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Összefoglaló	  
A gazdaságnak a gyártásalapú gazdaságtól a tudásalapú gazdaság felé történő elmozdulása felértékelte 
a szellemi tőke fontosságát az üzleti érték létrehozásának folyamatában. Bár az integrált jelentésekben 
kimutatják a szellemi tőkét, a hagyományos pénzügyi beszámolók korlátozott információkat közölnek 
róla. Tanulmányunk a szellemi tőkével kapcsolatos közzétételeknek az indiai cégeknél tapasztalható 
mértékét, valamint az érdekeltek elvárásai és az iparági közzétételi eljárások között fennálló szakadékot 
vizsgálja. E célból tartalomelemzést végeztünk a Bombay Értéktőzsdén jegyzett 30 nempénzügyi cégből 
álló mintán a 2019–2020 közötti időszakra olyan módon, hogy korábbi tanulmányok alapján összeál-
lítottunk egy 42 tételből álló közzétételi indexet a szellemi tőke három kategóriájában, nevezetesen a 
strukturális tőke, a kapcsolati tőke és a humán tőke alatt. Az eredmények azt mutatták, hogy a szellemi 
tőkével kapcsolatos közzétételek az indiai cégeknél általában véve csekély mértékűek. A vállalatok a szel-
lemi tőkével kapcsolatos tételek mindössze 42 százalékát teszik közzé. Megállapítottuk továbbá, hogy a 
legtöbb vállalat a strukturális tőkéről tesz közzé adatokat, míg a humán tőkével kapcsolatos közzétételek 
minimális pontszámot értek el. Az eredmények azt jelzik, hogy ki kell dolgozni az immateriális javaknak 
az indiai vállalatok éves beszámolóiban történő feltüntetésének megfelelő keretét. 
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AAz ‘új gazdaság’ – vagy tudásalapú gazdaság – 
megjelenését az üzleti és a kutatási tevékeny-
ségben fontos szerepet játszó szellemi tőke elő-
térbe kerülésének tulajdonítják. A szellemi 
tőke jelentős szerepet játszik korunk gazdasá-
gi, irányítási, technológiai és társadalmi fejlő-
désében. A pénzügyi beszámolókban közzétett 
adatoknak is lényeges elemévé vált, mivel a ha-
gyományos pénzügyi jelentéseket sok kritika 
érte azért, mert nem adtak elegendő informá-
ciót az érdekeltek számára a vállalat vagyon-
teremtő képességéről (Solikhah et al., 2020). 
A pénzügyi beszámolási és jelentéskészítési 
szabványok ráadásul többnyire nem voltak ké-
pesek lépést tartani a gyorsan változó környe-
zettel (Schaper et al., 2017). Következéskép-
pen nőtt az információs aszimmetria. Néhány 
korábbi tanulmány hangsúlyozta az immateri-
ális javak megfelelő feltüntetésének szükséges-
ségét a versenyelőny érdekében (Husin et al., 
2012; Parshakov, Shakina, 2020). Ezért az-
tán egyre több vita folyt arról, hogy a jelenle-
gi közzétételi szabványok megfelelően kielégí-
tik-e az érdekeltek információigényeit.

Az utóbbi években a szellemi tőkével kap-
csolatos közzétételeknek köszönhetően csök-
kent az információk szállítói és felhasználói 
közötti információs aszimmetria. Az infor-
mációk közzététele csökkenti a tőke költségét 
(Nielsen, 2015). A közzététel növeli a válla-
lat jövőbeli nyereségét és piaci értékét is, ez-
által befektetéseket vonz. Ezen felül az infor-
mációk közzétételén keresztül a vállalkozás 
bizalmat tud építeni az érdekeltek körében, 
amely szintén előnyös a hosszú távú növekedés 
szempontjából. A szellemi tőkével kapcsola-
tos közzétételekre azonban nincsenek kötelező 
normák; a vállalatoknak az információs aszim-
metria csökkentése érdekében a lehető legtöbb 
adatot közzé kell tenniük.

Ez a tanulmány az indiai cégek által köz-
zétett információk mennyiségét és minőségét 
vizsgálja. Kísérletet tesz annak a felmérésére 
is, hogy az indiai cégek által alkalmazott köz-

zétételi gyakorlatok megfelelnek-e az érdekel-
tek elvárásainak. Ez a hiányelemzés segítséget 
nyújt a várt és a tényleges jelentések közötti 
különbség megértéséhez. A közzététel szintjé-
nek részletes tanulmányozására 42 tételből álló 
keretet állítottunk össze.

A tanulmány szerkezete a következő. Elő-
ször áttekinti a témához kapcsolódó irodalmat, 
majd ismerteti a tanulmányhoz használt kuta-
tási módszertant. A következő rész az eredmé-
nyeket tárgyalja, majd az utolsóban levonjuk a 
következtetéseket és meghatározzuk a jövőbe-
ni kutatás korlátait és kiterjedését.

