LIPPAI-MAKRA EDIT — KOVACS ZSUZSANNA ILONA — BODO REGINA

~ AMAGYAR VALLALATOK
FENNTARTHATOSAGI KOZZETETELENEK VIZSGALATA
TARTALOMELEMZESSEL, A VALTOZO SZABALYOZAS TUKREBEN

CONTENT ANALYSIS OF HUNGARIAN COMPANIES'
SUSTAINABILITY REPORTING PRACTICES
IN THE LIGHT OF THE CHANGING REGULATIONS

A kutatas fékuszdban a magyar nagyvallalatok fenntarthatésagi kozzétételi gyakorlatanak vizsgalata all. A téma aktualitasat az
Eurdpai Unio ] iranyelve adja (CSRD — Corporate Sustainability Reporting Directive), melynek magyar jogrendbe implementa-
lasa folyamatban van. A szerzék targyaljak a nem-pénzligyi kézzététel folyamatat, valamint attekintik a témahoz kapcsolédéd
legfontosabb elméleteket: érdekhordozéi elmélet, megbizo-tgynok elmélet, jelzéselmélet és legitimitaselmélet. Az empirikus
vizsgdlat soran szazelemd mintan tartalomelemzéssel vizsgaltdk a magyar nagyvallalatok fenntarthatésagi kozzétételi gya-
korlatat, a jelentések formajat, a hasznalt standardokat és a CSRD Aaltal el6irt témak (kdrnyezeti, tarsadalmi, vallalatiranyitasi
tényezdk és korrupcidellenes tevékenységek) tekintetében. Az eredmények szerint azoknak a vallalatoknak kozelit leginkabb a
kozzétételi gyakorlata a jovébeni szabalyozas eléirdsaihoz, melyek egy vallalatcsoport tagjaként mikodnek. A leggyakrabban
eléforduld témak a vizsgaltak koézul a kdrnyezeti tényezdk. Legkevésbé a korrupcidellenes tevékenységekrdl jelentenek a val-
lalatok. A leggyakrabban eléfordulé standard a GRI (Global Reporting Initiative) volt, majd ezt kdvette a TCFD (Task Force on
Climate related Financial Disclosure). A kapott eredmények hozzajarulnak az emlitett elméletek igazolasahoz.

Kulcsszavak: nem-pénziigyi kozzététel, fenntarthatosagi kozzététel, ESG (Environment, Social, Governance)-jelentés,
NFRD (Non-Financial Reporting Directive), CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive), tartalomelemzés

The research focuses on the sustainability disclosure of large Hungarian companies companies. The new European Union
Directive (CSRD) underscores the topic’s relevance. The authors discuss the process of non-financial disclosure and review the
main theories related to the topic: stakeholder-, agency-, signalling-, and legitimacy theory. In the empirical study, they conduct
a content analysis on a 100-item sample to investigate the sustainability disclosure practices of large Hungarian companies, the
form of the reports, the standards used, and the topics covered by CSRD (environmental, social, corporate governance, and
anti-corruption). The results show that the disclosure practices of companies operating as part of a group are closest to the
requirements of future legislation. Environmental factors are the most frequently reported. Companies are least likely to report
on anti-corruption activities. The most common standard was GRI (Global Reporting Initiative), followed by TCFD (Task Force on
Climate related Financial Disclosure). The results obtained contribute to the validation of the theories mentioned above.

Keywords: non-financial disclosure, sustainability disclosure, ESG (Environment, Social, Governance) reporting,
NFRD (Non-Financial Reporting Directive), CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive), content analysis

Finanszirozas/Funding:

A kutatast a Szegedi Tudomanyegyetem Interdiszciplinaris Kutatasfejlesztési és Innovaciés Kivalésagi Kozpont (IKIKK) Hu-
man és Tarsadalomtudomanyi Klaszterének Digitalis Tarsadalom Kompetenciakdzpontja tdmogatta. A szerzék a Pénzlgyi
és szamviteli kihivasok a digitalizacié 6sszefliggésében kutatocsoport tagjai.

The research was supported by the Digital Society Competence Center of the Human and Social Science Cluster of the
Interdisciplinary Research Development and Innovation Excellence Center (IKIKK) of the University of Szeged. The authors
are members of the research group Financial and accounting challenges in the context of digitalization.

Szerzék/Authors:
Dr. Lippai-Makra Edit* (makra.edit@eco.u-szeged.hu) egyetemi adjunktus; Dr. Kovacs Zsuzsanna llona® (zsuzsanna.k@
eco.u-szeged.hu) egyetemi adjunktus; Bodé Regina® (bodo.regina@szte.hu) egyetemi tanarsegéd

2Szegedi Tudomanyegyetem (University of Szeged) Magyarorszag (Hungary)

A cikk beérkezett: 2023. 11. 29-én, javitva: 2023. 11. 29-én, elfogadva: 2024. 01. 24-én.
The article was received: 29. 11. 2023, revised: 29. 11. 2023, accepted: 24. 01. 2024.

Copyright (c) 2024 Corvinus University of Budapest, publisher of Vezetéstudomany / Budapest Management Review.
This work is licensed under a Creative Commons Attribution 4.0 International License (https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/)

VEZETESTUDOMANY/BUDAPEST MANAGEMENT REVIEW

LV. EVF. 2024. KSZ./1SSN 0133-0179 (PRINT); 3057-9376 (ONLINE) DOI: 10.14267/VEZTUD. 2024. KSZ.01



KULONSZAM

apjainkban egyre nagyobb hangsulyt kap a tarsa-

dalmi ¢és oOkologiai transzformaciod sziikségessége,
amelyben fontos szerep harul a gazdasag szerepldire
(Koves & Kiraly, 2022). Egyértelmt elmozdulas tapasztal-
hat6 a gazdasagi dontéshozatalban a fenntarthatosag iranti
elkotelezddés iranyaba (Herczeg, Pintér & Bago, 2023). A
fenntarthatosagi szempontok a finanszirozasi €s pénziigyi
dontésekben is egyre erdsebben megjelennek (Horvath,
2022). Hasonlo fenntarthatosagi iranyba valé elmozdu-
las tapasztalhato a vallalatok kozzétételi gyakorlataban.
Ugyanis addig, amig a 2000-es évek elején a tudasto-
ke-elemek szamviteli beszamolon tili bemutatasa uralta a
vallalatok kozzétételi gyakorlatat, addig mara mar kijelent-
hetd, hogy a fenntarthatosaghoz val6 hozzajarulas, az ESG
(kornyezeti, tarsadalmi, vallalatiranyitasi) kockazatok,
teljesitmények dominaljak az érdekhordozokkal folytatott
kommunikéciot. Sét, a vallalatokkal szemben ma mar elva-
ras, hogy minden forumon kommunikaljak a fenntartha-
tosag érdekében tett 1épéseiket (Hajdu, Lukacs & Ducsai,
2023). Tovabba tobb korabbi kutatas is vizsgalta a kdzzé-
tételi motivaciokat, eredményeik alatamasztjak, hogy a
vallalatoknak elénydkkel jar a fenttarthatosagi kozzététel
(Flammer, 2012; Ho, Chau & Cheung, 2012; Junior, 2019;
Lippai-Makra & Kovacs, 2021; Ortas Gallego-Alvarez &
Etxeberria, 2015; Stolowy & Paugam, 2018).

A kutatas fokuszaban a magyar nagyvallalatok fenn-
tarthatosagi kozzétételi gyakorlatanak vizsgalata all. A
téma aktualitasat az adja, hogy az Eurdpai Unio 0j vonat-
kozo szabalyozast 1éptetett hatalyba, melynek magyar jog-
rendbe implementalasa folyamatban van. Az 1j iranyelv
szigoritast jelent a fenntarthatosagi (korabban nem pénz-
iigyi) jelentések tartalmi és formai kérdéseiben, valamint
tobb iitemben béviti a kotelezé fenntarthatosagi kozzé-
tételre kotelezett vallalatok korét. A kutatasi kérdés az
alabbiak szerint fogalmazhatd meg: Mennyire felel meg a
magyar nagyvallalatok kézzétételi gyakorlata a 2025-t61
esedékes kotelezd fenntarthatosagi kozzétételnek? A kuta-
tasi kérdés megvalaszolasara a 100 legnagyobb magyar
vallalkozas 2021-es kozzétételét vizsgaltuk tartalomelem-
zéssel négy olyan témaban, melyrdl be kell majd szamol-
niuk. Ez a négy téma az alabbi: kdrnyezeti, tarsadalmi,
vallalatiranyitasi tényezok, valamint a korrupcioellenes
tevékenységek. A vizsgalt mintaba a szabalyozas alap-
jén varhatoan alannya valo, 100 legnagyobb arbevétellel
rendelkez6 magyar céget emeltiik be a Crefoport Scholar
adatbazis alapjan.

