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A kar mérése — jogi valaszt kivano ,ténykérdések”

Szalai Akos”™

A jogtudoményi irodalom a kartérités mértéke, a teljes kar kapcsan csak bizonyos alapvetd
kérdéseket targyal. Ezek els6sorban azt probaljak leirni, hogy kinek milyen héatranya szamit
karnak, vagy személyiségi jogsértésnek, vagyis jogilag elismertnek és megtéri‘cendé’mek.1
Tipikusnak tekinthet logika szerint ezek a jogtudoményban targyalt kérdések a jogkérdések —
ezen tul pedig a ,szakérték” dolga, hogy meghatarozzédk a kar pontos Osszegét. Ez utobbi
Sténykérdés”. A mostani irds arra tesz kisérletet, hogy ezt a jogkérdés — ténykérdés dichotomiat
oldja, és megmutassa, hogy azon kérdések jo része, amely tipikusan a szakértékre marad elég
fontos, jogilag is relevans problémékat tartalmaz. Mivel ezeket a jogalkalmazok (mindenekel6tt:
a birok) a szakértSkre hagyjak, igazabol jogi dontéseket delegalnak rajuk. Tegyiik hozza: ugy,
hogy sokszor ezt fel sem ismerik.

Raadésul a szakértékre hagyott dontések kapcsdn nem csak az a probléma, hogy ebben jogilag
relevians kérdések is vannak, hanem az is, hogy a ,ténykérdésekre” nem is lehet egyértelmii
vélaszokat adni. Tudjuk, gyakori, hogy adott perben a szakértSk élesen eltérd szakvéleményeket
adnak. Ez természetesen, részben visszavezethet6 arra, hogy valamelyik fél érdekeinek
megfelelGen ,hajlitjak” az értékelést, de — az esetek tObbségében — nem arrél van sz, hogy az
értékelésiik rossz. Ugyanis, a szakért6i munka soran jonéhany olyan dontést kell megvalaszolni,
amikre tobb ,jo”, ,elfogadhatd” valasz is adhato — és az ezek kozotti valasztas (kiilonosen
Osszeadodva) erdsen befolyasoljak a becsiilt karosszeget. Persze, a felperes altal felkért szakérts
ezen lehet6ségek koziil inkabb azokra hajlik majd, amelyek magasabb karosszeghez, az alperesé
azokra, amelyek alacsonyabb kardsszegre vezetnek. Mivel ezekre a kérdésekre nincs egyetlen
Szakmai” valasz, igy a mddszerek kozotti valasztasra, tekintettel azok hatasaira, a birosagnak
is ralatassal kellene birnia. Mar csak azért is, mert a karOsszeg nagysagénak erds Gszténzé
hatasa is lehet — ez a kérdés all a joggazdasigtani elemzés kozéppontjaban. Amennyiben
ugyanis a karokozo bizonyos lehet abban, hogy a kart mindenképpen meg kell fizetnie (nincs
olyan reélis elvaras, amelynek teljesitése mentesiti a felelgsség alol), akkor minél magasabb
kartéritésre szamithat, annal tobbet tesz a kar megel6zése, elkeriilése érdekében. Ha a szakérték
hajlanak arra, hogy alacsony Osszegre becsiiljék a kart, akkor ez ilyen esetben (koltségalapt
5szt6nz6” esetén) csokkenti a prevencios Osztonzst. (Raadasul kevésbé teljesiti a reparacios
elvarast is — ha azt fontosnak tartjuk.S)

A mostani cikk célja, hogy a kardsszeg becslésének modszertani kérdéseit attekintve, ezekre a
ma a szakértGkre, értékbecslékre hagyott, de nem (csak) az 6 dontéseiket kivano problémékra
iranyitsa ra a figyelmet.4 Négy fontos kérdés koré szervezddik az iras. Az elsé abbol indul ki,
hogy a kar becslésekor a piaci értéket keressilk — vagyis azt az arat, amennyit az adott
vagyontargy a piacon érne. Ha a karosodas el6tti, és a kar uténi piaci értéket is megbecsiiljiik,

* egyetemi docens, Pazmany Péter Katolikus Egyetem Jog- és Allamtudoményi Kar, tudoményos munkatars MTA
TK Jogtudoményi Intézet. szalai.akos@jak.ppke.hu

! Ezeket a kérdéseket lasd Szalai [2017a, 2017b].

% Szalai [2015] 56-57.

3 A prevencié és a reparacio relativ fontossagarol: Szalai [2014]

* A szakkérdések és a jogkérdések szétvalaszthatatlansagarol lasd: Metzinger [2012] és Szabo [2009] 169.
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akkor a ketté kozotti kiilonbség a kar. Ennek értékelés soran azonban tobb normativ kérdés
felmeriil — ezeket tekintjiik itt at. A masodik pont kitérs. A karbecsléshez hasznalt modszertant
ugyanis arra is szoktuk hasznélni, hogy okséagi kapcsolatokat bizonyitsunk. A harmadik pont
arra hivja fel a figyelmet, hogy a piaci érték nem az egyetlen értékmeghatérozasi lehetGség.
Erdemes &tgondolni, hogy az alternativ modszerek magasabb vagy alacsonyabb becsiilt
értékhez vezetnek-e. Pontosabban, hogy mikor vezetnek magasabb és mikor alacsonyabb
értékhez. Végezetiil, a negyedik pont a diszkontalas problémait veszi sorra — szintén
megmutatva, hogy annak soran milyen (pusztén szakmai alapon nem eldénthetd) problémakkal
szembestiliink.

Miel6tt hozzafognank az elemzéshez, ki kell emelni: az itt bemutatott eszkozok egyarant
alkalmazhatok vagyoni karok meérésére, illetve a személyiségi jogsértések (vagy mas nem
vagyoni kar0k5) mérésére. Epp ezért bar a cikk torekszik arra, hogy a magyar jog
kéarfogalménak megfeleléen mindig csak vagyoni karokra koncentraljon, de 6hatatlanul fel
fognak meriilni nem vagyoni hatranyok pénzbeli mérésével kapcsolatos technikak is.

1. A piaci (beszerzési) dr becslése — élvezeti drazds

A magyar kartéritési rendszer tényleges karok esetén alapveten a piaci arbol, az Gjrabeszerzési
értékbol igyekszik kiindulni. Azt keresi, hogy a kérosult milyen pénzdsszeg birtokdban lenne
képes potolni a karosodott vagyontargyat. Hasonloképpen, piaci adatokbdl indul ki a szamités,
ha az a kérdés, hogy mekkora lenne a javittatashoz sziikséges koltség, és sokszor akkor is, ha
azt keressiik, hogy mekkora az elmaradt vagyoni el6ny.

Az els6szamu kérdés azonban az, hogy mit is kell potolni, milyen javitasra is lenne sziikség, mi
is az a tevékenység, amelynek a hasznat, hozamét becsiilni kell. Példaul: egy piros autd ara
relevéns-e egy minden mas tekintetben ugyanolyan kék auté értékének becslésekor. Latszik a
probléma nagyrészt normativ: mit tekintsiink fontos, és mit kevésbé fontos tulajdonsagnak? Es
ha ezt el is dontjliik, még mindig ott a kovetkez6 probléma: amennyiben ,pont olyan”
vagyontargy nem fellelhet§ a piacon, akkor a piaci arakat honnan szerezziik. Példaul, ha a
piacon egy hasznalt dolog helyett csak djabb, vagy kevésbé hasznalt érhets el, akkor a karosult
kéaronszerezne, ha annak arat kapna meg; csokkenteni kellene tehat az Gjabb dolog ara alapjan
szamolt kartéritési osszeget. (Természetesen menekiilhetiink a kérdés elsl agy, hogy az adott
minGségi eltéréstdl eltekintlink, és megtérittetjiik a ,,jobb” vagyontargy arat is — de ezzel csak
az el6z6 kérdéshez jutunk vissza: a két vagyontargy kozotti eltérést nem tekintjiik relevansnak.)
Ezeket a problémakat legegyszertibben, és legGszintébben az tn. élvezeti drazds modszerével
kezelhetjiik.