Az irodalom áttekintése

Ez a rész a szellemi tőke hátterét és elemeit, a 
közzétételhez alkalmazott elméletet, valamint 
a témában korábban készült tanulmányokat 
tárgyalja. Guthrie et al. (1999) megvizsgálták 
a tartalomelemzés – mint kutatási eszköz – al-
kalmazását annak megállapításához, hogy mi-
lyen mértékben teszik közzé a cégek a szellemi 
tőkét, és kimutatták, hogy a tartalomelem-
zés gyakorta használt eszköz a szellemi tőkével 
kapcsolatos közzétételek gyakoriságának és jel-
legének megállapításához.

A szellemi tőke jelentése és elemei

Szellemi tőke
Nassau William Senior fogalmazta meg elő-
ször a szellemi tőke koncepcióját 1836-ban. 
Annak azonban, hogy miből is áll a szelle-
mi tőke, nem létezik széles körben elfogadott 
meghatározása. Az irodalom szerint a szellemi 
tőke elsősorban úgy definiálható, mint a válla-
lat által a versenyelőnye érdekében különböző 
formákban birtokolt tudásforrások (Brown et 
al., 2016). Choong (2008) úgy határozta meg 
a szellemi tőkét, mint a jövőbeni előnyök le-
aratására alkalmas nem számszerűsíthető esz-
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közt. Az irodalom szerint a szellemi tőke hu-
mán tőke, szociális/belső tőke és kapcsolati/
külső tőke kategóriákba sorolható.

A humán tőke a kompetenciára, a kreatív 
és a problémamegoldó képességekre, a vezetés-
re, valamint a szervezet munkavállalói által ta-
núsított vállalkozói és irányítási képességek-
re utal. Lényegében a munkaerő tudására utal 
(Balog, 2021).

Malhotra (2003) úgy határozta meg a struk-
turális tőkét, mint a humán tőkét támogató 
keretet. Ez a keret szervezeti folyamatokat, el-
járásokat, technológiát, információs erőforrá-
sokat, valamint szellemi tulajdonjogokat fog-
lal magában. Ezen kívül Mertins et al. (2009) 
úgy határozták meg a strukturális tőkét, mint 
a szervezeti eljárásokból származó materiális és 
immateriális javak összességét.

A kapcsolati tőke az érdekeltekkel fennálló 
kapcsolatok értékét (Bontis, 1998) vagy az in-
terakciókba beágyazott tudást jelenti (Cabrita, 
Cabrita, 2013). Lényegében a fogyasztókkal, a 
beszállítókkal, a részvényesekkel, a partnerek-
kel és a befektetőkkel fenntartott külső kap-
csolatokon keresztül kialakuló erőforrások ös�-
szessége. A szervezetnek harmadik felekkel 
fennálló kapcsolataira és az azokban a szerve-
zetről kialakult képre utal.

A szellemi tőkével kapcsolatos 
közzétételek elmélete

A szellemi tőkével kapcsolatos közzététel vo-
natkozásában két elmélet létezik. Az első a 
stakeholder-elmélet (Donaldson, Preston, 
1995), a második pedig a legitimációs elmé-
let (Deegan, 2002), amely a közzététel fon-
tosságával és a tudásbeli aszimmetriák meg-
szüntetésére irányuló képességével foglalkozik. 
A stakeholder-elmélet kimondja, hogy egy szer-
vezet vezetőségének az érdekeltek elvárásainak 
megfelelő tevékenységeket kell végeznie, és be 
kell számolnia ezekről a tevékenységekről az ér-

dekelteknek (Guthrie et al., 2004). Az érde-
keltek között lehetnek a részvényesek, a mun-
kavállalók, az ügyfelek, a kormány, a riválisok, 
a beszállítók, a média és a környezetvédők is. 
A legitimációs elmélet hasonlít a stakeholder-
elmélethez és azt mondja, hogy egy szervezet 
önként beszámolna a tevékenységéről, ha a ve-
zetőség úgy látná, hogy azok a közösségek, ame-
lyekben a szervezet működik, azokat a tevékeny-
ségeket várná el tőlük (Meireles et al., 2017).

A szellemi tőkével kapcsolatos 
közzétételekről készült korábbi 
tanulmányok

Lim et al. (2017) 2003-ban, 2006-ban és 
2010-ben tanulmányt készítettek Ausztráli-
ában biotechnológiai cégekről, és arra a kö-
vetkeztetésre jutottak, hogy a szellemi tőkével 
kapcsolatos közzétételek idővel csökkennek. 
Ugyanígy, Brennan (2006) 11 ír vállalatot vizs-
gált meg, és különbséget állapított meg a pia-
ci érték és a könyv szerinti érték között, amit a 
rejtett költségekkel indokolt. A tudásalapú cé-
gek körében azonban nagyon alacsonynak bi-
zonyult a szellemi tőkével kapcsolatos közzé-
tételek szintje. Parshakov és Shakina (2020) az 
Egyesült Államokban készítettek egy tanul-
mányt, és megállapították, hogy a cégek szel-
lemi tőkével kapcsolatos közzétételei a legtöbb 
elemzett országban szűkösek voltak, különö-
sen kvalitatív formában. Yi és Davey (2010) azt 
állapították meg, hogy a szellemi tőke három 
elemének, nevezetesen a humán, a strukturá-
lis és a kapcsolati tőkének az átlagos minősé-
gi pontszáma alacsonyabb volt, mint 0,5. Ez 
az alacsony pontszám azt jelzi, hogy a szellemi 
tőke legtöbb elemét inkább narratív formában 
fejezik ki, nem pedig numerikus formában. 
Hasonló megállapításról számolt be Guthrie et 
al. (2006) Hongkongban és Ausztráliában ké-
szített tanulmánya is, amelyben kimutatták, 
hogy a szellemi tőke közzététele főleg narra-
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tív formában történik, nem pedig monetáris 
formában. Joshi et al. (2011) az általuk végzett 
tanulmányban a szellemi tőkével kapcsolatos 
közzétételekben az indiai és az ausztrál szoft-
ver- és technológiai cégek között tapasztalható 
különbségeket vizsgálták. A megállapításokból 
kiderül, hogy bár az indiai vállalatok több in-
formációt tettek közzé a szellemi tőkéről, mint 
az ausztrál cégek, az önkéntesen közzétett ada-
tok mindkét országban minimálisak és főleg 
narratív jellegűek voltak.