A cikk felépitése a kovetkezo: az elméleti hattér bemu-
tatasa soran ismertetjilk a f6 definiciokat, bemutatjuk a
vallalati kozzététellel leggyakrabban kapcsolatba hozott
elméleteket, valamint kitériink a fenntarthatosagi kozzété-
tel folyamatanak ismertetésére. Ezt kdvetden ismertetjiik
az alkalmazott tartalomelemzési modszertant, leirjuk a
minta kivalasztasanak menetét, majd pedig ismertetjiik az
empirikus kutatds eredményét. Végiil megfogalmazzuk,
hogy az 0j eurdpai unids szabalyozas hatdsara hogyan
valtozik a fenntarthatosagi kozzététel jo gyakorlatanak
modellje, valamint javaslatokat fogalmazunk meg azon
vallalatok szamara, melyek fenntarthatosagi kozzétételre
lesznek kotelezettek.
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Elméleti hattér

A vallalatok fenntarthatosagi kozzététele jol vizsgalhatod
ugyanazon elméleti keretek kozott, melyben a pénziigyi
beszamolast is vizsgaljak mind a hazai, mind a nemzetk6zi
szakirodalomban. Ezen elméletek ismertetése el6tt azon-
ban tisztazni kell azokat a kapcsolodo fogalmakat, melyek
Ujszerliek a témaban, esetleg pontos megnevezésiik még
nem honosodott meg a magyar nyelvben. Gyakorlatilag
mar a fenntarthatésagi kozzététel is egy ilyen fogalom,
melynek hasznalata az Eurdpai Unio iranyelvében is
ujdonsag, hiszen koradbban a nem-pénziigyi jelzét hasz-
naltdk a jogszabalyokban. Jelen cikk szerzéinek értel-
mezése szerint nem-pénziigyi kozzétételnek tekinthetd a
négy alapvetd szamviteli okmanyon (mérleg, eredményki-
mutatas, cashflowkimutatas és sajattéke-valtozasok) tul-
mutatd kozzététel. Fenntarthatosagi kozzétételnek pedig
a kornyezeti, tarsadalmi ¢és vallalatiranyitasi kérdéseket
fokuszba helyezé kozzétételt értjiik. Az érdekhordozok,
érdekeltek és érintettek kifejezéseket szinonimaként hasz-
naljuk, a hivatkozott szerz6 szohasznalatanak tiszteletben
tartasaval. A fenntarthatosagi jelentések konyvvizsgalata
alatt azt a tanusitasiaudit-folyamatot értjiik, mely soran a
konyvvizsgaloknak a fenntarthatdsagi jelentésekre vonat-
koz6 bizonyossagi véleményt kell kiadniuk.

A kapcsolodoé elméletek

A vallalkozasok kozzétételével kapcsolatban tobb elmélet
sziiletett (Lakatos, 2013), amelyek bemutatasa azért fontos,
hogy megértsiik a vallalatok beszamolasi gyakorlatara hato
tényezoket. A fenntarthatosagi kozzétételhez leginkabb az
alabbi négy elmélet kothetd: érdekhordozoi elmélet, meg-
bizo6-iigynok elmélet, jelzéselmélet és legitimitaselmélet
(Manes-Rossi, Tiron-Tudor, Nicoldo & Zanellato, 2018;
Ortas et al., 2015).

Az érdekhordozdi elmélet a szervezettel kapcsolatban
allo tarsadalmi szereplokkel és informacid igényiikkel
foglalkozik. Az érdekhordozok érdeke, hogy minél tobb
informaciot szerezzenek a vallalkozasrol (Lakatos, 2013).
Erdekhordozok a részvényesek (tulajdonosok), hitelezok,
menedzsment (vezetdk), munkavallalok, tigyfelek, beszal-
litok, allam, kormanyzati szervek, kozérdekii csoportok,
érdekvédelmi szervezetek (Roberts, 1992; Baricz, 1994).
An, Davey & Eggleton (2011) szerint a vallalkozasok tag-
jai a tag tarsadalmi rendszernek, amelyben miikodnek, és
igy elszamoltathatonak kell lenniiik a kiilonb6z6 érdek-
csoportokkal szemben, melynek fontos eszkoze a pénziigyi
és nem-pénziigyi informacio kozzététele is. Az elszamol-
tathatosag véleményiik szerint a vallalkozas azon felel6s-
sége, hogy nyilvanossagra hozza teljesitményét, pénziigyi
helyzetét, finanszirozasi és befektetési dontéseit, vala-
mint, azt, hogy a szabalyoknak megfeleléen miikodik.

A megbizo-tigynok elmélet elsdsorban a tulajdonosok
és a menedzsment elkiilonitését, valamint a kockazatvi-
selés, dontéshozatal €s iranyitasi funkciok szétvalasztasat
targyalja (Jensen & Meckling, 1976). Ebben a szerzddéses
kapcsolatban egy vagy tobb egyén (a megbizd) egy vagy
tobb személyt (ligynokot) alkalmaz annak céljabol, hogy



az bizonyos intézkedéseket végezzen el a javara, illetve
ehhez dontéshozatali hataskorrel latja el dket. Gyakran
jelen van az informaciés aszimmetria, azaz a megbizo
lényegesen kevesebb informacioval rendelkezik az elvég-
zend6 feladat pillanatnyi allapotarol és a feladatot érintd
kiilsé koriilményekrol. Az eltérd célok és az informacios
aszimmetria kolcsonds bizalmatlansagot eredményez
a megbizo és iigynoke kozott (Kaliczka & Naffa, 2010).
A beszamol6 dsszeallitasat a menedzserek végzik (iigy-
nokok), a tulajdonosok (megbizok) pedig értékelik a tel-
jesitményiiket (Jensen & Meckling, 1976; Lakatos, 2009;
Mohl, 2013). A fent bemutatott strlodasok enyhitése
elérhetd a magas szintl kozzététel altal, mely egyrészt
csokkentheti az opportunista magatartast (pl. bennfentes
kereskedelem) a pontosabb nyomon kovethetdség, vala-
mint az atlathatobb novekedés tamogatasaval (Li, Pike &
Haniffa, 2008), masrészt mérsékelheti a tokekoltséget, a
vallalkozasba vetett bizalom novelésével (Singh & Zahn,
2008).

A jelzéselmélet szintén a vezetdk és a befektetok kozotti
informacios aszimmetriara €pit, azonban mas megkdzeli-
téssel €l. A vallalkozas vezetdi sokkal tobb informacidval
rendelkeznek a vallalkozas mikddésérdl (kockazat, élet-
képesség, nyereség), mint a befektetok. Emiatt a befek-
tetdk nem feltétleniil tudnak optimalis dontéseket hozni.
A jelzéselmélet alapjan a vallalkozasok olyan informaci-
okat kozolnek az érdekhordozokkal, melyek jelzik, hogy
6k jobbak tarsaiknal, igy vonzobba valhatnak a jobb hir-
név altal (Campbell, Shrives & Bohmbach-Saager, 2001;
Shehata, 2014). Az egyik leghatékonyabb eszkoz erre az,
ha a kedvezd szamviteli informaciokat kozzéteszik az
érdekeltek szamara (An et al., 2011; Watson, Shrives &
Marston, 2002).

A legitimitaselmélet szerint egy szervezet csak a tarsa-
dalom altal alkotott keretek kozott tud miikddni (Pereira
Eugénio, Costa Lourengo & Morais, 2013), mivel nincs
joga létezni anélkiil, hogy dsszeegyeztetné értékeit a tarsa-
dalommal, amelybe beépiilve miikodik (Magness, 2006).
Egy vallalkozas legitimnek mindsiil, ha a kdzossége altal
diktalt normakat betartja és megfelel a tarsadalom elva-
rasainak (Deegan, 2002; An et al., 2011). Ez a szervezeti
legitimitas nem allando, hiszen a tarsadalmi valtozasok-
nak koszonhetéen modosul, igy allando alkalmazkodast
igényel (An et al., 2011; Magness, 2000).

A tovabbiakban a fenntarthatosagi kozzététel folyama-
tat és a kapcsolodo szabalyozast ismertetjiik.