Statisztikai mddszer: regresszidszamitds. Az élvezeti arazas azt probélja becsiilni, hogy a piacon
kialakult arak alapjan mi lenne a legvaldszinitibb értéke a karosodott dolognak, a javitasi
koltségnek, vagy éppen mekkora lenne a legnagyobb eséllyel az elmaradt haszon. A moédszer

% Arrol, hogy a személyiségi jogsértések és a nem vagyoni karok nem fognak le minden lehetséges hatranyt, st ezek
kozott olyan is akad, amelyet a jognak talan meg is kellene tériteni, lasd Menyhard [2015] 291, Fuglinszky [2015]
841-842, Szalai [2017a] 15.



alapja a statisztikdbol ismert regressziészémités.6 Ennek segitségével akkor is meg tudjuk
hatarozni ezt a legvalosziniibb értéket, ha nincs a piacon ,éppen olyan” termék, szolgaltatas. A
modszer arra épiil, hogy ha van kelléen sok adatunk arrél, hogy meghatarozott min&ségi
jellemzgkkel leirt termékek, mikor és milyen aron cseréltek gazdat, akkor meg tudjuk mondani,
hogy az egyes minGségi jellemz8k miképpen befolyasoljak az &arat. Melyik ndveli, melyik
csOkkenti? Mennyivel? Ha pedig ezt tudjuk, akkor a kéarosodott vagyontargy értékét is
becsiilhetjiik — csak annak min&ségi jellemz6it kell ismerni.

ar (Ft,/m?)

Epités éve

1. abra: Regresszi6analizis

,,,,,

az ingatlanok épitési éve és a négyzetméterara kozott (illusztacio)

A regresszioszamitas problémajat, modszerét akkor értjiik meg a legegyszertibben, ha abbodl a
hipotetikus helyzetbdl indulunk ki, hogy van jonéhany ingatlanunk, amiket adott idészakban
adtak el — és ezek egyetlen szempont szerint térnek el egyméstol. Mondjuk abban, hogy mikor
épiiltek. Minden egyéb fontosnak tartott jellemzdben ugyanolyanok. Az egyes ingatlanok ara
is eltér. Ekkor (mivel az ingatlanok semmi méasban nem térnek el) az areltérés a korukra reagal.
Megkereshetjiik azt is, hogy miként. A regresszidszamitas modszere ilyenkor egy egyszerid dbran
demonstralhatd — mint az az 1. Abrén lathat6. Egy koordindtarendszerben, amelyben az egyik
tengelyen az ingatlanok épitésének ideje szerepel, a mésikon pedig az egyébként hasonld
ingatlanok négyzetméterenkénti &ra, minden ingatlant egyetlen pont jelképez: az &
koordinatajat az adja meg, hogy mikor épiilt és hogy mennyibe keriilt. Ha az 0Osszes ilyen
ingatlant abrazoljuk, akkor a koordinata-rendszerben annyi pontunk lesz, ahany ingatlan
adatat ismerjiikk. Es most jon a regresszio-szamitas — pontosabban az itt most bemutatott
linerdlis regresszié moédszere. Probaljunk egy egyenest rajzolni, méghozza gy, hogy az egyes
pontokhoz a lehets legkdzelebb menjen el! A regresszidszamitas ezt tudja: megkeresi nekiink

6 A regressziészamitas modszertananak teljes bemutatasara természetesen ez az iras nem vallalkozik. Az érdeklsdck
mindenképpen bevezets statisztika tankonyvekbdl tajékozdédhatnak részletesebben. Magyar nyelven talan a legjobb
indulo, de elég sok mély problémat (bar idénként erds matematikai apparatussal) feldolgozo konyv: Koop [2008] 63-
139. Kifejezetten jogaszok szamara angol nyelven kivalo bevezetés és attekintés Jackson et al [2011] 445-533.

3



ezt az egyenest. Egészen pontosan azt, amely esetén, (i) ha minden pontra kiszamoljuk, hogy
milyen messze megy el t6le az egyenes és (ii) ezen tavolsagokat (pontosabban azok négyzetét)
osszeadjuk, akkor a legkisebb értéket kapjuk. Mondjuk, az kapjuk, hogy az egy évvel késébb
épiilt adott nagysagi, mindségid ingatlanok m™ara datlagosan ezer forinttal né.

Persze nem fogunk (sok) olyan ingatlanokat talalni, amelyek egy dimenziot (példankban: a
korukat) leszamitva ugyanolyanok. Ha taldlunk azonban (sok) olyat, amelyek két mingségi
jellemz6t leszamitva azonosak, akkor ugyanezt megtehetjiik — az eltérés most cssak annyi, hogy
nem a kétdimenziés koordindta-rendszerben kell felvenni a pontokat és abban keresni a
hozzajuk legkozelebb elmend egyenest, hanem egy haromdimenziés koordinatarendszerben —
egy téglatestben”. (A harom dimenzié kozil ketts, ugye a két minéségi mutato, a harmadik
az &ar.) Matematikailag nincs akadalya annak, hogy ne csak két, hanem lényegesen t6bb
jellemzében térjenek el egymastol az Gsszehasonlitott vagyontargyak. A linearis regresszio itt
is annak a vonalnak az egyenletét keresi, amely a pontokhoz a leheté legkozelebb megy el.

Az élvezeti arazas’ lényege, hogy miutan nagyon sok adatok gytjtottiink — példaul, kiilonbozé
ingatlanokrél — az an. tobbvaltozos statisztikai programok, mindenekel6tt a tobbvaltozos
regresszio-szamités segitségével meghatarozhatjuk, hogy az egyes tényezk valtoztatasa hogyan
hat az arra. A kapott egyenes egyenlete valahogy igy fog kinézni:

P :,31*(11 + ﬁQ*CLQ + ...+ ﬁn*an + &

ahol P az ar — ez a magyarazott, vagy fiiggd valtozo. Az a1, az stb. az egyes mindségi
paraméterek értéke (a lakds nagysaga, az épiilet anyaga, az emelet, a kozbiztonsag, a
légszennyezés mértéke, a kozeli iskola mindsége, stb.). Ezeket nevezziik magyarazo, vagy
fiiggetlen valtozonak. Benniinket a f paraméterek, az Gn. regresszids egyiitthatok érdekelnek:
ezek jelzik, hogy az adott érték egy egységnyi valtozésa atlagosan mennyivel véltoztatja az
arat (ha a tobbi érték allando). Az el6z6 példat atvéve: ha az a; paraméter az épités éve, akkor
a B paraméter éppen 1.000 forint lenne.

A regresszios egyenlet tehat egy becslést ad a négyzetméter-arra. Méghozza azt a becslést,
amely varhatoan a legpontosabb — amelytdl a pontos érték vdrhatdan a legkevésbé tér el. Az
egyes ingatlanok esetén ez az eltérés a hibatag az e. A linearis regresszi6 modszere azokat a f
értékeket adja meg, amely mellett ezen, a kiilonb6z6 ingatlanokra szamolt e-k 6sszeg minimalis.

Pontossdg. Az, hogy ez a becslés mennyire pontos még nem egyértelmii. A regresszioszamitas
csak azt biztositja, hogy az adott adatok mellett a legpontosabb. Azonban ha tébb adatot
gyljtiink a vagyontargyakrol — tébb dimenziot vesziink figyelembe egy-egy ingatlan kapcsan —
, akkor a becslés mindig pontosabb lesz. De mindig megkérdezhets az is, hogy milyen mesze
megy el az egyenes a pontoktoél? Azt, hogy mennyire pontos a becslés az tun. R” korrelécios
egylitthato kiszamitasaval kapjuk meg. Ez azt méri, hogy mennyivel kisebb a regressziés becslés
utdn marado6 atlagos hiba (pontosabban az € hibatagok négyzetosszege), mintha azt néznénk,
hogy az egyes vagyontargyak ara mennyivel tér az atlagtél — vagyis mennyivel pontosabb a
regresszié alapjan becsiilni, mintha egyszertien minden ingatlant atlagos mingségtinek vélnénk,

és az atlagarral becsiilnénk.