Campbell és Rahman (2010) viszont lon-
gitudinális tanulmányt készítettek a Marks 
& Spencer’s éves jelentései alapján 1978-tól 
2008-ig. A tanulmány kimutatta, hogy a kap-
csolati tőkéről szóló jelentések bővültek ezen 
idő alatt, de a narratív beszámolók többség-
ben vannak a monetárisokhoz képest. Ugyan-
így, Mulyadi et al. (2017) az indonéz gazdaság 
gyógyszerészeti és pénzügyi ágazatait tanulmá-
nyozták, és megállapították, hogy a két szek-
torban eltérő a közzétételek szintje. Az indo-
néz vállalatok esetében azonban meglehetősen 
jónak mondható volt a közzététel szintje. Ezen 
kívül Duff (2018) megvizsgálta 20 Egyesült 
Királyságban működő könyvelőiroda közzé-
tételeinek mértékét és minőségét. Az eredmé-
nyekből kiderült, hogy a humán tőkével kap-
csolatban tették közzé a legtöbb adatot, és a 
belső tőkével kapcsolatban a legkevesebbet. 
A tanulmány azt is bebizonyította, hogy több 
a narratív közzététel, mint a monetáris.

Az említett irodalmi áttekintésből látható, 
hogy a szellemi tőkével kapcsolatos közzété-
telekről készített tanulmányok különböző or-
szágokban készültek, és főleg egyes ágazatokra 
koncentráltak. Tanulmányunk szerény kísér-
letet tesz annak meghatározására, hogy indiai 
kontextusban milyen különbségek állapítha-
tók meg a tényleges közzétételek és az érde-
keltek elvárásai között. Ezért a tanulmány a 
Bombay Értéktőzsdén jegyzett 30 céget vizs-
gált meg, nem pedig egy konkrét ágazathoz 
tartozó cégeket, a 2019–2020 közötti időszak-

ra. Tanulmányunk kiegészíti a meglévő irodal-
mat azáltal, hogy a korábbi tanulmányok alap-
ján meghatározott 42 tételből álló átfogó listát 
elemez. Emellett az indiai cégek hiányosságai-
nak azonosításával is hiányt pótol, mivel az in-
diai gazdaságban ebben a kontextusban megle-
hetősen kevés tanulmány született.

Kutatási módszertan

A tanulmányt két fázisban végeztük. Az első 
fázisban kódoltuk a kérdőívek segítségével be-
gyűjtött szakértői vélemények alapján a szel-
lemi tőke közzétételével kapcsolatban meg-
határozott tételeket, a második fázisban pedig 
tartalomelemzést végeztünk a BSE 30 vállala-
tának pénzügyi beszámolóin a 2019–2020 kö-
zötti időszakra.

A szellemi tőkével kapcsolatos 
közzétételi index meghatározása

Az első fázis, tehát a közzétételi index meghatá-
rozása három lépésből állt. Először is a korábbi 
tanulmányok alapján kialakult, a szellemi tő-
kével kapcsolatos közzétételek tételeinek listá-
ját három kategóriára osztottuk: strukturális 
tőke, humán tőke és kapcsolati tőke (Guthrie, 
Petty, 2000; Schneider, Samkin, 2008; Ahmed 
Haji, Mubaraq, 2013; Duff, 2018).

A közzétételek tételeit az indiai környezet-
hez kellett igazítani, mivel korábban a világ 
más részein alkalmazták őket. Ezért öt érde-
kelt csoportot képviselő, 40 tagból álló szak-
értői testülettől kértünk szakértői véleményt a 
Google Form segítségével. Az érdekeltek min-
den csoportja – nevezetesen a felső vezetők, a 
gyakorló okleveles könyvvizsgálók, a számvite-
li és pénzügyi szakemberek, a szabályozói szer-
vek vállalati jelentésekkel foglalkozó munka-
társai és egyéb, az éves jelentések készítésében 
és megvitatásában részt vevő szervek – nyolc 
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tagot számlált. Martino (1972) szerint 10–30 
gondosan kiválogatott tárgyi szakértő szüksé-
ges egy véleményező testületbe. Az érdekeltek 
különböző csoportjaiból származó 40 szakértő 
megkérdezése azért is előnyös, mert így elke-
rülhető a részrehajlás, ami felmerülhet abban 
az esetben, ha csak egy csoporttal konzultá-
lunk. A testület 40 tagjával folytatott konzul-
tációkat követően 42 tételből álló listát állítot-
tunk össze, és a tételeket három kategóriába 
soroltuk (13 tétel a humán tőke alá, 16 tétel 
a strukturális tőke alá és 13 tétel a kapcsolati 
tőke alá került).