A fenttarthatosagi kozzététel folyamata

Az alabbiakban bemutatjuk azokat a folyamatokat, illetve
dontési pontokat, melyek Osszessége kialakitja az egyes
cégek fenntarthatosagi kozzétételi gyakorlatat. A fenn-
tarthatosagi kozzététel folyamataban 6t 1épés azonosithato
(1. abra). A vallalat motivacios tényezoket észlel és azo-
nosit (1. 1épés), melyek hatasara dont a fenntarthatosagi
kozzétételének sziikségességérdl. Ezt kovetden kialakitja
tarozza, hogy melyek azok a témakordk, kockazatok,
iigyek, tényezok stb. melyekrdl be szeretne szamolni. A
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jelentés tartalmi meghatarozasat kovetéen dontést hoz a
jelentés formai kialakitasarol (3. 1épés), illetve arrol, hogy
valamilyen fenntarthatosagi kozzétételi szabvany (stan-
dard) eldirasai szerint késziti-e el a jelentését. Ezek utan
megtorténik a jelentés elkészitése ¢s kdzzététele (4. 1épés).
A publikalt jelentést az érintettek megismerik, majd koz-
vetleniil vagy kozvetetten értékelik (5. 1épés), ami vissza-
csatolast jelent a jelentéstevonek, ami tovabbi motivaciot
jelent a kdzzététel folytatasara, illetve a kdzzétételi straté-
gia finomhangolasara.

1. abra
A nem-pénziigyi kozzététel folyamatabraja

/

5. Erintettek

1. Motivacio

(kotelez6/6nkéntes) \\

2. Jelentéstételi

értékitélete stratéoia
(hasznossag) &
4. Eredmény: 3. Mddszertan
A jelentés meghatarozasa
kozzététele (standardok alkalmazasa)

Forras: Kovacs & Lippai-Makra (2022) alapjan sajat szerkesztés

Az alabbiakban a fenntarthatosagi kozzététel azon jelen-
ségeit részletezziik, melyek kapcsolodnak az elvégzett
empirikus kutatashoz.

E jelenségek egyik csoportja a fenntarthatosaggal kap-
csolatos informaciok kodzzétételére hatd motivacios hata-
sok, mas néven 6sztonzok csoportja. Az dsztonzoket két
alcsoportra bonthatjuk, az dnkéntes 6sztonzokre, valamint
a kotelezd dsztonzokre, azaz a jogszabalyokra. Onkéntes
0sztdonzoének neveziink minden olyan, nem jogszabalyon
alapulo tényezot, melyeket a vallalkozasok figyelembe
vesznek akkor, amikor meghatarozzak azon informaciok
korét, melyeket kozolnek a fenntarthatosagi jelentésiik-
ben (Lippai-Makra, 2022). Ilyen 6nkéntes 6sztonzéknek
tekinthetok azok a jelenségek, melyekrdl a fejezet elején
bemutatott elméleteknél mar emlitést tettiink, mint pél-
daul az érdekeltek informacidigénye, vagy az informacios
aszimmetria csdkkentésére hato intézkedések. Onkéntes
0sztonzonek tekintheték tovabba a nemzetek kozotti
szervezetekhez, illetve egyezményekhez vald, dnkéntes
csatlakozas (Lippai-Makra, 2022). Ilyenek az ENSZ altal
kozzétett 17 Fenntarthatd Fejlodési Cél' keretrendszere,
amely lefedi a fenntarthat6 fejlddés tarsadalmi, gazdasagi
¢és kornyezeti aspektusait is. A keretrendszer a célkit{izé-
sek elérését nem csupan az allamok intézkedéseitdl varja,
hanem valamennyi relevans szerepld (példaul az iizleti
vallalkozasok, civil szervezetek stb.) egytittmikddésével
kivanja elérni (Szennay & Szigeti, 2019).

A nem-pénziigyi informaciok kozzététele korabban
onkéntes alapon tortént, napjainkra azonban a cégek
egyre nagyobb halmazat kotelezik jogszabalyok a pénz-
iigyi beszamolon tulmutato kozzétételre. Tobbek kozott a
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fenntarthatosag eszméjére épitve adta ki az Eurdpai Uniod
a 2014/95/EU iranyelvet, amely bizonyos kdzérdeklddésre
szamot tartd gazdalkodoknak el6irja, hogy a beszamo-
16juk részeként tegyenek kozzé nem-pénziigyi jelentést
(Eurodpai Parlament és Tanacs, 2014). Ez a rendelkezés
a magyar jogrendbe a szamviteli torvényen keresztiil
épiilt be, mely a 2017-es iizleti évtdl kezdédden irja eld
nem-pénziigyi kimutatas elkészitését ¢s kozzétételét a sze-
mélyi hatalya ala es6 vallalatoknak. A szabalyozas kovet-
kezd 1épéseként az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2022.
december 14-én tette kdzzeé a 2022/2464 sorszamu iranyel-
vet a fenntarthatosaggal kapcsolatos vallalati beszamolas-
rol: CSRD — Corporate Sustainability Reporting Directive
néven (Eurdpai Parlament és Tanacs, 2022), mellyel nem
csak a kotelezettek korét béviti az Eurdpai Unid, hanem
az Osszehasonlithatosag igényére reagalva a kozzététel
Osszehasonlithatosaga érdekében a jelentések formai egy-
ségesitésére is szabalyokat hoz. Az ij szabalyozas elemeit
a késobbiekben ismertetjiik.

A jelenségek egy masik csoportja a kozzététel forma-
jéhoz kéthetd. A vallalatoknak meg kell hatarozniuk, hogy
milyen formaban kozlik az informaciokat. Napjainkban
tobb nem pénziigyi kozzétételi standard? (Gjabb megne-
vezéssel: fenntarthatosagi kozzétételi szabvany) koziil
valaszthatnak, melyek kiilonbozé teriileteket hangsu-
lyoznak ki. Az alabbiakban roviden bemutatjuk a KPMG
vilagméretli felmérései alapjan leggyakrabban hasznalt-
nak nevezhetd nem-pénziigyi kozzétételi standardokat
(KPMG International, 2017, 2020), melyek azért jottek
létre, hogy a vallalatok beszamoloi egységes formaban
késziiljenek, lehetdséget teremtve az egyes vallalkozasok
nem-pénziigyi informaciodinak dsszehasonlitasara, illetve
ugyanazon vallalkozas kiilonbo6z0 tizleti éveire vonatkozo
informaciok sszevetésére.

— A GRI (Global Reporting Initiative®) a legtobb val-
lalkozas altal hasznalt jelentési standard (KPMG,
2017), amelyet 1997-ben Hollandidban hoztak létre.
A GRI abban segiti a szervezeteket, hogy hogyan
tudnak atlathaté modon beszamolni a fenntarthato-
saggal kapcsolatos olyan témakrol, mint példaul a
klimavaltozas, az emberi jogok, a vallalatiranyitas
¢s a tarsadalmi jolét.

—Az SASB (Sustainability Accounting Standard
Board*) Foundationt 2011-ben alapitottak, amelynek
kiildetése, hogy olyan iparagspecifikus kozzétételi
standardokat dolgozzanak ki, amelyek megkonnyi-
tik a vallalatok és a befektetok kozti kommunikaciot
azaltal, hogy standardizaljak a szervezetek kornye-
zeti, tarsadalmi és iranyitasi informacioik kozzété-
telét.

Vannak tovabba olyan standardalkotok, amelyek csupan
egy részteriilethez kapcsolodo kozzététellel foglalkoznak.
E szervezetek fokuszaban alltalaban a fenntarthatosag
témakare all.

— A CDP? (Carbon Disclosure Project) Global egy nem-
zetk6zi nonprofit szervezet, melyet 2000-ben alapi-
tottak. A szervezet célja, hogy Osszeallitsa a vilag
legnagyobb, legatfogdbb adatbazisat a vallalkozasok
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¢és a varosok kornyezeti hatasairol. Tevékenységiiket
a széles korti érintetti (befektetdk, fogyasztok,
allampolgarok) érdekek figyelembevételével végzik.
A CDP egyiittmtikddd partnere mind a GRI-nek és
az SASB-nek is.