" Az élvezeti drazas klasszikusa Sherwin Rosen (Rosen [1974]). A karmérésre alkalmazza Viscusi [2013] 473-475. Az
élvezeti arazas hosszabb kifejtéséért lasd Boardman et al. [2011] 320-371.
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Alkalmazdsi feltételek, problémdk. A regresszios becslés kapcsan két fontos alkalmazasi feltétel
azonban van — amire nagyon figyelni kell. Az els§ még szakmai, a masodik mar normativ
kérdés, amit nem feltétleniil hagyhatunk a szakértére. A ,szakmai’ az, hogy a becslés — mint
irtuk — linearis Gsszefiiggést keres a fliggd (magyarazott) és a fliggetlen (magyarazo) valtozok
kozott. Vagyis azt tételezi fel, hogy ha egy egy évvel 6regebb (minden maés tekintetben hasonlo)
négyzetméter-ara ezer forinttal alacsonyabb, akkor egy kétévesé kétszer ennyivel alacsonyabb.
Nyilvanval6, hogy nem minden valtozé esetében ez a helyzet. Vannak olyan mindségi jellemzsk,
amik példaul nagyon gyorsabb emelik egy vagyontérgy értékét egy adott mingségi szintig —
viszont, a f6lott mar alig hatnak. (Példankban: az htiszéves és egy tizéves ingatlan értéke ko6zott
vélhetGen lényegesen nagyobb kiilonbség van, mint egy kétszaz és egy kétszaztiz éves kozott.
Holott a regresszids becslés azt fogja mondani — maradva a példankndl —, hogy a
négyzetméterar-eltérés mindkét esetben 10 x 1.000 = 10.000 forint. Es vannak, amelyek
forditva: egy meghatarozott szintig gyakorlatilag nem is hatnak, majd hirtelen jelent&sen
megugrik, vagy lecsékken miattuk a vagyontargy értéke.

A linearis becslés mindkét esetben nagyon pontatlan lesz. A szakmai megoldas altaldban az,
hogy ilyenkor matematikailag ,kezeljiikk” a valtozot. Olyan moédon alakitjuk at a valtozokat,
hogy a kapott érték mar nagy valdszintiséggel linearis viszonyban legyen a fliggs, magyarazott
valtozoval.® Példaul nem egyszeriien a kort vessziik figyelembe, hanem mondjuk az életkor
valamilyen logaritmus-értékét.

A normativ (vagy normativ problémakat is felvets) kérdés az un. kilogs adatoké. Tegyiik fel,
hogy az adatok, az ingatlanok kozott van egy, amely valamiért nagyon eltér a tobbiektdl.
Példaul azt a vagyontargyat nem piaci alapon értékesittették, hanem csalddon vagy
vallalatcsoporton beliil cserélt gazdat. Eppen ezért az ara is élesen eltér a hasonld
vagyontargyaknal kialakult araktol. Ha az adott vagyontargy is benne van az adatbazisban, az
el fogja hiizni a becslést. Gondoljuk el, hogy van &t teljesen egyforma ingatlan. Ebb&l négyet
20-20 milliéért adnak el, az 6todiket viszont 5 milliéért. Ha a legjobb becslést keressiik (vagyis
ebben az esetben egyszertien atlagot szémolunkg), akkor az nem 20, hanem csak 17 milli6 forint
lesz. Viszonylag kézenfekvének tiinik a valasz: az ilyen ,fals” értékeket ne vegyiik figyelembe.
Jelen esetben ezt meg is tudjuk indokolni: az adott ar, a tranzakci6é specialitdsai miatt nem
reprezentalja a ,normalis” értéket. De mi torténjen akkor, ha csak azt latjuk, hogy van 06t
hasonlé vagyontargyrol, cserérdl értékiink — és mig négy esetén az 20 millio, egynél csak 5, de

8 Erdemes kitérni az ilyen becslés egyik szembeting probléméjara. Az, hogy egy ingatlan egy évvel éregebb jol
mérhets: tudjuk, hogy egy Otéves ingatlan fele annyi idGs, mint egy tizéves. Ugyanigy tudjuk, hogy a mésodikon
levs lakas fele olyan magasan vagy, mint egy negyediken levé. Itt van értelme a £ regresszios egyiitthatot ugy
értelmezni, hogy egy egy évvel idGsebb, vagy egy egy emelettel magasabban levé minden maés tekintetben ugyanolyan
ingatlan dtlagosan mennyivel ér tobbet vagy kevesebbet. Ezek a mutatok Gn. mennyiségi mutatok voltak. De sok
jellemzo6t csak minGségi paraméterekkel tudunk leirni. Nem értelmes példaul azt allitani, hogy egy téglabdl épiilt
lakas és egy panellakéas kozott mekkora a mindgségi eltérés. Csak azt mondhatjuk, hogy mas. Még csak azt sem
tudjuk mondani, hogy ,épitGanyag szempontjabol sorba rendezhets ez a ketté és mondjuk egy valyoghaz. (Majd
becsiilhetjiik, hogy a piac melyiket mennyire értékeli, de ezek sorrendje nem adott ugy, ahogy az egy éves a két éves
és a tiz éves épiiletek koraé.) Az ilyen mindségi mutatok esetén a regressziosszamitas un. dummy-vdltozokat kovetel.
Ez azt jelenti, hogy — példanknal maradva — az épitGanyagok koziil kivalasztunk egyet (mindegy melyiket, de tegyiik
fel, hogy a téglat) és ehhez hasonlitjuk a tobbit. Ha otféle épitGanyagot kiilonboztetiink meg, akkor négy dummy-
valtozonk lesz. Az egyik példaul azt fogja mérni, hogy a panellakas értéke milyen egy (egyébként ugyanolyan)
téglaépitésiéhez képest, a masik azt, hogy a valyog értéke milyen (az egyébként ugyanolyan) téglahoz képest, stb.
% Ha az ingatlanok mindenben ugyanolyanok, akkor a regressziészamitas is atlagot szamolna.
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nem tudjuk, hogy ez az 6tmillié6 miért csak 6t. Ezt nevezziik kilogo, vagy outlier adatnak. A
kérdés, hogy pusztan az, hogy valami eltér az atlagtol indok-e arra, hogy csak a tobbit vegyiik
figyelembe a szamléskor, azt ne. Vagy, ha ez énmagaban még nem elég indok, akkor milyen
specialitasokat kell tudnunk az adott adat mdgotti tranzakciorol ahhoz, hogy mér elhagyjuk
az elemzésbdl? Alkalmazhatunk itt kiilonb6zé oOkolszabalyokat — a statisztika javasol is
ilyeneket —, de a dontést alapvetGen a ,megrendelére”, a szakértGi vizsgalat felhasznalgjara,
vagyis jelen esetben a birésagnak kellene déntenie ebben.

Ezxplicit és implicit mindségi dontések. Eddig azt lattuk, hogy az élvezeti arazds modszere
alkalmas arra, hogy megmondjuk, mekkora lenne egy adott mindségli dolog, szolgaltatas
legvaloszintibb piaci ara — ha lenne a piacon. De nem adtunk még valaszt arra, hogy mi is ez
az ,adott mindség”, amivel definidltuk a dolgot. Ezt az élvezeti arazas révén nem donthetjiik
el. Ez nem szakmai kérdés. S6t, az élvezeti arazas, a regresszid-szamitas el sem kezdddhet, amig
erre nem adtunk — legalabb egy els6 — vélaszt. A regresszidszamitas, ugye, azt keresi, hogy
egyes mindGségi jellemz&k hogyan hatnak az arra. Vagyis mar feltételezi, hogy tudjuk, sejtjiik,
hogy mik ezek a minGségi jellemzSk — ezek alapjan végeztiik el a vizsgalatot, ezekrél gytjtiink
adatokat. Visszatérve egy fenti példara: el kell donteni, hogy egy auté értékelésekor figyelembe
vessziik-e, hogy volt javitva, vagy egy ingatlan értékelésekor azt, hogy a kdzelében mobitelefon-
torony van, vagy egy altalaban negativ érzésekkel kezelt kisebbségiek laknak. Aki tehéat a
becslést végzi, err6l a mindségi kérdésrdl explicit dontést kell, hogy hozzon: el kell dontenie,
hogy milyen jellemzdkkel ir le egy ingatlant, egy vagyontargyat, egy szolgaltatast (példaul
javitast), vagy egy jovedelemtermels tevékenységet.