A szellemi tőkével kapcsolatos közzétételek 
tételeinek véglegesítését követően a második 
lépésben a testület tagjait felkértük, hogy ér-
tékeljék a 42 véglegesített tételt. A kérdőíven 
ötpontos (1-től 5-ig terjedő) értékelési skálát 
adtunk meg, ahol az 1 azt jelenti, hogy nem 
releváns az éves jelentésben történő közzété-
tel szempontjából, az 5 pedig azt, hogy nagyon 
fontos az éves jelentésben történő közzététele. 
Ezek után kiszámoltuk mindegyiknek az átla-
gát úgy, hogy összeadtuk az egyes tételek pont-
számait, és elosztottuk a testület tagjainak tel-
jes számával, tehát 40-nel.

Az utolsó lépésben kidolgoztuk a pénzügyi 
beszámolókban szereplő szellemitőke-elemek 
minőségének mérési alapját. Bozzolan et al. 
(2003) hárompontos skálát (0–2) alkalmaztak 
a tanulmányukban a szellemitőke-elemek köz-
zétételének minősítésére, ahol a 2 kvantitatív 
információt jelent, az 1 kvalitatív adatokat, a 
0 pedig azt jelenti, hogy nem adtak meg sem-
milyen információt. A minőségi kritériumok 
megállapítását követően egy hasonló skálával 
meghatároztuk a közzétételi indexet a pénz-
ügyi beszámolók tartalomelemzéséhez.

A közzétételi index meghatározása során 
találtunk néhány olyan szellemitőke-elemet, 
amelyekhez nem lehet monetáris értéket ren-
delni. Ilyen például a vállalkozó szellem, a ve-
zetői filozófia, a vállalati kultúra stb., amelye-
ket nehéz lenne számszerűsíteni, és nincs is 

értelme. Így ezekhez az elemekhez legfeljebb 
1 pontot adtunk (Schneider, Samkin, 2008).

A pénzügyi beszámolók 
tartalomelemzése

A második fázisban elvégeztük az éves jelenté-
sek tartalomelemzését, és értékeltük az indiai 
vállalatok éves jelentéseiben található szellemi-
tőke-elemek mértékét és minőségét.

Minta és adatforrás
Ehhez a tanulmányhoz a BSE-n jegyzett 30 
nempénzügyi céget választottunk, a 2021. 
március 31-i piaci tőkésítésük alapján. Az ada-
tokat egy évig gyűjtöttük (2019–2020). Tekin-
tettel arra, hogy ezek a cégek India legnagyobb 
vállalatai közé tartoznak, magas szintű közzé-
tétellel számoltunk az immateriális erőforrások 
magas értéke miatt. A vizsgált cégek különbö-
ző ágazatokban működnek, kivéve a pénzügyi 
ágazatot, ezáltal képet kaphatunk a különbö-
ző indiai iparágakban alkalmazott közzétételi 
gyakorlatokról. Az éves jelentéseket a vállala-
tok weboldalairól töltöttük le. A tanulmány-
hoz az éves jelentéseket választottuk, mégpedig 
két okból. Először is, az éves jelentések kom-
munikációs forrásként is szolgálnak, és meg-
osztják a számviteli információkat az érdekel-
tekkel (Mehrotra et al., 2018). Másodszor, a 
közzététel szintje közvetlen kapcsolatban áll a 
piacon megosztott információ mennyiségével 
és az érdekeltekkel (Bozzolan et al., 2003).

Tartalomelemzés
A tartalomelemzés adatokat gyűjt, és az infor-
mációkat konkrét paraméterek alapján megha-
tározott kategóriákba kódolja (Mehrotra et al., 
2018). Ezzel a módszerrel meghatározhatjuk a 
dokumentumokban feltüntetett információk 
mintáját (Guthrie et al., 2004). Ennek ered-
ményeképpen a közzétett dokumentumokat 
szisztematikusan, logikusan és megbízható-
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an tudjuk elemezni (Kamath, 2008). A cégek 
által közzétett szellemitőke-adatokhoz szá-
mos korábbi tanulmány is alkalmazott tarta-
lomelemzést (Kamath, 2008; Mehrotra et al., 
2018; Salvi et al., 2020).