— A TCFD® (Task Force on Climate-related Financial
Disclosures) az FSB (Financial Stability Board)
¢éghajlattal kapcsolatos pénziigyi beszamolasi mun-
kacsoportjaként 2015-ben jott 1étre. Célul tlizték
ki az onkéntes, kovetkezetes éghajlati vonatkozasu
pénziigyi kockazatok kozzétételének modszertani
kidolgozasat annak érdekében, hogy a befektetdk, a
hitelezok, a biztositok és mas érdekelt felek szamara
azok elérhetdek legyenek.

A fentiekbdl lathatd, hogy az egyes standardalkotok
kiilonbozo szemlélettel kozelitik meg a kdzzétételt, illetve
kiilonbozo érdekelti csoportok informacioigényét helyezik
elétérbe. Talan ez utébbi a CDP és a TCFD esetében a leg-
szembetlindbb, ugyanis utobbi fokuszaban egyértelmiien
a befektetdk allnak, és a klimakockazatra els6sorban mint
lehetséges pénziigyi kockazatra tekintenek, ezzel szemben
az el6bbi nem csak vallalatok, hanem varosok és orsza-
gok, illetve régiok hatasait is vizsgalja a klimavaltozasra,
a teljes érintetti kor tekintetében (Lippai-Makra, 2022).

A jelenségek harmadik csoportja a jelentések hasz-
nosuldsaval, az érintettek értékitéletével, a visszacsa-
tolassal kapcsolatos (1. abra: 5. 1épés). A jelentést az
érdekl6dok elolvassak, értekelik, és kdzvetve vagy koz-
vetleniil visszajeleznek a vallalkozasnak. A vallalatok
vagy a nem-pénziigyi jelentésiikben, vagy a honlapjukon
kiilon erre a célra fenntartott elérhetdségeket tesznek
kozzé, amelyek hasznalataval az érintettek visszajelzést
kiildhetnek, vagy kérdéseket tehetnek fel a kozolt infor-
maciokkal kapcsolatban. A kdzvetett visszajelzés a fenn-
tarthatosagi értékeld tigynokségek értékeléseiben valosul
meg, illetve akkor, amikor ezen értékeléseket az érdekel-
tek felhasznaljak a dontéseik soran (Lippai-Makra, 2022).
A nem-pénziigyi informaciok sokfélesége, valamint a
hozzajuk kapcsolodo jelentések hossza és dsszetettsége,
tovabba ennek a folyamatosan bdviilé adathalmaznak az
értékelése és feldolgozasa egyre nagyobb kihivast jelent
az ¢érintetteknek (Kiss & Kuba, 2009). Az érdekeltek
koziil a befektetok visszacsatolasa a legfontosabb a val-
lalatok szamara (Lippai-Makra & Kovacs, 2021). Ennek
a jelenségnek az egyik oka az, hogy a befektetok érdek-
16dése a fenntarthatosagi befektetések irant rendkiviili
iitemben nott az elmult években (Naffa, Dudas & Juhasz,
2021). A felmeriild igényeikre valaszul jottek létre a
pénziigyi piacon mar jol ismert hitelmindsitd intézetek
mintdjara, a fenntarthatosagi értékeld tigynokségek’,
valamint a fenntarthatosagi témaspecifikus indexek® és
a tematikus befektetési alapok®. A nem-pénziigyi infor-
maciok irant érdeklodd befekteték két nagy csoportra
oszthatok. A kockazatvezérelt befektetok a vallalat tel-
jes kockazati profiljanak felmérése céljabol vizsgaljak a
nem-pénziigyi informaciokat. Az értékvezérelt befek-
tetok nem csupan a pénziigyi megtériilést veszik figye-
lembe a dontéshozatal soran, hanem a szamukra fontos



értekek megjelenését is (McLachlan & Gardner, 2004).
Az utdbbiakat nevezik felels befektetoknek'™ is.

A korabban emlitett motivacios tényezok az infor-
macio hitelesitésének kérdésére is hatassal vannak. A
hitelesség alatamaszthato tobbek kozott a jelentések
konyvvizsgalataval, melyet a nem-pénziigyi jelentések
esetében jelenleg az ISAE 3000-es standard" alapjan
végeznek. Szintén novelheti a bizalmat a csatlakozas egy
olyan klimavédelmi szervezethez'?, mely hitelesiti a val-
lalatok fenntarthatosaggal kapcsolatos célkitiizéseit, €s
azok elérését. Ugyanis napjainkban, az iiveghazhatasu
gazok kibocsatasanak mérését és nyilvanossagra hozata-
lat kovetéen mindinkabb altalanossa valik, hogy a nagy-
vallalatok 6nként szamszerl kibocsatasi célokat tliznek ki
(Nemes & Széchy, 2023).

Ahhoz, hogy a kozzététellel kapcsolatos elméle-
tek elemeit 0ssze tudjuk kapcsolni a fenntarthatosaggal
kapcsolatos kozzététellel, az 11j eurdpai unios iranyelv, a
korabban mar emlitett CSRD egyes elemeinek ismertetése
sziikséges.

Ahogyan azt mar a bevezetdben emlitettiik, az 1j
iranyelv a vallalatokat tobb Iépésben vonja be a kotele-
zettek korébe. Elsé hullamban a 2024-es iizleti évrol kell
kiadni az els6 fenntarthatosagi beszamolojat azoknak a
kozérdeklodésre szamot tartd gazdalkodonak mindsiilé
nagyvallalkozasoknak, amelyeknél az iizleti évet meg-
elézo iizleti évben a mérleg fordulonapjan a kovetkezd
harom mutatoérték koziil barmelyik ketté meghaladta a
kovetkezd hatarértéket: a mérlegfédsszeg a 20.000.000
EUR-t, az éves nettd arbevétel a 40.000.000 EUR-t, vala-
mint az tizleti évben az atlagosan foglalkoztatottak szama
az 500 f6t. Ebbe az elsdé hullamba tartozé vallalatok mar
az NFRD-nek is alanyai voltak, ezért mar legalabb 11
éves tapasztalattal rendelkeznek a nem-pénziigyi kdzzété-
telben. Varhatoan ezeknek a vallalatoknak a beszamolasi
gyakorlatara lesz legkevésbé hatassal az uj iranyelv.

Masodik hullamban a 2025-6s tizleti évrdl kell kiad-
niuk az els6 fenntarthatésagi beszamolojukat azoknak a
nagyvallalatoknak, amelyeknél az iizleti évet megel6z6
iizleti évben a mérleg fordulonapjan a kovetkez6 harom
mutatoérték koziil barmelyik ketté meghaladta a kdvet-
kez6 hatarértéket: a mérlegféosszeg a 20.000.000 EUR-
t, az éves nettd arbevétel a 40.000.000 EUR-t, az lzleti
évben az atlagosan foglalkoztatottak szama a 250 f6t.

Harmadik hullamban a 2026-os iizleti évrél kell kiad-
niuk az elsd fenntarthatésagi beszamolojukat a kozér-
deklédésre szamot tarté gazdalkodonak mindsiild kis- €s
kozépvallalkozasoknak.

Az 1j szabalyozas a jelentések tartalmat és formajat
is szabalyozza, ezzel biztositva a jelentések Osszehason-
lithatosagat. A jelentéseket a 2023. julius 1-én elfoga-
dott Fenntarthatosagi beszamolasi standardok (ESRS:
European Sustainability Reporting Standards) hatarozzak
meg. A kotelezé standardhasznalat mindenképpen el6-
nyds a jelentések célcsoportja, az érintettek szemszogé-
bol. Azonban kihivas elé allitja azokat a vallalkozasokat
is, amelyek mar évek ota, rutinosan allitjak eld jelenté-
seiket, akar egyszerre tobb fenntarthatosagi kozzétételi
standardnak megfeleléen. A nemzetkozi standardalkoto

KULONSZAM

szervezetek jelenleg is dolgoznak azon, hogy megvalosul-
jon a legtdbb vallalat altal hasznalt standardok kdzti minél
magasabb atjarhatosag. A jelentések formai elirasain tul,
meg kell emliteni, hogy kotelez6 lesz azokat gépi olvasha-
tésagot biztositd formatumban kozzétenni.

A szabalyozas tovabba eldirja a jelentések kotelezd
tanusitasi auditjat, mely soran a konyvvizsgaloknak a
fenntarthatosagi jelentésekre vonatkozd bizonyossagi
véleményt kell nyujtaniuk, melyben a jelentés fenntart-
hatosagi szakmai szempontoknak valdo megfelel6séget
igazoljak. Ennek pontos szabalyait rendeletben fogjak
meghatarozni. Eurdpai unids szinten a fenntarthatosagi
jelentések auditalasahoz az ISSA (International Standard
on Sustainability Assurance) 5000 standardot' irjak eld,
melynek elso javasolt verziojat 2023. december 1-ig véle-
ményezhetik az érintettek, és varhatéan 2024-ben teszik
kozzé a hatéalyos valtozatot.