Természetesen, elképzelhets ellenbizonyitas: példaul, ha a vizsgilat egy jellemzGt nem vesz
figyelembe, akkor az el6bb latott modszerek arra is alkalmasak, hogy egy ,elfelejtett” minGségi
jellemz6 piaci fontossagara felhivjuk a figyelmet. Ha a becslésben nem szerepel egy szerintiink
fontos mindgségi kritérium, akkor megvizsgalhato: ha azt a valtozot is beemeljiik a modellbe,
akkor az megvéaltoztatné-e a piaci arat. Pontosabban, egy ilyen vita soran az a kérdés, hogy az
,elfeledett” tényezd szignifikansan hatna-e az arra. A szignifikancia-szint azt mondja meg, hogy
az elemzésbe bevont adatok szerint mekkora az esélye annak, hogy nem hatna. Minél kisebb
szignifikancia-szintet talalunk egy mingségi valtozd kapcsan, annal kisebb az esélye annak,
hogy az a tényezd valdéban érdektelen.'” Masként fogalmazva: a szignifikancia-szint annak a
valoszintségét mutatja meg, hogy ha (i) a vélelmiink az, hogy az adott tényez6 nem hat az
arra, és (ii) ezt a vélelmet elvetjiik — akkor tévediink. (Ezt nevezziik elsdfaji hibdnak: adott
vélelem elvetése esetén mekkora az esélye annak, hogy tévediink.) Az hogy a ,nem szignifikans
hatas” miatt egy mindsége tényezdt kizarunk-e, az megint nem ,szakmai” dontés. A
szignifikancia-szint ugyanis csak egy valoszintségi érték. Tegyiik fel, hogy mondjuk, 20%)
Vagyis 20% az esélye annak, hogy ha elfogadjuk, hogy a tényezd hat, akkor valgjaban nem hat.
De az, hogy ezt a 20%-os tévedési esélyt soknak vagy kevésnek talaljuk-e, azt a statisztika,
illetve a szakért6 nem tudja eldonteni. Pontosabban vannak a statisztikdban bevett
Okolszabalyok, amiket alkalmazhat — de ezek nem kell, hogy jogilag relevansak legyenek.

Lassunk egy roppant éles példat! A common law polgéari eljarasjogaban a kiindulépont a
bizonyitékok tiulnyomo tobbségének elve [prepoderance of evidence|, amit ugy szokéas leforditani

10 Fgsszen pontosan a szignifikancia ilyenkor azt becsli, hogy az adott a; minGségi jellemz6 kapcsan kapott B;
regreesszios egyiitthato csak véletlentl tér el 0-t6l



a statisztika nyelvére, hogy amennyiben a tévedés esélye kisebb, mint 50 % (masképp: a tévedés
esélye kisebb, mint annak az esélye, hogy dontés helyes), akkor az allitast el kell fogadni.11
Ezzel szemben a tarsadalomtudomanyi vizsgalatokban bevett szignifikancia-szintek 1-5-10%-
osak. A 20%-os szignifikancia-szint méar nagyon gyenge — sok tudoméanyos lap nem is ko6zol
olyan elemzést, amely arra alapul, hogy egy tényez6 esetén a szignifikancia-szint 20% (vagyis,
hogy mig azt elemezziik, hogy az miként hat, kozben annak az esélye, hogy tévediink és nem
is hat, 20%). Ugy ttinik, az angolszasz — de nem csak az angolszasz — jog felfogasa szerint egy
tévedés jobban toleralhatdé, mint amibdl egy tarsadalom-, vagy gazdasig-statisztikan
szocializalodott szakérts kiindul. O a maga szokéasai miatt (a megszokott szignifikancia-szintek
alapjan) kizarhat olyan hatasokat, amiket a jog még konnyedén elfogadna.

Ez a szignifikancia-teszt, ez az implicit mingségi dontés raadasul nem csak abban az esetben
jatszik szerepet, ha az a kérdés, hogy egy elem (példaul a kozelben levé mobil-atjatszo) hat-e.
A szignifikancia-vizsgalat a kozponti kérdés akkor is, amikor forditva érveliink: eredetileg azt
gondoltuk, és ezért a modellben szerepeltettiink egy mindségi jellemz6t (mondjuk az autd
szinét), de utana azt latjuk, hogy az adott jellemzs ,nem hat” az arra — pontosabban, a hatasa
,hem szignifikans”. Es ezért, tipikus esetben, elhagyjuk az elemzésbsl. Az eddigiek alapjan,
talan maéar vilagos, hogy miért implicit minGségi dontés ez: a szignifikancia-szint nem azt
mondja, hogy ,nem hat”, hanem csak annak az esélyét adja meg, hogy ha tugy tekintenénk,
hogy hat, akkor tévednénk. Az, hogy a tévedés, szignifikancia-szint altal jelzett meértéke
bevallalhato-e — olyan kérdés, amit annak kell meghozni, aki a dontés felelGsségét viseli. Egy
perben vélhetGen a birénak, nem a szakértének: a tévedés felelGsségét & viseli.

2. Kitérd: empirikus modszerek az okozati 0sszefiiggés bizonyitdsiban

Az élvezeti arazés, pontosabban az annak alapjat képezd regresszioszamitas nem csak az érték,
a kéar becslésekor alkalmazott, alkalmazhatd eszkoz. Hasznalhatdé példaul az okozatossag
bizonyitasakor is. Tankonyvi példat szolgaltatnak erre a diszkriminécios perek: valéban igaz-
e, hogy adott szempont szerepet jatszik példaul egy cég felvételi, elGléptetési, fizetési
dontéseiben. Szintén klasszikus példaja az ilyen modszerek alkalmazasanak az, amikor azt kell
eldonteni, hogy egy adott készitmény, egy adott tevékenység valoban csokkenti-e mondjuk egy
ingatlan értékét, vagy noveli-e egy betegség kialakulasanak esélyét. Ezekben az esetekben a
kérdés ugyanaz, mint amit az el6z6 pont mésodik felében lattunk: az adott magyarazo valtozo
szignifikdns hatast gyakorol-e a fiiggs-valtozora? Valoban alacsonyabb-e a fizetése, a felvételi,
elgléptetési esélye (fliggdvaltozok) példaul a néknek (magyarazo valtozo)? Valoban t6bb réakos
megbetegedés alakul-e ki (fliggd valtozo) a cigarettazoknal (magyarazo valtozo)?

Modszertan. A modszer — és annak kérdései — is ugyanazok, mint amiket eddig lattunk:
megbecsiilhetjik adott magyarazo valtozo regresszios egyiitthatojat és a szignifikancia-szintjét,
majd ezek segitségével (a tévedés elfogadhato esélyérsl hozott normativ dontésre tekintettel)
adhatunk igen vagy nem valaszt a kérdésekre — lathatjuk bizonyitva, vagy utasithatjuk el a
megfogalmazott allitdsokat, vélelmeket. Ha azonban kifejezetten azt a kérdést tessziik fel, hogy
adott tényezd hat-e, akkor més problémak is felmeriilnek nem csak a szignifikancia-szint

"' Lasd példaul Ben-Shahar [2009] 91.



megvalasztasa, illetve a nemlinearis Osszefliggések és a kilogd adatok kezelése. Az egyik a
vizsgalatba bevont valtozok széma, a masik az okozatossag problémaéja.

Probléma: vdltozdszdm. Ez a modszer, ugye, arra épiil, hogy a fliged és a magyarazo valtozod
kozott (elgbbit szoktuk okozatnak, utobbit oknak tekinteni — de erre még visszatériink)
keresiink statisztikai Osszefiiggést. Csakhogy az, hogy ilyet talalunk-e fiigg attol, hogy milyen
egyéb valtozokat vesziink figyelembe — statisztikai nyelven: ,kontrolallunk”.