Az éves jelentések kódolása
A kódolási kritériumok meghatározása után 
kódolni kell az éves jelentések tartalmát. A kó-
dolás történhet szavak, mondatok, bekezdések 
vagy oldalrészek alapján. Ezidáig nem szüle-
tett még konszenzus azzal kapcsolatban, hogy 
melyik kódolási módszer a legmegfelelőbb 
(Dumay, Cai, 2015). Guthrie et al. (2004) 

a bekezdéseket tartották a legmegbízhatóbb 
egységnek, mondván, hogy a jelentést bekez-
dések és nem szavak vagy mondatok alapján 
kell behatárolni. Ezzel szemben Mehrotra et 
al. (2018) a mondatokat tartották a kódolás 
legmegbízhatóbb egységének.

Ebben a tanulmányban mondatokat hasz-
náltunk kódolási egységnek, mivel a szavak a 
kontextustól függően mást-mást jelenthetnek 
(Yi, Davey, 2010). Ezt követően a szellemi tőke 
közzétételével kapcsolatos információkat az 
első fázisban meghatározott kódolási kritériu-
mok szerint kódoltuk. A kódolási folyamatot 
az 1. ábra mutatja be. Ezután kiszámítottuk 30 

1. ábra

Kódolási folyamat

Forrás: saját szerkesztés
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cég gyakorisági pontszámát vagy átlagos pont-
számát, és a minőségi pontszám normalizálásá-
val mértük a közzétételi pontszámot.

Eredmények

Az 1. táblázatban megfigyelhetjük, hogy a 
strukturális tőke kategóriájában a ‘Tudásalapú 
infrastruktúra’, a ‘Vezetői filozófia’ és a ‘K+F’ 
nagymértékben közzétett tételek az éves jelen-
tésekben, és meg is haladják az érdekeltek el-
várásait. Ugyanakkor a ‘Pénzügyi kapcsola-
tok’, a ‘Vezetői folyamatok’, a ‘Vezetés’ és a 
‘Vállalati kultúra’ az érdekeltek elvárásainak 
megfelelően kerül bemutatásra. Ezzel szem-

ben az ‘Infrastrukturális eszközök’, az ‘Üzle-
ti modell’, a ‘Minőség’ és a ‘Leányvállalatok’ 
nem kapnak elég figyelmet. Ezeket a tétele-
ket rendkívül fontos lett volna közzétenni, de 
ez nem történt meg az érdekeltek elvárásainak 
megfelelően.

A 16 strukturális tételből mindössze öt 
olyan volt, amelyet az érdekeltek elvárásai sze-
rint tettek közzé. A többi 11 elemről vagy 
túl sokat, vagy túl keveset tettek közzé. En-
nek az az oka, hogy az éves jelentéseket nem 
arra találták ki, hogy a szellemi tőkével kap-
csolatos információkat hordozzák (Dumay, 
Cai, 2014). Bontis (2003) kifejtette, hogy 
több mint 10 ezer éves jelentés megvizsgálá-
sát követően kiderült, hogy a szellemi tőkét 

1. táblázat

A szellemi tőke közzététele

1. Strukturális tőke
Gyakoriság (n=30) Közzétételi  

pontszám (0-1)
Fontosság

0 1 2

1.1 Infrastrukturális eszközök 4 26   0,43 Rendkívül fontos a közzététele

1.2 Üzleti modell 13 12 5 0,37 Rendkívül fontos a közzététele

1.3 Pénzügyi kapcsolatok 3 5 22 0,82 Rendkívül fontos a közzététele

1.4 Információtechnológia 10 19 1 0,35 Kismértékben fontos a közzététele

1.5 Innováció 9 21   0,35 Kismértékben fontos a közzététele

1.6 Szellemi tulajdon 15 15 n/a  0,50 Kismértékben fontos a közzététele

1.7 Tudásalapú infrastruktúra 4 26 n/a 0,87 Kismértékben fontos a közzététele

1.8 Vezetés 17 13 n/a 0,43 Mérsékelten fontos a közzététele

1.9 Vezetői filozófia 6 24 n/a 0,80 Kismértékben fontos a közzététele

1.10 Vezetői folyamatok 10 20 n/a 0,67 Kismértékben fontos a közzététele

1.11 Szervezeti és vezetői struktúra 17 13 n/a 0,43 Kismértékben fontos a közzététele

1.12 Minőség 5 25   0,42 Rendkívül fontos a közzététele

1.13 K+F 1 7 22 0,85 Kismértékben fontos a közzététele

1.14 Kutatási projektek 22 7 1 0,15 Kismértékben fontos a közzététele

1.15 Leányvállalatok 1 26 3 0,53 Rendkívül fontos a közzététele

1.16 Vállalati kultúra 10 20 n/a 0,67 Kismértékben fontos a közzététele

Forrás: saját szerkesztés
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nagyon kevés esetben tették közzé. A felső ve-
zetés azonban saját belátása szerint beépíthet 
szellemi tőkével kapcsolatos közzétételeket az 
éves jelentésekbe, mivel nincsenek erre vonat-
kozó standardok.