A kozzététellel kapcsolatos elméletek
Osszevetése és kapcsolatuk a fent
részletezett jelenségekkel

Az alabbiakban bemutatjuk a korabban felvazolt négy
elmélet kozotti osszefiiggéseket, és kapcsolatukat az 0sz-
tonzokkel. A négy elmélet kozti dsszefliggések An et al.
(2011) munkaja alapjan a kovetkezoképpen foglalhatok
Ossze. A megbizo-iigyndk elmélet irja le a vezetdk és a
tulajdonosok kozti informacids aszimmetriat, melyet az
érdekhordozo6i elmélet tulajdonképpen kibdvit azaltal,
hogy az Osszes érdekelt félre vonatkozoan allapitja meg
az informaciokozlés sziikségességét. Az érdekhordozoi
elmélet és a legitimitaselmélet kdzds pontja az, hogy a
tarsadalmi, kozosségi kapcsolatokra 0Osszpontositanak
¢és kulcskérdésiik az elszamoltathatosag az érdekeltek
¢és a tarsadalom felé (Li, 2008). A jelzéselmélet a pozi-
tiv informaciok kozzétételével csdkkenti az informacios
aszimmetriat, ami kozponti fogalom a megbizo-tigynok
elméletben is. A legitimitaselmélet szerint a vallalko-
zasoknak jelzéssel kell élniiik a tarsadalom felé, hogy
bizonyitsak a tarsadalmi normak és elvarasoknak vald
megfelelésiiket, amelyhez a jelzéselmélet altal kinalt esz-
kozoket alkalmazzak. Ezek alapjan a kozzététel motivaci-
0ja tulajdonképpen a tarsasagok vezetése és a kiilonbozo
érdekhordozok kozotti informacios aszimmetria csokken-
tése, az érdekeltekkel szembeni elszamoltathatosag biz-
tositasa és a szervezeti legitimitas és kivalosag jelzése a
tarsadalom felé (An et al., 2011).

Az el6z6 fejezetben leirt jelenségek sszekapcsolhatok
a négy bemutatott elmélettel (1. tablazat). A megbizo-iigy-
ndk elméletben leirt informacids aszimmetria csokkenté-
sére iranyuld igény, valamint az érdekhordozoéi elméletben
leirt érintettek informacié igénye onkéntes 6sztonzoként
azonosithato. A legitimitaselmélet alatamasztja a kotelez6
0sztonzok, azaz a szabalyozas fontossagat. Ugyanakkor
fontos megjegyezni, hogy nemcsak a szabalyozas hoz-
haté kapcsolatba a legitimitaselmélettel, hanem akar a
jelentések konyvvizsgalata vagy egyéb, mar emlitett kli-
mavédelmi szervezetek értékitélete a vallalkozas fenntart-
hatésaghoz val6 hozzajarulasarol. Tekintettel arra, hogy

VEZETESTUDOMANY/BUDAPEST MANAGEMENT REVIEW

LV. EVF. 2024. KSZ./1SSN 0133-0179 (PRINT); 3057-9376 (ONLINE) DOI: 10.14267/VEZTUD. 2024. KSZ.01



KULONSZAM

a vallalkozasok legitimitasukat jelzéselméleti eszk6zok
révén is tudjak bizonyitani az érdekelteknek, ezért e két
elmélet Osszekapcsolasa a fenntarthatosagi kozzétételi
jelenségekkel nehezen szétvalaszthato. Tovabba elemzési
nehézséget okoz az is, hogy a jelzéselméletnek kotelezd
és dnkéntes dsztonzok is megfeleltethetdk. Onkéntes dsz-
tonzékeént és jelzési eszkdzként azonosithatd az a vallalati
kozzétételi gyakorlat, hogy a fenntarthatosagi jelentésiik-
ben rogzitik, hogy mely ENSZ SDG-hez jarulnak hozza
teljesitménytikkel. Tovabba jelzésként azonosithatdé a
fenntarthatosagi célok klimavédelmi szervezetek altali
hitelesitése. A kiilonbozé kozzétételi standardok hasz-
nalata és a jelentések konyvvizsgalata a jelenben még
onkéntes 0Osztonzének és a legitimitas bizonyitasaval
Osszefliggésbe hozhato jelenségnek tekinthetd, azonban a
CSRD hatalybalépését kdvetden azon jelentések esetében,
ahol mar kételezo jelleggel az ESRS-nek megfelelden ala-
kitjak ki a jelentés tartalmat és formajat, valamint kotelez6
konyvvizsgalattal latjak el azt, mar kotelezé 6sztonzonek
tekintendok.

Adatok és modszertan

A kovetkezokben bemutatjuk a tartalomelemzés, mint
valasztott kutatasi modszer 1ényegét, Iépéseit. Kitériink a
témahoz kapcsolodo elvégzett beszamoloelemzés legfon-
tosabb aspektusaira — mintavalasztas, kodolasi folyamat —,
valamint ismertetjiik az elemzés eredményeit és a levont
kovetkeztetéseket. A tartalomelemzés tobbek kozott
Krippendorff (1989) nevéhez fiizédik. A szerzé a kdvet-
kez6képpen definialja a tartalomelemzést (Krippendorft,
1989, p. 403): ,,olyan kutatasi technika, amely reprodu-
kalhato, és megalapozott kévetkeztetések megalkotasdra
alkalmas az adott kontextusban fellelt adatok alapjan”.
E modszer az egyik legfontosabbnak mindsiil a tarsada-
lomtudomanyi kutatasok teriiletén: kézenfekvo lehet ilyen
technikat alkalmazni abban az esetben, amikor a vallalati
kommunikacioval kapcsolatos kutatasi kérdés meriil fel.
Az els6 lépés a kutatasi koncepcio megalkotasa, amely
soran megragadjuk azt a jelenséget, amelynek kozvetlen
megfigyelésére nincs mod, am kozvetett médon a valla-

1. tablazat

A fenntarthatésagi kozzététellel kapcsolatos jelenségek és az elméletek kapcsolata

Jelenség Osztonzo Elmélet Mérés?
Informacios aszimmetria Onkéntes Megbizo-ligynok Interju — szubjektiv
Informacioigény Onkéntes Erdekhordozoi Interji — érdekhordozdi visszajelzések
Onkéntes standardok Onkéntes Legitimitas/jelzés Tartalomelemzés
Kotelez6 standard Kotelez6 Legitimitas/Jelzés Tartalomelemzés
iﬁf&gﬂ?g;&iﬁgﬁsﬁfgz’;ﬁ;::gélat, e e Legitimitas/Jelzés Tartalomelemzés
Uj szabalyozas megjelenése Kotelez6 Legitimitas Tartalomelemzés (Szabalyozas el6tti/utani évek)

Forrés: sajat szerkesztés

A fenti jelenségek, illetve elméletek empirikus vizsgalati
lehetdségei kiilonbozdéek (1. tablazat). Az informacios
aszimmetria csdokkenését ¢s az érdekeltek informaciodigé-
nyét, illetve az abban bekovetkezett valtozasokat, véle-
ményiink szerint leginkabb interjus kutatassal, esetleg
kérdéives kutatassal lehet felmérni. Az ilyen kvalitativ
vizsgalatoknal azonban gyakran jelent problémat az er6-
forras-igényesség mellett az alanyok elérése is. A fenti
jelenségek, leginkabb a jelzések, azonban jol vizsgalha-
tok tartalomelemzéssel. Tekintettel arra, hogy e jelzések
célcsoportjai az érdekeltek, ezért a vizsgalni kivant ada-
tok publikus informaciok, igy a kutatok szamara is kony-
nyen elérhetok. A tartalomelemzés tovabbi eldnye, hogy
segitségével a kvalitativ adatok szamszerisithetdk, igy
lehetéséget adnak statisztikai modszerek alkalmazasara.
Tekintettel arra, hogy kutatasunk célja annak felmérése,
hogy a magyar nagyvallalatok jelenlegi kozzétételi gya-
korlata mennyire felel meg a CSRD el6irasainak, azaz
menyire felkésziilten varjak a rajuk vonatkozo6 szabaly-
valtozast, a jelentések tartalmat és formajat vizsgaltuk.
Az elvégzett empirikus kutatast a kovetkezékben ismer-
tetjiik.

lati jelentések tartalmanak vizsgalataval megkozelithetd.
Emellett sziikséges felvazolni az elemzési konstrukciot,
amely keretet ad a vizsgalatnak (Krippendorff, 1989).
Esetiinkben a vizsgalt jelenség a vallalatok fenttarthato-
saggal kapcsolatos informaciokat felolelo kommunikaci-
6ja. Szamos esetben tagoljak harom nagy témakorre az
ilyen célu kozzétételt, igy beszélhetiink kdrnyezeti, tar-
sadalmi és vallalatiranyitasi (Environmental, Social and
Governance — ESG) témakrol.