Lassuk, el6szor az tUn. téves regresszio probléméajat, amikor til kevés valtozot vesziink
figyelembe! Tegyiik fel, hogy igazolhat6, hogy egy adott raktipus az orszig valamelyik felében
elterjedtebb — mondjuk azért, mert ott szegényebb emberek élnek, és nem étkeznek
egészségesen, vagy, mert a kornyezet allapota rosszabb. Ugyanigy igaz az, hogy az orszag ezen
fogyasztanak. Ha elvégezziik az eddig latott tesztet, akkor kénnyen lehet, hogy azt fogjuk
talalni, hogy az adott élelmiszer fogyasztasa szignifikans Osszefliggésben van az adott tipusu
rak esélyével. Ez nyilvanvaloan téves Osszefiiggés: a rak esélyét az egyéb tényez6k emelik —
annyi igaz csak, hogy az a csoport, amely ezen tényezSknek inkabb ki van téve, nagyobb
aranyban fogyasztja az adott élelmiszert. (S6t, még az sem zarhato ki, hogy az adott élelmiszer
kifejezetten csokkenti a rak esélyét.) A téves regresszié oka az, hogy mind a fliggd valtozo (a
rak esélye), mind a magyarazo valtozo (adott élelmiszer fogyasztisa) erGsen Osszefiigg
ugyanazon tényezékkel (példankban: a lakohellyel, a jovedelemmel, stb.)

Ezt a problémat kezeli tigy a regresszids-elemzés, hogy (szinte) soha nem azt kérdezi, hogy
adott tényezé en bloc emeli-e valami masnak az esélyét, hanem azt, hogy az adott tényezé
emeli-e az esélyét egyébként hasonld alanyok esetén. Vagyis amit vizsgalni kell az az, hogy
azok korében, akik minden mas tekintetben (példaul életkoruk, nemik, jovedelmiik, az Gket
éré kornyezeti tényezSk alapjan) azonosak, igaz-e, hogy a kérdezett elem valéban nagyobb
megbetegedési kockazattal jar-e egyiitt. A fent latott regresszidos egyenlet — mint a
kifejezésmodbol eddig is kittinhetett — éppen ezt szdmolja ki, a regresszios egyiitthato és annak
szignifikancia-tesztje ezt jelzi: az egyenletben levs tobbi tényezd hatésat leszamitva (ugy
tekintve, hogy azok tekintetében az alanyok ugyanolyanok) miképpen fiigg a fiiggs valtozo a
benniinket most érdekls (magyarazo) valtozotol. A t6bbi valtozé hatasat kisztrve”,
kontrolalva” mutatja meg a regresszios egyiitthato és a szingifikancia-szint az adott valtozo
hataséat. Ha beemeljiik a valtozok kozé a lakohelyet is, akkor az adott élelmiszer fogyasztasanak
hatdsa mar azt mutatja, hogy adott helyen (és nem barhol) lako, adott (és nem barmilyen)
jovedelemmel rendelkez§ és az adott élelmiszert fogyasztdé emberek korében kisebb vagy
nagyobb (és mennyivel) a rakos megbetegedések esélye, ha valaki az adott élelmiszerbél tobbet
fogyaszt.

Ugyanakkor, mig a til kevés valtozo téves regresszidhoz vezethet, erre a probléméra nem lehet
megoldas az, hogy minden esziinkbe juté — esetleg a fiiggs valtozo értékét befolyasold — tényezdt
beemeliink a vizsgalatba. Ez talan (leszamitva a vizsgalat, az adatgytjtés koltségét, problémait)
j6 megoldasnak tiinhetett az el6bb, amikor az volt a cél, hogy a fliggs valtozot, a lehetd
legpontosabba becsiiljiik — de kifejezetten veszélyes most, amikor egy konkrét magyarazo
valtozo hatasara kérdeziink ra. Ez a modszer ugyanis elveszd szignifikancidhoz vezet. Kicsit
bonyolultabb matematikai Osszefiiggések miatt, a véaltozok szamanak emelése nagyon
lecsOkkenti az egyes valtozok ,erejét”: ha nagyon sok valtozot tesziink bele az egyenletbe, akkor
végiil egyetlen véltozd hatésa sem lesz szignifikans. Cinikusan fogalmazva: ha az a cél, hogy
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egy valtozo hatasat elfedjiik, akkor minél t6bb egyéb valtozot (kontrollvaltozot) kell beemelni
az elemzésbe.

Roviden, amikor valaki egy magyarazo és a fiigg6 valtozd kozott Osszefiiggést taldl, akkor
mielGtt arra kovetkeztetnénk, hogy a magyarazo valtozo hat a fiiggs véltozora, érdemes el6bb
kritikusan megvizsgalni: nem lehet-e, hogy egy kimaradt — és mindkét valtozéval erdsen
Osszefiiggs — faktor okozza az Osszefiiggést. Ha viszont azt latjuk, hogy a magyarézo valtozo
nem hat, akkor gyanakodhatunk még arra, hogy egyszertien a valtozok szamanak inflalasaval
okozték ezt. Tegyilik hozza, e két probléma esélyét kizarni soha nem tudjuk — és ezzel ismét
normativ kérdésnél vagyunk: mekkora tévedési esélyt vagyunk hajlanddak toleralni?

Probléma: forditott okozatossig. Amennyiben egy Osszefliggést megtalalunk (szignifikdnsnak
tiinik), az még nem mond semmit arr6l, hogy valoéban a magyarazo valtozo hatott-e a fiiggs
valtozora. Konnyen lehet ugyanis, hogy nem — s6t, lehet, hogy éppen forditott a helyzet.
Lassunk ismét egy példat! Tegyilik fel, hogy egy altalunk nem pontosan ismert betegség
hatdsédra az emberek faradékonyabbak lesznek, tobbet alszanak — és mondjuk a faradsdguk
lekiizdése érdekében tobb kavét, teat is isznak. Egy el6bb latott vizsgalat (megfelels
kontrollvaltozok mellett is) azt talalja majd, hogy a kavé-, teafogyasztas ,rizikofaktor™ e
termékek fogyasztott mennyisége és a betegség esélye Gsszefiigg. Es, ha csak ennyit mondunk
nem is tévediink: Ossze is fiigg — csak nem a kavé és a tea fogyasztésa hat a betegség esélyére,
hanem a betegség okozza e termékek fogyasztasat. (Pontosabban a betegség okozza a
faradékonysagot, és az a fokozott kavé- és teafogyasztast.) Forditott az oksag.

Statisztikai kurzusok alaptétele, hogy egy statisztikai Osszefliggés nem mutat oksagot. (Mar
csak azért sem, mert az lehet az el6bb latott téves regresszio kovetkezménye is). Ha oksagot
akarunk, akkor ahhoz nem statisztikai, hanem ,elméleti” modell kell: olyan, amely hihetéen
elmondja, hogy miért, milyen mechanizmuson keresztiil is kellene hatnia a magyarazo
valtozonak a fliggs valtozora. Vagyis el6bb az oksag meggydzd hipotézisét kell leirni (ezt a
hatdsmechanizmust), és a statisztikai vizsgalat csak teszteli ezt. Ugyanakkor azt is latni kell,
hogy ugyanazok az adatok egy forditott oksagot ugyanigy alatdmasztananak. Vagyis, ha valaki
elsall egy ilyen forditott mechanizmussal, akkor a két modell kozott nehéz vélasztani.
(Bonyolultabb statisztikai modszerek kizarhatnak ugyan egyes magyarazatokat, vagyis
alkalmasak arra, hogy a két alternativ hipotézis kozotti valasztast is segitsék — de mindig csak
arra alkalmasak, hogy a mér létezd hipotéziseket teszteljék, cafoljadk. Mindig megmarad
azonban az esély, hogy a hatas éppen forditott — a valds okozati Gsszefiiggés olyan, ami eddig
nem jutott esziinkbe.)