A 2. táblázat a kapcsolati tőke közzététe-
lének gyakoriságát mutatja be. A táblázatban 
megfigyelhető, hogy a ‘Vállalati hírnév/imázs’ 
megfelelt az érdekeltek elvárásainak, és a válla-
latok 80 százaléka jelentette. A ‘Piaci jelenlét-
ről’ azonban az érdekeltek igényeihez képest túl 
sokat írtak. A többi 11 elem alulreprezentált 
volt az éves jelentésekben. A kapcsolati tőkéről 
keveset írtak, mivel az éves jelentések egyolda-
lú jelentések, csak a jó híreket közlik, miközben 
tudatosan elkerülik a rossz híreket (Dumay, 
2012). Ebből az következik, hogy a vállalatok 

nem tüntetik fel a szellemi tőkével kapcsola-
tos tételeket az éves jelentésben, ha az nem hoz 
hasznot számukra (Dumay, 2014), mivel nem 
kötelesek jelenteni ezeket a tételeket.

A 3. táblázat a humán tőke közzétételének 
gyakoriságát mutatja be. Ez lényeges elemét 
alkotja a szellemi tőkének. Adatokat szolgál-
tat a szervezetnél dolgozó munkavállalókról 
(Ax, Marton, 2008). A legnagyobb mérték-
ben közzétett elem a humán tőke kategóri-
ájában a ’Munkakörnyezet’, amelyet a válla-
latok 93 százaléka ismertetett. Az érdekeltek 
elvárásaihoz képest túl sokat írtak róla. Meg-
figyeltük továbbá, hogy nem volt olyan tétel, 
amelyet egyetlen cég sem jelentett. A közzété-
telek azonban nem monetáris értelemben tör-
téntek, ezért az érdekeltek elvárásai és az éves 

2. táblázat

A szellemi tőke közzététele

2. Kapcsolati tőke
Gyakoriság (n=30) Közzétételi  

pontszám (0–1)
Fontosság

0 1 2

2.1 Licenc/szerződés/megállapodás 8 21 1 0,38 Kismértékben fontos a közzététele

2.2 Vállalati hírnév/imázs 6 24 n/a 0,80 Kismértékben fontos a közzététele

2.3 Piaci jelenlét 3 27 n/a 0,90 Kismértékben fontos a közzététele

2.4 Piaci részesedés 19 11   0,18 Rendkívül fontos a közzététele

2.5 �Érdekeltekkel fennálló 

kapcsolatok 

5 19 6 0,52 Kismértékben fontos a közzététele

2.6 Beszállítók 13 17   0,28 Mérsékelten fontos a közzététele

2.7 Márkák 2 28   0,47 Rendkívül fontos a közzététele

2.8 Márkaismertség 19 10 1 0,20 Rendkívül fontos a közzététele

2.9 Márkafejlesztés 22 8   0,13 Kismértékben fontos a közzététele

2.10 Ügyfelek 3 27   0,45 Kismértékben fontos a közzététele

2.11 Forgalmazási csatornák 19 11   0,18 Kismértékben fontos a közzététele

2.12 Környezetvédelmi 1 28 1 0,50 Kismértékben fontos a közzététele

2.13 �Üzleti együttműködések/

partnerség

5 25   0,42 Kismértékben fontos a közzététele

Forrás: saját szerkesztés
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jelentésekben foglalt közzétételek nem állnak 
összhangban egymással.

A ‘Munkavállalók’ tétel közzététele megfe-
lel az érdekeltek elvárásainak. A többi 11 té-
telről azonban nem tettek közzé elegendő 
adatot. Ezek közül az érdekeltek hat tételt so-
roltak a ‘Mérsékelten fontos a közzététele’ ka-
tegóriába, nevezetesen a ‘Vállalkozó szelle-
met’, a ‘Know-how-t’, a ‘Tudásmegosztást’, 
a Képzettséget’, a ‘Munkavállalói tapasztala-
tot’ és a ‘Munkavállalói kommunikációt’, me-
lyekről kevés szó esett az éves jelentésekben. 
A ‘Munkavédelem’ tétel ismertetését rendkí-
vül fontosnak tartják a testület tagjai, de a vál-
lalatoknak mindössze 48 százaléka tett közzé 
adatokat róla. A többi négy elem, nevezete-
sen a ‘Vezetőség’, az ‘Oktatás és fejlesztés’, a 
‘Munkavállalók javadalmazási és ösztönzési 
rendszerei’ és a ‘Munkavállalói elégedettség’ 

közzétételét az érdekeltek kismértékben tar-
tották fontosnak, de a vállalatok 23, 47, 25, 
illetve 40 százaléka tette közzé az éves jelen-
tésekben.

A 4. táblázat a szellemi tőkének a tanulmá-
nyozott szervezeteknél történő közzétételének 
mértékét mutatja be. A táblázatban megfigyel-
hető, hogy a cégek átlagosan 11,2 tételt (70 
százalék) tesznek közzé a strukturális tőke alatt 
felsorolt 16 elemből. A strukturális tőke alatt 
15 volt a közzétett tételek legmagasabb száma, 
és 30 vállalatból 4 tett közzé ennyi tételt. Eb-
ben a kategóriában a közzétett tételek legki-
sebb száma 6 volt, az összes tanulmányozott 
vállalat 10 százaléka tett közzé ennyi tételt.