A tartalomelemzés széles korben elterjedt kutatasi
modszer a vallalati jelentések tartalmanak vizsgalatara
a nem-pénziigyi kozzététel vonatkozasaban (Dumitru,
Dyduch, Guse & Krasodomska, 2017; Matuszak &
Roézanska, 2021; Mion & Loza Adaui, 2019; Venturelli,
Fasan & Pizzi, 2022). Az elemzés alapjat egy kozzétételi
index adja, amely azokat az informaciokat, illetve adat-
pontokat sorolja fel, amelyekrél a vallalatnak valamely
szabalyozas alapjan kozzétételi kotelezettsége van vagy
lesz a kozeljovében. Természetesen hasznalhato a tarta-
lomelemzés onkéntes kozzététel vizsgalatara is, ebben az
esetben egy olyan paletta lesz a kozzétételi index, amely
minél szélesebb korben definial tételeket az adott kutatasi
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témara vonatkozoan (Ragini, 2012). Az index alapja a
jelen tanulmanyban bemutatott kutatas esetén jogszabaly,
vagyis az Europai Unid vonatkozé iranyelvei (NFRD,
CSRD).

Krippendorff (1989) szerint a koncepcié megalko-
tasa utan az elemzési egységek definialasa és azonosi-
tasa kovetkezik, vagyis a minta elemeinek kivalasztasa.
Kutatasunk soran a mintavalasztast egyrészt az az elv
vezérelte, hogy olyan vallalkozasok kozzétételi kultara-
jat vizsgaljuk meg, amelyek a jovoben varhatéan a CSRD
alanyai lesznek és kotelezo fenntarthatosagi jelentésté-
teli kotelezettség ala esnek. Masrészt pedig azon vallalati
csoportot céloztuk meg, akiknek a kozzétételi gyakorla-
tara leghamarabb lesz hatassal a CSRD, és ezek, véle-
ményiink szerint a masodik hullamba es6 nagyvallalatok
lesznek. Az els6é hullamba keriilé kozérdeklddésre sza-
mot tartd gazdalkodok kozzétételi gyakorlatat mar tobb
hazai kutatas is vizsgalta (Lippai-Makra, Kovacs &
Kiss, 2022; Tamasné Voneki & Lamanda, 2020; Tirnitz,
2010). Igy a rendelkezésre 4ll6 Crefoport adatbazis-
bol azon cégek listajat hivtuk le, amelyek arbevétele a
2021. iizleti évre vonatkozéan meghaladta a 15200 mFt
Osszeget, mérlegféosszege a 7600 mFt 6sszeget és a 250
f6 foglalkoztatottat. Ezek a hatarértékek megfelelnek a
CSRD-ben kozzétett EUR-ban megadott dsszegek 380
Ft/EUR arfolyammal torténd atvaltasanak. A levaloga-
tas 505 db vallalkozast adott eredményiil, melyek koziil a
100 legnagyobb arbevétellel rendelkezé vallalatot emel-
tiik a mintaba. Mivel a CSRD a jovében 1ép hatalyba, igy
lehetdségiink volt megvizsgalni, hogy milyen mintazatot
mutat e szaz, a legnagyobb gazdalkodok kozé tartozo cég
beszamolasi gyakorlata: tesznek-e kozz¢é fenntarthatosagi
jelentést, ¢és ha igen, milyen formaban teszik ezt, illetve
milyen hatokorben (egyedi vagy anyavallalati jelentés).
Elso lépésként tehat megvizsgaltuk, hogy van-e a vallala-
toknak egyedi fenntarthatosagi jelentésiik. Amennyiben
ilyet nem talaltunk, akkor az anyavallalat azonositasa
utan kerestiink csoportszintli jelentést. A fellelt doku-
mentumokat elmentettiik, és egy a kutatasi kérdéseket
tartalmazoé tablazatban rogzitettiik a valaszokat. Szintén
kigytjtottilkk azokat a legfontosabb standardokat, ame-
lyeket az alanyok felhasznaltak a jelentések 0sszeallitasa
soran (GRI, SASB, CDP, TCFD). Vizsgaltuk tovabba,
hogy belefoglaljak-e a jelentésbe azokat a kulcsfontos-
sagl témakat (kornyezeti, tarsadalmi, vallalatiranyitasi,
korrupcioellenes intézkedések), amelyeket a jogszabalyi
kornyezet szamukra el6 fog irni. A kozzétett informacio
mindségét olyan szempontbol értékeltiik, hogy konkrét,
a vallalkozora vonatkozo specifikus adatokat, folyamato-
kat, intézkedéseket, politikakat irnak le, vagy altalaban
véve szolnak a fent emlitett témakrol.

A kutatas kivitelezése szempontjabol a beszamolok
kutatok altali olvasasat és a kézi adatfelvitelt valasztot-
tuk. A tartalomelemzést hasznalod vizsgalatok esetében
dilemmat jelent, hogy bevonjunk-e szamitogépes, illetve
szoftveres megoldasokat, amelyek jelentsen csokkent-
hetnék a kutatas eréforrasigényét. Krippendorff (1989)
szerint az itt meghatarozo értékeld kritériumok, mint a
megbizhatosag (mint a kodolast végzok kozotti egyezés)
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¢és arelevancia (vagyis a jelenségek pontos megragadasa)
sokszor egymassal ellentétesen mozognak. A szamito-
gépek novelik a megbizhatdsagot, amennyiben képesek
az anyanyelvi szintli szoveginterpretaciora. Az emberi
értelmezés eredményezhet alacsonyabb megbizhatosa-
got, viszont ebben az esetben nem jelentenek problémat
a szemantikailag komplex szovegek, vagy a tobbes jelen-
téssel biro kifejezések. E kérdéskort szamos kutatd koriil-
jarta, és tobb esetben maradtak az ,,emberi olvasas és
interpretacio” valasztasanal (Bellora & Guenther, 2013),
mivel rendkiviil nehéz lenne olyan moédon programozni
egy kereso algoritmust, amely képes lenne az eltéré meg-
fogalmazasok, vagy kontextusban rejlé mogottes tarta-
lom feldolgozasara.

A megbizhatosag ugy ragadhaté meg (Krippendorft,
2011, p. 1), mint annak a bizonyossaga, hogy kiilonb6z6
modszerekkel vagy kiilonbozé kutatokkal dolgozva ugyan-
azokat a tényeket interpretaljuk; azonban ez a validalas-
nak csak egy Iépése és nem egyenértékl azzal — mivel két,
ugyanarra a kovetkeztetésre jutd kutatds egyarant téved-
het. Kutatasunkban a megbizhatosagot azzal igyekeztiink
ndvelni, hogy tobbszords kutatdéi megbeszElést tartott a
harom, a beszamolok pontozasaban részt vevo szerz6 annak
érdekében, hogy a vizsgalt kérdésekre adott valaszaink
ugyanazt a logikai menetet kdvessék. Néhany beszamolo
attekintése megtortént tobb résztvevd jelenlétével, majd az
6nallo munka elvégeztével visszatértiink a problémas pon-
tokra ¢és esetekre, k6zos dontést hozva ezekrdl. Mindezek
ellenére a tartalomelemzés, mint kutatasi modszer hatra-
nyai kozott az eréforras-igényesség mellett mindig meg kell
emliteni valamilyen mértékii szubjektiv megitélést.

Eredmények

A vizsgalatba bevont 100 vallalat koziil egyiket sem kel-
lett kizarni, ugyanis mindegyiknek volt valamilyen for-
maban elérhetd, éves beszamolodja. A szazelemll minta
nem tekinthetd reprezentativnak, valamint a minta
méretébdl és homogenitasabol adodoan nem végeztiink
kapcsolatvizsgalatot. A mintaban szereplé vallalatok
a vizsgalt témakrol leggyakrabban — 44 alkalommal —
fenntarthatosagi jelentést (sustainability report) tettek
kozzé (2. abra).