3. A beszerzési dr alternativdi

Térjlink vissza a kar mérésére! Az el6bb a beszerzési arat azzal azonositottuk, hogy mennyiért
tudné az adott vagyontargyat a karosult a kar el6tti allapotban beszerezni — illetve mennyi a
maradvanyérték, vagyis mennyiért lehetne a megmaradt, karosodott dolgot értékesiteni. Tudni
kell azonban, hogy ha ezzel akarjuk az értéket becsiilni, azzal mar ismét csak meghoztuk egy
fontos normativ és csak részben szakmai dontést. A kardsszeg ugyanis mas modszerekkel is
becstilhets. S6t, a gyakorlatban az értékbecsls (adatok, vagy szaktudas hijan) sokszor nem
végzi el a regresszid-szamitast, hanem egyszertien ezeket alkalmazza. Ilyen alternativ technika:



a historikus koltségeken, a konyv szerinti értéken (ha van ilyen), a csokkentett wj-értéken és
az elérhetd hozamon alapulo becslés.

Historikus kéltségek. Az élvezeti arazassal egy becsiilt értéket kapunk — azt, amit a piaci
szerepl6k a legvaldszintibben kérnének, kindlnédnak az adott vagyontargyért. De ez csak egy
becsiilt érték, amely, mint lattuk is, magaban hordja a tévedés esélyét. A historikus koltségeken
alapulo becslés ,lényege” elvileg éppen az, hogy kiiktassuk ezt a bizonytalansigot, és olyan
adatra tamaszkodjunk, amely a piacon valéban kialakult. Ez az az 0Osszeg, amelyért a
vagyontargyat a tulajdonos valdjdban megvéasérolta — feltéve persze, hogy annak az &ra nem
torzitott, tehat valoban tiszta piaci tranzakcioban keriil sor a vételre (nem, mondjuk,
csaladtagtol, vagy egyéb vele kozeli viszonyban levs félt6l, szivességi elemeket is tartalmazo
ligylet részeként vasarolta).

Ezen modszer két problémaéja elég nyilvanvalo. Egyrészt, a vasarlds — ha a maga idejében piaci
is volt — régen tortént, ezért az aktuélis értéket nem biztos, hogy jol tiikrézi. Mésrészt, ha a
vétel régebben tortént, akkor a vagyontargy maga is atalakulhatott (elhasznéalodott, vagy
éppen felajitison ment at) azota. E két problémat a historikus koltségek modszere az
valorizalassal-indexalassal és az értékcsokkenéssel probalja kezelni.

A walorizdlds, vagy indexszdmitds azt szolgélja, hogy a — véaltozatlan minGségi dolgokért
fizetendé — piaci drak valtozéasat figyelembe vegyiik. Altalaban az torténik, hogy valamilyen
inflacios szorzoval szorozzak fel az egykori drat. Ez a modszer persze annél pontosabb értéket
ad, minél specifikusabban inflaciés mérészamot hasznaljuk: példaul nem &ltaldban a fogyasztoi
arindex, vagy az ingatlanirak atlagos valtozasat jelz6 index, hanem adott varos, vagy adott
tipusi ingatlanok Aarvéltozasa alapjan becsiilink. De a valorizdlas esetén mindig van
informacioveszteség, hiszen az adott &ru-, szolgaltatas-csoport atlagaranak valtozéasat
hasznaljuk, mig az adott vagyontargy piaci értéke, az iranta vald kereslet és a kinalata ezen
atlagtol nagyon eltérden is alakulhat.

Az értékcsokkenés a mindségi valtozast probalja érvényesiteni az drban. Klasszikus forméja a
szamvitelbdl, illetve az addjogbol ismert amortizacidé — ez az amortizacios kulcs els6 latasra is
nyilvanvaléan pontatlan, hiszen egységes értéket ad adott vagyontipusra, mikozben az adott
vagyontargy allapota lehet a csoport atlaganal jobb is rosszabb is.

Konyv szerinti érték. Amennyiben a karosodott vagyontargy egy véallalkozas tulajdonaban van,
akkor az értéke szerepel annak konyveiben, mérlegében — ezért kézenfekvs lenne a vagyontargy
értékét azzal azonositani.”” Ezen meérési mod probléméja azonban a szamvitel alapelveibdl, a
konyvek alapvets funkcigjabol ered. Ezek feladat ugyanis elssorban nem az, hogy a cég pontos
értékét mutassak, hanem az, hogy a cég értékének wdltozdsdt lehessen kévetni benniik. Egy
meglehetdsen volatilis (gyorsan valtozo értékid) vagyontargyat példaul nem érdemes a valos
értékén szerepeltetni — folyamatosan djraértékelni, gyakran noévelve, vagy csokkentve annak
értékét. Ez a mozgas roppant bonyolulttd tenné a kimutatasok elemzését — gyakorlatilag
ellehetetlenitené azt a célt, amit a konyvek révén a legtobbszor el akarunk érni: megneheziti a
cég (kiillonGsen a cégvezetés) teljesitményének értékelését, hiszen elfedné azt a piaci ar

12 Az alternativ értékelési modok — kicsit az ittenitdl eltérs — attekintéséért lasd Bartus — Szalai [2014] 291-304.,
Bodie et al [2011] 260-265.
3 Bodie et al [2011] 263-264.
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hullamzasa. Vagyis a konyv szerinti érték a vagyontargyak nagy tobbsége esetén — koztudottan
— viszonylag allandd, nem koézli az aktudlis piaci értéket.

Réadésul, a konyv szerinti érték gyakran az elgbb latott (s6t, gyakran valorizalas nélkiil
szamolt) historikus koltség — annak minden probléméajaval.

Csokkentett wj-érték. A konyvekben szerepl§ érték nem mindig historikus alapi. Amikor a
vagyontargyat tujraértékelik, akkor ezt sokszor annak alapjan teszik, hogy az adott
vagyontargyat Gjonnan mennyiért lehetne beszerezni. Ezt (a viszonylag konnyen beszerezhetd)
értéket csokkentik ezutan az értékcsokkenéssel. A megoldés — mivel legalabb az értékeléskor
fontos valtozok koziil az egyiket, az 0j vagyontargy értékét a pillanatnyi adatok alapjan becsli
— jobban kozeliti a piac értékelését, mint a (valorizalt) historikus koltség. Ugyanakkor az
értékcsokkenés szamitasa tovabbra is probléma: hogyan lehet azt megmondani, hogy adott
vagyontargy értékét pontosan mennyivel kell csokkenteni a hasznalat, allapotromlas miatt.
Hogyan allapithatjuk azt meg, hogy ez az ,elhasznilédas” az ugyanolyan, hasonl6 kort, esetleg
hasonlé modon is hasznalt mas vagyontargyakhoz képest mekkora?

Ez az értékcsokkenés-probléma minden eddig targyalt alternativ értékelési eszk6znél ugyanigy
felmeriilt. Két részkérdést hoz ez. Az egyik, hogy adott jellemzdkkel (példaul kor, hasznélat
modja) leirt vagyontargyak esetén mekkora legyen az értékcsokkenés? Az itt elemzett
alternativ megoldéasok altalaban valamilyen exogén szempontok és értékek (példaul az addjogi
szabalyok szerint meghatérozott amortizacios kulcs) szerint szamoljak ezt. Az élvezeti arazas,
ezt — egyben kezelve a tobbi értékbefolyasold tényezével — piaci adatok alapjan szamitna ki. A
mésik probléma azonban az élvezeti arazas kapcsan is felmeriil — lattuk is ott: milyen
jellemzdket vegylink figyelembe, minek alapjan hatdrozzuk meg, hogy mennyire elhasznalt egy
vagyontargy? Elég ehhez a kor? Milyen mas mérhetd jellemzdket vegylink még figyelembe? A
problémat fent mar lattuk: az élvezeti arazas a ,betaplalt” adatok alapjan szamol. Vagyis, ha
valamit nem tesziink bele (vagy éppen feleslegesen tesziink bele), akkor azt a modszer nem
tudja kezelni.

Elérhetd hozam. Egy vagyontargy értéke fligg attol, hogy a kés6bbiekben mekkora hozam
érhetd el altala. Példaul egy ingatlan értéke nyilvanvaloan fligg attél, hogy mennyiért adhato
az bérbe. Egy iizleti befektet6 nyilvanvaléan annyit hajlandé csak fizetni egy olyan
vagyontargyért, amely meghatérozott hozamot hoz, amennyibdl méas befektetés esetén
ugyanazt a hozamot elérhetné. Ez a diszkontélas latott lényege. Ez az Osszeg, a diszkontdlt
jelenérték lesz a vagyontargy értéke.