A kapcsolati tőke kategóriájában a válla-
latok átlagosan 8,8 tételt (70 százalék) tettek 
közzé. Ebben a kategóriában a 13 tételből leg-
feljebb 11-et tettek közzé, mégpedig 30 válla-

3. táblázat

A szellemi tőke közzététele

3. Humán tőke
Gyakoriság (n=30) Közzétételi  

pontszám (0-1)
Fontosság

0 1 2

3.1 Munkavállalók 1 29   0,48 Mérsékelten fontos a közzététele

3.2 Vállalkozó szellem 26 4 n/a 0,13 Mérsékelten fontos a közzététele

3.3 Know-how 26 4 n/a 0,13 Mérsékelten fontos a közzététele

3.4 Tudásmegosztás 21 9   0,15 Mérsékelten fontos a közzététele

3.5 Vezetőség 23 7 n/a 0,23 Kismértékben fontos a közzététele

3.6 Képzés és fejlesztés 4 24 2 0,47 Kismértékben fontos a közzététele

3.7 Munkakörnyezet 2 28 n/a 0,93 Kismértékben fontos a közzététele

3.8 Képzettség 24 6 n/a 0,20 Mérsékelten fontos a közzététele

3.9 Munkavállalói szakértelem 27 3 n/a 0,10 Mérsékelten fontos a közzététele

3.10 Munkavállalói kommunikáció 29 1 n/a 0,03 Mérsékelten fontos a közzététele

3.11 �Munkavállalók javadalmazási és 

ösztönzési rendszerei 

16 13 1 0,25 Kismértékben fontos a közzététele

3.12 Munkavállalói elégedettség 18 12 n/a 0,40 Kismértékben fontos a közzététele

3.13 Munkavédelem 1 29   0,48 Rendkívül fontos a közzététele

Forrás: saját szerkesztés
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latból kb. 8 (27 százalék) tette ezt. Ugyanak-
kor csak egy olyan szervezet volt, amely kb. 5 
tételt (38 százalék) tett közzé. Megfigyeltük te-
hát, hogy a kapcsolati tőke esetében a közzété-
tel mennyisége megközelítőleg azonos a struk-
turális tőkénél látottakkal.

További megfigyelés, hogy a legkevesebb 
közzététel a humán tőke kategóriájában tör-
tént. A 13 elemből mindössze 5,7 tételt (44 
százalék) tettek közzé, 13 elemből 11-et (85 
százalék) mindössze egy vállalat tett közzé, két 
cég pedig a minimális tételszámot, hármat. 
Összességében tehát nagyon alacsony a közzé-
tétel szintje ebben a kategóriában.

Következtetés

A vállalatok nem tartják előnyösnek a szelle-
mi tőkével kapcsolatos közzétételeket, mivel 
a szellemi tőkét úgy tekintik, mint a cég ver-
senyelőnyének forrását. Azok a szervezetek, 
amelyek közzétesznek információkat a szelle-
mi tőkéről az éves jelentésükben vagy külön 
jelentésben, konkrét okkal teszik ezt, példá-
ul azért, hogy vonzóvá tegyék magukat a be-
fektetők vagy a bankok szemében (Parshakov, 
Shakina, 2020). Ennek fényében tanulmá-
nyunk megvizsgálta az indiai cégek szellemi 
tőkével kapcsolatos közzétételeinek mértékét, 
valamint az érdekeltek elvárásai és az iparági 
közzétételi eljárások közötti szakadékot. E cél-

ból tartalomelemzést végeztünk a bombay-i 
Értéktőzsdén jegyzett 30 nempénzügyi cég-
ből álló mintán a 2019–2020 közötti időszak-
ra úgy, hogy 42 tételből álló közzétételi in-
dexet állítottunk össze három kategóriában: 
a strukturális tőke, a kapcsolati tőke és a hu-
mán tőke alatt. A szellemi tőkével kapcsolatos 
közzétételek nagyon csekély mértékűnek bizo-
nyultak az indiai cégeknél. A tanulmány ered-
ménye összhangban áll Brennan (2006), Yi, 
Davey (2010), Lim et al. (2017) és Parshakov, 
Shakina (2020) eredményeivel. A szellemi 
tőkével kapcsolatos közzétételek összesített 
pontszáma 0,42 volt, ami azt mutatja, hogy az 
indiai cégek a meghatározott tételeknek mind-
össze 42 százalékát teszik közzé. A legalacso-
nyabb közzétételi pontszámot, 0,3 százalékot 
a humán tőke esetében kaptuk, ami azt jelen-
ti, hogy a vállalatok a tételeknek mindössze 30 
százalékát fedik fel. Bár a vállalatok a humán 
tőkét tekintik a legfontosabb eszközüknek, a 
leggyakrabban jelentett eszköztípus a struktu-
rális tőke, amelynek az összesített közzétételi 
pontszáma 0,54, ezt a kapcsolati tőke követi 
0,42-es pontszámmal.