2. dbra
A vizsgalt jelentések tipusanak eloszlasa (db)

44
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40
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30
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10

nem pénztigyi
jelentés

ESG jelentés integralt jelentés egyéb fenntarthatdsagi

jelentés

Forrés: sajat szerkesztés
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Az esetek 35 szazalékaban egyéb dokumentumot vizsgal-
tunk meg: 12 esetben éves jelentést, vagy éves jelentéshez
kapcsolodo iizleti jelentést, a tobbi esetben a vallalatok
egyedi, masok altal nem hasznalt cimmel kozzétett doku-
mentumban foglaltak dssze a fenntarthatésaggal kapcso-
latos tényezoket. 12 esetben volt sz6 integralt jelentésrol,
melyben az adott vallalat egy dokumentumon beliil kozli
a pénziigyi €és nem-pénziigyi informacioéit, 3 alkalommal
pedig nem-pénziigyi jelentésrol, mely az NFRD altal java-
solt megnevezés.

A vizsgalt cégek kétharmada csak csoportszintii jelen-
tésben szamolt be a fenntarthatdsagi kérdésekrol (3. abra).
A szabalyozasi ismeretében azonban ez nem meglepd
eredmény, hiszen a konszolidalt fenntarthatosagi jelen-
tések esetében, a pénziigyi jelentésekkel ellentétben nem
kell a lanyvallalatoknak egyedi jelentést kozzétenniiik.

3. abra
A jelentések hatokore

M Egyedi jelentés

Csoportszint( jelentés

69%

Forrés: sajat szerkesztés

Az elemzés soran négy standardra valo hivatkozast keres-
tiink a kozzétett jelentésekben: GRI, TCFD, SASB és
CDP. Ezek koziil a leggyakrabban el6forduld standard a
GRI volt, melyet a vallalatok koziil 62-en is megemlitettek
(4. abra). Ezt kovette a TCFD, melyet a cégek 43 szazaléka
foglalt bele a jelentésébe, majd a CDP, melyet 41 szazalék,
a SASB-t pedig a gazdalkodok 35 szazaléka hivatkozta.

4. abra
A vizsgalt standardok el6fordulasi gyakorisaga
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Forrés: sajat szerkesztés

Megvizsgaltuk tovabba, hogy az eldbb emlitett standardok
koziil hanyat foglaltak bele a vallalatok a jelentésiikbe (5.
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abra). A leggyakoribb az az eset volt, amelyben nem sze-
repelt standardra valo hivatkozas a jelentésben. Ez termé-
szetesen nem zarja ki, hogy hasznaltak az altalunk vizsgalt
standardokat. Pusztan az allapithatd meg, hogy ha igy is
jartak el, akkor arrdl nem tettek emlitést a jelentésben. 18
vallalat csupan egyetlen standardot nevezett meg a jelen-
tésében, mely tobbségben (11 alkalommal) a GRI-standard
volt. 22 alkalommal két standardot emlitettek, melybél legy-
gyakrabban, 19-szer emlitik a GRI-t, és 13-szor a CDP-t.
Harom kiilonb6zo standardot hasznalt 13 cég, ahol még
mindig a leggyakoribb emlités a GRI-index (12 alkalom-
mal), azonban mar tizenegyszer megemlitették a TCFD,
valamint tizszer a SASB-ot is. Mind a négy standardot 20
cég emliti a jelentésében. Ennél a vizsgalati résznél bizo-
nyult helyesnek az a dontésiink, hogy manualisan végeztiik
a tartalomelemzést. Ugyanis voltak olyan esetek, amikor
egy-egy vallalati jelentésben a CDP-roviditést nem az alta-
lunk keresett Carbon Disclosure Project roviditésére hasz-
naltak. Ezt egy szoftveres tartalomelemzési modszer nagy
valoszinliséggel nem kiilonboztette volna meg. Tovabba volt
egy vallalat, mely arrdl nyilatkozott, hogy az adott standard
hasznalatat a jovoben kivanja bevezetni, igy azt az emlitést
nem vettiik figyelembe. A kapott eredmények 6sszhangban
vannak a szakirodalomban olvasottakkal, azaz azzal, hogy
a GRI a leggyakrabban hasznalt fenntarthatosagi kozzété-
teli standard.

5. abra
A hasznalt standardok szama
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10
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Forras: sajat szerkesztés

Az elemzés soran feltart gyakorlat, mely szerint a vizsgalt
vallalatok 39 szazaléka legalabb két beszamolasi standar-
dot hasznal, alatamasztja a jelzéselméletet, hiszen a tobb-
féele megfelelés erdsiti a hitelességet. Tovabba a tobbféle
standard egyidejii hasznalata utal arra is, hogy az adott
vallalat tobb érdekelti csoport informacidigényének is
meg kivan felelni.

A vizsgalt témak el6fordulasaval kapcsolatban
elmondhatd, hogy a legtdbb vallalat altal k6zolt elemek a
kornyezeti tényezokkel voltak kapcsolatban. Ez az ered-
mény Osszhangban van Dumitru et al. (2017) és Lippai-
Makra (2022) eredményeivel, melyek szerint a kdzzétételi
gyakorlatot a hazai jogszabalyi kornyezet korabbi gyakor-
lata befolyasolja. Ugyanis a vallalatok azon témak kozzé-
tételével birkoznak meg legkonnyebben, amelyekhez mar



korabban is publikaltak informaciokat. A magyar szam-
viteli torvény pedig hosszu ideje eldirja egyes kornyezet-
védelemhez kapcsolodd adatok bemutatasat a kiegészitd
mellékletben és az lizleti jelentésekben. Szintén sok eset-
ben, 79 cégnél a tarsadalmi szempontokat is bemutattak,
vallalatiranyitasi tényezoket 76 cég kozolt. A legritkabban
kozolt tényezd a korrupciodellenes tevékenységekkel kap-
csolatos informacio, melyrél 70 vallalat szamolt be.

6. dbra
A CSRD altal el6irt témakorok
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Forrés: sajat szerkesztés

Az eredmények azt mutatjak, hogy azoknak a vallalatok-
nak kozelit leginkabb a kozzétételi gyakorlata a jovébeni
szabalyozashoz, melyek egy vallalatcsoport tagjaként
mitkddnek. Azokra a magyar cégekre, melyek nem tartoz-
nak egy vallalatcsoporthoz, az volt a jellemzd, hogy csak
a magyar szamviteli torvény altal eldirt informaciokat
kozolték, onkéntesen nem tettek koézzé adatot. Az ered-
mények alapjan megallapithato, hogy a vizsgalt vallalatok
nagy aranyban mar a szabalyozas hatalybalépése el6tt is
beszamoltak a CSRD altal megkdvetelt témakrol. 4 kapott
eredmények alatamasztjak, hogy a szabalyozas lekéveti a
mar korabban kialakult j6 gyakorlatot. Az érintettek infor-
macios igényebdl kiindulva, valamint a megbizo-iigynok
elmélet informacios aszimmetriajanak csokkentése cél-
jabol a vallalatok legitimdcios és jelzési szandékai kiala-
kitanak egy jo gyakorlatot a korai alkalmazok kérében,
melyre épitve megsziiletik a szabalyozas, mely rakénysze-
riti a t6bbi szerepldt is a fenttarthatosagi kézzétételre. A
bevezetésben feltett kutatasi kérdésre, mely igy hangzott
— Mennyire felel meg a magyar nagyvallalatok kozzeteteli
gyakorlata a 2025-t0l esedékes kotelezd fenntarthatosagi
kozzétételnek? — az elvégzett vizsgalat alapjan az a valasz
adhat6, hogy nagyrészt azon magyar nagyvallalatok
beszamolasi gyakorlata all kozel a CSRD altal elvartak-
hoz, melyek cégcsoport tagjai. A kiilfoldi anyavallalattal
nem rendelkezd vallalatok beszamolasi gyakorlata a fenn-
tarthatosagi kérdésekben azonban nagy elmaradast mutat.

A kozzétételi j6 gyakorlat leirasa és 6sszegzés

A CSRD szigorubb szabalyai kdvetkeztében modosul a
kozzétételi jo gyakorlat modellje (7. abra). 4 négy also
épitéelembdl harmat kotelezové tesz a CSRD, igy jarul
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hozza a szabalyozas ahhoz, hogy ne csupdan az alkal-
mazok szamat névelje, hanem a kételezo standard, kul-
csindikatorok és kényvvizsgalat mentén hozzajaruljon a
fenntarthatosagi  jelentések dsszehasonlithatosagahoz,
atlathatosagahoz és hitelességéhez. E tényezok javulasa
¢és a jo gyakorlat elterjedése varhatoan kozvetve egysége-
sedést okoz majd az ESG-mindsitések piacan is.