Persze tegylik hozza: ez a mérési mod nem feltétleniil egyszertibb, mint az élvezeti drazés. S6t,
konnyen lehet, hogy az élvezeti arazas nem is keriilhet6 meg — ugyanis azt valahogy itt is
becsiilni kell, hogy mekkora az elérhet6 hozam. Az elérhet6 hozam alapt becslés elénye
ugyanakkor, hogy éves hozamot idénként konnyebb becsiilni, mint az el6z6 pontban latott
piaci értéket. Vagy legalabbis ez a hozam sokszor kisebb kockazattal becsiilhet§. Ugyanakkor
a hozam becslésével még nem értiink a probléma végére: at kell azt szamolni egyetlen (t6késiilt)
Osszeggé, vagyis diszkontalni kell, jelenértéket kell szamitani.

Kiilon érdemes kiemelni azokat az eszkozoket, amelyek esetén ez a haszon nem a kérosultnal
jelentkezik, ahol a piaci &r nem, vagy nem j6l méri a hasznokat. Ilyenek az ingyenesen kapott,
de hasznos dolgok — példaul egy infrastruktura-elem, vagy a kornyezet. Ezen esetek koziil a
legismertebb talan a kdérnyezeti kdrok becslése. Az elérhet§ hozamot tehat nem mérhetjiik a
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piaci  arral, bevétellel. Ehelyett két f6 modszer bevett ezek becslésére a
kérnyezetgazdaségtanbanM, illetve az ezzel foglalkozo koltség haszon elemzésben': az egyik a
megsporolt kiadasok, koltségek becslésén, a masik a fogyasztok, hasznalok fizetési
hajlandosaganak értékelésen nyugszik. A kéltségeken alapulé becslés lényege, hogy az ilyen
ingyenes, vagy messze nem piaci moédon arazott erdforras milyen megtakaritasokat generél
mdsokndl — ha azokat kar éri milyen koltségek jelentkeznek masoknal. Tudjuk, hogy a tiszta
kornyezet miatt olcsébb a termelés, olcsébban lehet ivovizet elGallitani, kevesebbet koltiink
tisztitoszerekre — és az okozott kart ezen koltségek novekedésével mérjiik. Vegyiik észre: itt
sem tudjuk megkeriilni az élvezeti arazést: azt vizsgaljuk, hogy a tisztdbb vagy szennyezettebb
kornyezet hogyan befolyasolja a koltségeket — egy olyan modellt alkotunk, ahol azt nézziik,
hogy a kornyezet allapotanak romlésa (sok més elem kontrollalasa mellett) hogyan hat ezekre
a koltségekre.

A fogyasztoi értékelésre, a hasznalok fizetési hajlanddsdgdnak becslésére alapuldé modszer
kérdése nem az, hogy az adott erdforrast hasznéloknal milyen koltségek jelentkeznek a
kéresemény miatt, hanem azt hogy mennyit lettek volna hajlandoak fizetni az eréforrasért, ha
fizetnilik kellett volna. Itt tehat a mdsokndl jelentkez$ hasznokat mérjiik. Ezt vagy kozvetlen
megfigyelhet§ magatartason keresztiil becsiiljik — mint az élvezeti arazas esetén — vagy
hipotetikus kérdések, kérdGivek segitségével. ElGbbire jo példa az utazasi koltségek modszere:
azt vizsgaljuk, hogy példaul egy adott természeti kincs megtekintése érdekében milyen
messzir6l hajlandoak eljonni emberek. Azt mondjuk, hogy ez az utazdsi koltség (beleértve a
konkrét kiadast és az idGveszteséget is) jol méri, hogy milyen hasznokkal is jar a szamukra az
adott vagyontargy értékét. A kar ezen haszon megszfinése.16 Szintén az élvezeti arazas
modszerét hasznalja a leggyakoribb becslési méd, amikor az ingatlanok iranti keresletbdl, a
tokésilésbsl indulunk ki: ha egy adott ingatlan tulajdonosa ingyenesen (nagyon olcson) jut
hozzé a kornyezeti vagy egyéb szaméra fontos jo mingségi erdforrashoz, akkor hajlando lesz
tobbet fizetni az ingatlanért — az ingatlanok arat néveli, tékésiil benniik ez a haszon.

A hipotetikus kérdések lényege pedig, hogy kérdsivekkel keressilk meg a potencialis
fogyasztokat, és jol megvalasztott (nem koénnyen manipulalhato) kérdésekkel azt tudakoljuk,
hogy mennyit lennének hajlandéak fizetni az er6forras érdekében — ha kellene. Ezt hivjuk
feltételes értékelésnek."”

4. A diszkontdlds problémdi

A diszkontélas lényege az, hogy egy vagy tobb jovébeli kifizetést, esetleg egy folyamatos
jaradékot hogyan valthatunk &t egyetlen mai Osszeggé. A cél az elfogadas hajlandosag
megtalalasa: mi az a legkisebb Gsszeg, amit ha ma megkapna, akkor a jogosult lemondana a
késébbi bevételekrsl. Kezdjiilk a modszer ismertetését annak alapforméajaval! Ennek kapcsan

" Bartus — Szalai [2014] 294-302.

15 Az értekelési mod alkalmazésaért a kornyezeti eréforrasok mellett olyan nehezen mérhets joszagokra, mint az ids
lasd Boardman et al [2011] 422-431.

' Bartus — Szalai [2014] 301. Boardman et al [2011] 358-365

7 Bartus — Szalai [2014] 302. Boardman et al [2011] 372-405
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bukkannak majd fel azok az elemek (kamatlab-diszkontrata, kockazat), amelyekre a pont
kés6bbi része részletesebben is kitér.'

Alapvetd dsszefiiggés. Vegyiink egy egyszert példat! Tudjuk, hogy egy év milva a mai 100
forint éppen annak az elérhetd kamattal novelt osszegét éri — ha a kamat 10%, akkor a mai
100-nak a jovébeli 110 egység felel meg. Forditva: az egy év mulva kapott 110 jelenértéke 100.
Képletben:

FV

PV =
147

ahol PV a jelenérték, FV a jovGbeli 6sszeg (méas néven: jovéérték), r a kamatszint.

Ugyanezt a képletet alkalmazhatjuk akkor is, ha nem egy év, hanem két év mulva befolyo
Osszeg jelenértékét keressiik. Akkor r, a kamat azt mutatja, hogy két év alatt mekkora
(kamatos) kamatot, hozamot lehetne elérni. Ha azt gondoljuk, hogy az els6 évi 10%-os kamat
a masodik évben valamiért 5%-ra csokken, akkor a masodik év végén, a mai 100 egység 115,5-
re n6 (115,5% = 110% x 105%). Vagyis a két év mulva kapott, vagy fizetett 115,5 felel meg a
mai 100-nak; 115,5-nek a jelenértéke 100. Ha nincs okunk feltételezni, hogy a kamat valtozna,
akkor egyszertibb dolgunk van, hiszen a méasodik év végére elérhet§ Osszeg egyszeriien az elsé
évi kamat négyzete: 121% (= 110% x 110%). A harmadik évi annak kébe: 133,1%; a negyedik
év végi annak a negyedik hatvanya, vagyis 146,4%; stb.. Amennyiben pedig tgy becsiiljiik,
hogy egy karesemény miatt négy éven keresztiil évi 100 egységgel csokken egy személy
jovedelme, vagy hozama, akkor az els§ év végén elérhets 100 egységet 110%-kal a masodik év
végit a két évre szamolt hozammal (példankban 121%-kal), a harmadik évit a harmadik év
végére szamolt hozammal (itt: 133,1%-kal), a negyedik év végit pedig a negyedik végére vart
hozammal (vagyis itt: 146,4%-kal) kell osztani, ,diszkontalni”. Mivel pedig minden évben elvész
100 egység, igy a négy diszkontalt jelenértéket ossze kell adni. Képletben:

ahol i az adott év szdma, FV; az i-dik évben vart bevétel, a ¥ pedig azt jelzi, hogy a kiilonbozs
évekre kapott értékeket (1-t6l n-ig) ossze kell adni.