A 42 tételből mindössze 13 elem (31 száza-
lék) – 0,50 feletti pontszámmal – került köz-
zétételre 30 nempénzügyi, BSE-n jegyzett cég 
által 2020-ban, ami semmiképpen nem tekint-
hető soknak. A 42 tételből a három leginkább 
közzétett a ‘Munkakörnyezet’, a ‘Piaci jelenlét’ 
és a ‘Tudásalapú infrastruktúra’, míg a három 

4. táblázat

A szellemi tőke közzétételének mértéke

Strukturális tőke Kapcsolati tőke Humán tőke

Mérték Százalék Mérték Százalék Mérték Százalék

Átlag 11,2 70,0 8,8 68,0 5,7 44,0

Maximum 15,0 94,0 11,0 92,0 11,0 85,0

Minimum 6,0 38,0 5,0 38,0 3,0 23,0

Forrás: saját szerkesztés
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legkevésbé közzétett, amelyeknek a közzététe-
lét a vezetők nem tartották fontosnak, a ‘Mun-
kavállalói kommunikáció’, a ‘Munkavállalói 
tapasztalat’ és a ‘Képzettség’. A három legke-
vésbé közzétett tétel mindegyike a humán tő-
kéhez tartozik. Ez azt jelenti, hogy a vállalatok 
még mindig nem tesznek közzé munkaválla-
lókkal kapcsolatos információkat, mivel nem 
tartják fontosnak.

A 42 tételből mindössze hetet (17 százalék) 
tettek közzé a részvényesek elvárásai szerint. 
Ez azt jelenti, hogy a vezetők csak olyan téte-
leket tesznek közzé, amelyek ismerete fontos 
az érdekeltek számára. Más fontos dimenziók-
ról, mint például a ‘Stratégiáról’, a ‘Beszállí-
tókról’, a ‘Márkákról’, az ‘Elosztási csatorná-
ról’ és egyebekről azért nem tettek közzé több 
adatot, mert attól féltek, hogy ezzel felfedik a 
vállalat versenyelőnyét. A 42-ből 31 (74 szá-
zalék) tételt azért nem tettek közzé megfelelő 
mértékben, mert a vezetőket elmarasztalás éri 
ezek jelentéséért. Ugyanakkor a 42 tétel közül 
4 (9 százalék), amelyek segítik a vállalatokat 
a befektetések megszerzésében, nevezetesen a 
‘Munkakörnyezet’, a ‘Vállalati kultúra’, a ‘Tu-
dásalapú infrastruktúra’ és a ‘K+F’ túlságosan 
sok figyelmet kaptak. Minél többet fektet be a 
vállalat az olyan elemekbe, mint a K+F, a tudás 
stb., annál fejlettebb lesz technológiailag a jö-
vőben. Erre a perspektívára építve a befektetők 
szívesen fektetnek be ilyen vállalatokba.

Levonhatjuk tehát azt a konklúziót, hogy 
bár az indiai vállalatok tisztában vannak a 
szellemi tőke fontosságával, a szellemi tőké-
vel kapcsolatos közzétételek minimális mérté-
kűek Indiában. Ez azzal magyarázható, hogy 
nincs megfelelő mechanizmus a szellemi tőké-
vel kapcsolatos tételek figyelésére és értékelé-
sére. Mivel nem létezik megfelelő vagy pontos 
keret a szellemi tőke attribútumainak jelenté-
sére, a vállalatok nehezen tudnak pontos in-
formációkat közölni az immateriális javakról. 
Mivel kevés vállalat számol be önként a hat-

féle tőkéről, amelyek közül a szellemi tőke az 
egyik, nincs önálló szegmense a szellemi tőké-
nek. Ezek az információk az éves jelentés kü-
lönböző részeiben szétszórtan találhatók meg. 
Ráadásul a legtöbb közzétett tétel leíró jelle-
gű volt, és nem rendeltek hozzájuk numerikus 
vagy monetáris értéket.

Mindezekből az a következtetés vonható le, 
hogy a nemzetközi piacon jelen lévő indiai vál-
lalatoknak tovább kell fejleszteniük a közzété-
teli szabványaikat. A hatóságoknak ki kell dol-
gozniuk egy olyan struktúrát a szellemi tőkével 
kapcsolatos közzétételekhez, amely széles kör-
ben elfogadott. Az IndAS, India új jelentési 
szabványai nem emelik ki a tudásforrások köz-
zétételének kérdését. India az IFRS-hez iga-
zította a jelentési szabványait, és módosított 
szabványokat dolgozott ki.

Korlátok és jövőbeli kutatás

Más tanulmányokhoz hasonlóan ez a tanul-
mány is bizonyos korlátok között készült. Kizá-
rólag a saját iparágukban vezető szerepet betöl-
tő nagyvállalatokat vesz figyelembe. A szellemi 
tőkével kapcsolatos közzétételek kezelésébe és 
közreadásába azonban kis- és közepes vállalko-
zásokat is be lehetne vonni. Ezen kívül közzé-
tételi forrásként a tanulmány kizárólag a vál-
lalatok éves jelentéseire támaszkodik. Az éves 
jelentések mellett a vállalatok különböző egyéb 
csatornákon keresztül is közölnek információ-
kat, például prospektusokban, és dokumentu-
mokban. A jövőbeni kutatásokban ezeket is ér-
demes lenne elemezni. Végezetül, a tanulmány 
kizárólag indiai kontextusban készült, más or-
szágokkal nem vetettük össze a helyzetet. A jö-
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het használni. ■
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