7. dbra
A kozzététel j6 gyakorlata
Jo gyakorlat
/\

Formai 6sszhang Tartalmi 6sszhang
Osszehasonlithatosag Atlathatosag Hitelesség
ESRS';.-szab'\'/any Kételezd K(.)'telezo Egyéb khrpa-

kotelez6  or KPLk* konyv- tor  szakmai
hasznélata® vizsgalat® hitelesités

Megjegyzés: A * jeldlt alapelemek vélnak kételezévé a CSRD hatalybalé-
pésével
Forrés: Lippai-Makra (2021) alapjan sajat szerkesztés

A fenti elemek koziil kiemelhetd a standardok haszna-
lata, mivel minden érintett szerepld feladatait megkony-
nyiti. A jelentéseket készitd szereplok szamara tampontot
ad a témak stulyozasahoz, a jelentések felhasznaloi sza-
mara kezelhetové és Osszehasonlithatova teszi a kiilon-
boz6 forrasokbol szarmazoé adatokat. Konnyebbséget
jelent tovabba a hitelesités szempontjabdl is, mivel az e
feladatot végzd szakemberek munkajat is orientalja. A
szabvanyok Osszességében ndvelik a megbizhatosagot és
segitenek kiaknazni azokat az eldnyoket, amelyek a koz-
zététel kotelezové tétele mellett szolnak. A kozeljovoben
nem varhato, hogy egyetlen globalis szabvany terjed el,
ehhez még hosszu Ut vezet. Azonban jelenleg a legfon-
tosabb, hogy a szabalyalkotok koordinaljak tevékenysé-
gliket, egyeztessék a szabalyalkotas elméleti kereteit és
minél szélesebb korben egyeztessenek az érintett szakem-
berekkel. Ez az &sszefogas mar megvalosult a pénziigyi
szamvitel terén, igy bizunk benne, hogy a fenntarthatosagi
jelentések vilagaban is hasonld torekvések latnak majd
napvilagot. Mindaddig a vallalati gyakorlatban jelen lesz
a tobb standard egyidejii, parhuzamos alkalmazasanak
jelensége, ami esetenként abban is segit, hogy az eltérd
érdekhordozoi csoportok érdekeit figyelembe vegyék. Ez
utobbi jelenség a vizsgalt mintaban is igazolodott, ami
megfelelt eldzetes varakozasainknak.

Jelen kutatas arra iranyult, hogy képet kapjunk a
legnagyobb magyar vallalkozasok kozzétételi gyakor-
latardl, illetve az altaluk alkalmazott szabvanyok sok-
szinliségérol. A 2021-es évre vonatkozoan legnagyobb
szaz vallalkozas kozzétételi gyakorlatat vizsgaltuk
meg a fenntarthatosagi jelentéstétel vonatkozasaban.
A vizsgalt cégek kétharmada csak csoportszintli jelen-
tésben szamolt be a fenntarthatosagi kérdésekrél. Az
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eredmények azt mutatjak, hogy azoknak a vallalatoknak
kozelit leginkabb a kozzétételi gyakorlata a jovobeni
szabalyozashoz, melyek egy vallalatcsoport tagjaként
miikddnek. Feltartuk a gyakran el6fordulé jelentéstipu-
sokat, a hasznalt szabvanyokat, illetve az egyes témak
(kornyezeti, tarsadalmi, vallalatiranyitasi, korrupcioel-
lenes tevékenység) tényleges kozzétételét. A kapott ered-
mények — a kornyezeti téma jelentkezik a legteljesebben
az Osszes koziil — 6sszhangban vannak a szakirodalom-
mal (Dumitru et al., 2017; Lippai-Makra, 2022) abban
a tekintetben, hogy a hazai szamviteli szabalyozasokat
sejthetjiik a hattérben. A legkevésbé a korrupcidellenes
intézkedésekrol szolnak a vallalatok, igy ezen a téren
varhato fejlédés az uj iranyelv életbe 1épésével. A leg-
gyakrabban el6fordulé standard a GRI volt, majd ezt
kovette a TCFD.

A vallalatcsoporthoz nem tartozé hazai cégek jellem-
z0en csak a magyar szamviteli torvény altal el6irt infor-
macidkat kozolték, onkéntesen nem tettek kdzzé adatot.
Ugyanakkor megallapithato, hogy a vizsgalt vallalatok
nagy része mar a szabalyozas hatalybalépése eldtt is
beszamolt a CSRD altal kételez6 kozzétételi korbe emelt
témakrol. A kapott eredmények alatamasztjak, hogy a
szabalyozas lekoveti a mar korabban kialakult jo gyakor-
latot.

A kutatasunk szamos korlattal rendelkezik. Nem
vizsgaltuk a kozzététel intenzitasat, vagyis nem mér-
tik azt, hogy a gazdalkodok milyen mértékben k6zol-
nek informacidkat az egyes témakrol. E szakaszban
nem kiilonitettiikk el azt sem, hogy a publikalt adatok
tartalmaznak-e szamszertsitett tényeket, esetleg telje-
sitménymutatokat (KPI), vagy altalanosan megfogalma-
zott elveket mutatnak be. A fellelt adatok igazoltak azt
a varhato eredményt, hogy a legnagyobb feladat azokra
a gazdalkodokra var, amelyek egyedi fenntarthatosagi
jelentést fognak késziteni, mivel nem tartoznak kiilfoldi
anyavallalat altal vezetett csoportba. E cégeknek a 2024-
es év soran ki kell alakitaniuk a fenntarthatosagi jelen-
tések adataira szabott nyilvantartasi rendszereiket, hogy
a 2025-0s iizleti évrél mar megbizhatéan tudjanak ada-
tokat gyijteni, majd ezt jelentés formajaban publikalni.
Egy megfeleléen mitkddé informacios rendszer ugyanis
nemcsak a hiteles kozzétételhez jarul hozza, hanem
tamogatja a kontrollfolyamatok ¢és az ellendrzés muiko-
dését, valamint fokozza az atlathatosagot és az 9sszeha-
sonlithatosagot (Toth, 2020).

A tovabbi kutatasi szakaszok soran sziikséges lehet
kvalitativ modszerek alkalmazasara (interju vagy kér-
doéiv), amellyel tobb ismeretre tudnank szert tenni az
egyes cégek esetében a beszamolasi kultara kialaki-
tasardl €és az 0 iranyelvnek valdo megfelelés esetleges
akadalyairdl. A jelentéseket készitd egységek mellett
a tobbi szakmai szereplé megkérdezése szintén fontos
megallapitasokat hozhat: a jovobeli kutatasok feladata
meghatarozni, hogy milyen sikerrel zajlott le a CSRD
implementalasa. Emellett fontos kutatasi kérdés, hogy
hogyan irhat6 le a hazai alkalmazok felkésziiltsége, vala-
mint a felhasznalok milyen hasznossagot tarsitanak az 1j
fajta jelentésekhez.
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1 Sustainable Developement Goals (SDG): https://ensz.kormany.hu/agen-
da-2030 Letoltve: 2021.10.02.
2 NPKS angolul Non-financial Reporting Standards — NFRS.
3 https://www.globalreporting.org/ Letdltve: 2019.09.30.
4 https://www.sasb.org/governance/ Letéltve: 2019.09.30.
5 https://www.cdp.net/en Letoltve: 2019.09.30.
6 https://www.fsb-tcfd.org/ Let6ltve 2019.10.01.
7 sustainability rating agencies ill. ESG rating agencies Pl. MSCI, Sustai-
nalytics, CDP
8 PI. DJSI, CEERIUS
9 PI. OTP Klimavéltozéas 130/30, AEGON MEGATREND
10 RI - responsible investors, SRI — socially responsible investors
11 International Standard on Assurance Engagements
12 Mint példaul az SBTI Science Based target Initiative https://scienceba-
sedtargets.org/ Letoltve: 2019. 03.22.
13 https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initia-
tives/13765-European-sustainability-reporting-standards-first-set_en
14 https://www.iaasb.org/focus-areas/understanding-internatio-
nal-standard-sustainability-assurance-5000
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