy a büntetési tételek oly mértékben alacsonyak, hogy 
azok nem hatnak a vállalat eredménytermelő képességére. Ép-
pen ezért javasoljuk az esetleges büntetési tételek valamilyen 
jelentősebb változóhoz (pl. árbevételhez) való rendelését, hogy 
megfelelő erejű szankció legyen a csalárd módon működő vál-
lalkozásoknak.
  A tanulmányunk legfontosabb üzenete, hogy a vizsgált szám-
viteli befolyásolást mérő modell egy teljesen megegyező para-
méterekkel rendelkező mintánál és kontrollmintánál nem ké-
pes azonosítani a bizonyítottan csalást elkövető társaságokat. 
A másik fontos üzenet, hogy nem rontja érdemben a számviteli 
csalást elkövető vállalatok értékét a csalás ténye. Ebből követke-
zik, hogy a külső kontroll és ellenőrzés szerepe rendkívül hang-
súlyos kell, hogy legyen, különösen az ESG kritériumrendszer 
térhódításával.
  Végül szólnunk kell a kutatás korlátairól, amelyek az alacsony 
mintából, illetve a behatárolt időtávból adódnak, ezen ténye-
zők mindegyikét a következő kutatásainkban bővíteni szeret-
nénk (minta és időhorizont).
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