Persze nem dolgozhatunk ezzel a képlettel, ha nem tudjuk, hogy hany évrél van sz6. Ennek
két oka lehet. Egyrészt elképzelhets, hogy bar el6bb-utobb véget ér a pénzfolyam, de nem
tudjuk mikor. Szamolni kell azzal a bizonytalansaggal (kockazattal), hogy az n-dik évben méar
nem lesz. Erre megoldésként széba johet a varhato idStartam alapua becslés, vagyis az, hogy
csak arra szamoljuk ki ezt a diszkontélt jelenértéket.

A maésodik probléma az, hogy a kar orokre fennmaradhat — példaul egy jogi személy sérelme
esetén. Ez a gond matematikailag kezelhets: nem kell elkezdeni az el6z6 logika alapjan
Osszeadogatni az egyes éveketlg, hanem egy egyszerd képlettel megoldhaté a probléma. Ha

18 A diszkontalas problémainak részletesebb targyalasa megtaldlhaté barmelyik bevezets pénziigy kényvben. Példaul
Bodie et al [2011] 284-286. A mogott meghtzodo intuicié megtalalhato: Heyne et al [2004] 197-202 és Mankiw [2011]
447-449. Kifejezetten a kar mérése kapcsan mutatja be — egy kicsit 6sszetettebb — modelljét W. Kip Viscusi (Viscusi
[2013] 465-466.

9 Ha clkezdjiik, akarmilyen alacsony kamatlabbal is szamolunk, elébb-utobb eljutunk olyan évekhez, amelyek
jelenértéke mar gyakorlatilag 0, vagyis nem befolyasoljak érdemben az Osszeget.
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tudjuk, hogy mekkora az éves bevétel, F'V (és feltessziik, hogy az nem véltozik), és ha ismert
az éves kamat, r (és feltehetjiik, hogy az sem valtozik), akkor a jelenértéket egyszertien ugy
kapjuk, hogy az éves bevételt elosztjuk a kamatlabbal:

FV
T

PV

Ez az un. orokjaradék jelenértékének képlete.

A képlet tehat megvan — mar csak az abban szereplé tényezoket kel becsiilni. Az éves
bevételeket a fentiek alapjan; példaul élvezeti arazéssal. A kamatlab azonban még ekkor is
kérdés.

Kamatldb, diszkontldb. A jelenértéket tehat a jovGértéket a kamattal novelt hozamrataval
osztva kapjuk. Kérdés azonban, hogy mekkora legyen ez a kamat. Nyilvanvald, hogy ha a
kamatlab magas, akkor ugyanolyan késébbi érték (vagy jaradéek) jelenértéke alacsonyabb lesz
— ha alacsonyabb a kamat, akkor a jelenérték magas.20

Kézenfekvének tiinne a piaci kamat hasznalata, de ezzel kapcsolatban legalabb két probléma
meriil fel. Egyrészt: piaci kamatbol tobbféle van. Mésrészt: a piaci kamatlab nem feltétlentil
relevans adott helyzetben, mert a beruhézé (okkal) nagyobb hozamot vér el, mint amennyi a
kamat lenne. Kérdés, hogy ezt a tobbletet elismerjiik-e.

Mivel a betéti kamat minden piacon alacsonyabb, mint a hitelkamat, igy ha a hitelkamattal
szamolunk, akkor alacsonyabb, ha a betétivel, akkor magasabb lesz a jelenérték. A piaci
kamatlab attol is fiigg, hogy (betéti oldalon) mennyi id6re kotjiik le a pénziinket, illetve hogy
(hiteloldalon) milyen futamidére vessziik fel a hitelt. A vélasztas itt is befolyasolja a kamatlab
nagysagat és ezzel — annak nagysagaval forditott aranyban — a jelenértéket.

A sokféle piaci kamat kozotti valasztasa kapcesan érdemes visszatérni arra, hogy mi is a
diszkontélas lényege: az elfogadasi hajlandésag keresése. Azt kéne keresni, hogy az adott
személy mekkora mai Osszegért valtana at egy jovGbeli kifizetést — vagy egy jovébeli jaradékot.
A kozgazdasagtani modellek ugy teszik fel a kérdést: mit tett volna, ha nincs az adott program
(nem a kar miatt, hanem azért, mert eleve sem vagott volna bele)? Mi lett volna a méasodik
valasztasa? Ha vélhetGen bankban tartotta volna a pénzt, akkor betéti kamattol esett volna el,
méghozza olyan betéti kamattol, amely éppen megfelel a likviditasi preferencidinak (vagyis
annak, hogy a pénze mekkora részét, milyen idStartamra hajlando lekétni). Ennek a kamatéval
érdemes szamolni. Ha mas beruhazasba fogott volna, vagy a beruhazast hitelbdl finanszirozta,
akkor a megfelel§ futamideji hitelkamat lehet az atszamitas megfelels alapja — ezzel becsiiljiik
legjobban az elfogadasi hajlandosagot.

Kockdzat. Az eddig latott kérdések megvalaszolasdval még nem tudjuk meghatarozni a
,megfeleld” kamatlabat. Egyrészt a piaci kamat, kiilondsen a hitelkamat sem egyértelmi még.
Fiigg az ugyanis a hitelbiztositékoktol: tobb biztositékkal megtamogatott azonos futamideji

A diszkontlab megvalasztasanak probléméajat részletesebben targyalja magyarul Cullis — Jones ]2005] 228-236,
Bartus — Szalai [2014] 359-361. (a kornyezeti karok nagysaga koriili vitdkban fontos szerepet jatszo tn. Stern-jelentés
kapcsan). Az optimalis kamatlab problémajaért lasd Layard — Glaister [1994] 25-44, Boardman et al [2011] 133-166
és 257-273. A mogotte leves intuiciokért lasd: Heyne et al [2004] 178 és Mankiw [2011] 454-455.
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hitel kamata alacsonyabb. Maga a piaci kamat is egyedi ,szubjektiv’: nagysagat befolyasolja

az adott projekt kockézata.”!

Ha kockazatosabb a projekt, akkor annak kamata is magasabb — magasabb, mert az elvart
hozam ilyenkor magasabb. A kamatlabat, a diszkontldbat tehat minden projekt esetén, az
adott projekt kockazataira tekintettel egyedileg kellene megallapitani. Es ezzel az élvezeti
arazés vissza is tér: adott vagyontargy, adott program piac altal elvart hozaméat ismét annak
révén lehet csak becsiilni.

5. Osszefoglalds

Az iras azzal a kérdéssel foglalkozott, hogy ha tiszta is, hogy mi elismert kar, és mi nem, akkor
sem egyértelmi, hogy mekkora is legyen a teljes kartérités elvének megfelel6 6sszeg. A pontos
Osszeg tobb kozgazdasagi, statisztikai modszerrel is becsiilhets — nem tudjuk azt mondani, hogy
egyik vagy mésik becslési mechanizmus helyesebb. Kiilonésen nem, ha a becsléssel jaré
bizonytalansagot, bizonyitasi problémakat is figyelembe vessziik.

Roviden: az értékelés nem lehet ,pontos”, a szakért6tél nem varhato ,pontos” vélasz. Csak
annyi, hogy az itt felsorolt kérdésekre megadja a maga valaszat. Viszont sok megfelels vélasz,
technika van — és azok alacsonyabb vagy nagyobb kardsszegeket tudnak rendelni ugyanahhoz
a helyzethez. Vagyis a ,jogi”’, joggazdasagtani kérdések ennek kapcsan sem keriilhetGek meg:
alacsony vagy magas kartéritést akarunk-e; tekintettel példéul azok 6sztonzési hatasaira. Ha a
cél a koltségalapi Osztonzdék erdsitése, akkor a lehetséges eszkozok koziil lehet vélasztani
olyanokat, amelyek magasabb kardsszeget becsiilnek — ha a tilzott elévigydzatossagtol, a
tulzott kockazatkeriiléstél tartunk, akkor vannak alacsonyabb Osszeget eredményezd ,szakmai
megoldésok” is.
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