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Integralt jelentések a magyarorszagi tozsdei kibocsatok korében
Integrated Reporting Among Hungarian Stock Exchange Issuers

Dr. BARTOK Istvan Janos PhD

egyetemi docens (Associate Professor)

Soproni Egyetem, Lamfalussy Sandor K6zgazdasagtudomanyi Kar (University of Sopron,
Alexandre Lamfalussy Faculty of Economics)

Absztrakt:

Hosszabb tdvon, az Europai Unidra és a tagorszdgokra vonatkozd szabalyozas kialakitasat ko-
vetden varhato, hogy az ESG jelentések készitésére kotelezettek korében novekvd népszerii-
ségre nyer a nem-pénziigyi €s a pénziigyi jelentések integraldsa. A nemzetkozi szabalyok ki-
dolgozésat végzo IFRS Alapitvany, mely a nemzetkozi szabalyok kidolgozasat végzi mindkét
terlileten és az integralds szabalyait illetdleg is készen 4ll a szabalyok kidolgozasaval és tovabbi
fejlesztésiikre is. Hasonld a helyzet az eurdpai unids szabvanyoknal az EFRAG esetében. A
Budapesti Ertéktézsde 2024-ben megjelent ESG jelentéstételi itmutatésai alapjan lathato, hogy
a nagyobb kibocsatok szintén rendelkeznek mar tapasztalatokkal a két tipusu jelentés integralt
készitése terén. Ezen vallalati kor egyben példat is mutat a teriileten kevésbé jaratos szereplok
szamara a fejlédés utjan torténd tovabbjutas tekintetében a jo gyakorlatok bemutatasaval. A
kutatas az elérhetd elsé az ESRS szabvany szerinti jelentéseket vizsgalja, amelyek a 2024-es
évre vonatkozoan bemutatjak a kibocsatd vallalatok gyakorlatat és a jelentések tartalmdra vo-
natkoz6 elképzeléseit. A kutatas fokuszaban a jelentések integraltsaganak vizsgalata all a pré-
mium részvények kibocsatoinal. A publikalt jelentésekben mutatkozod trend alapjan tanulsag-
ként megfogalmazhato, hogy a kdvetkezd években elmozdulas varhato a kibocsatok altal kdve-
tett gyakorlatban az integralt jelentések irdnyéaban.

Kulcsszavak: fenntarthatosag, tarsadalmi felelosségvallalas, felelés vallalatiranyitas, Kor-
manyzati politika és szabalyozas
JEL-kédok: Q01, M14, G34, M48

Abstract

In the longer term, following the development of regulations for the European Union and the
Member States, it is expected that the integration of non-financial and financial reports will
become increasingly popular among those obliged to prepare ESG reports. The IFRS Founda-
tion, which develops international rules in both areas is ready to develop and further develop
the rules of integration. The situation is similar in the European Union concerning EFRAG
standards. Based on the ESG reporting guidelines published by the Budapest Stock Exchange
in 2024, it is clear that major issuers also have experience in integrated reporting. This group
of companies also sets an example for actors less familiar with the field by presenting good
practices in terms of moving forward on the path of development. The research examines the
first available ESRS reports, which for 2024 present the practices of issuing companies and
their ideas regarding the content of the reports. The focus of the research is on the integration
of reports at the issuers of premium stocks. The conclusion of the research is that based on the
trend in the published reports, a shift towards integrated reporting is expected in the coming
years in the practice followed by issuers.
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1. Bevezetés

2024 jelentOs valtozast hozott a tézsdei kibocsatok szamara, mivel érvénybe 1épett egy kotelezd
¢s ujdonsagot jelentd jelentéstételi kotelezettség a kozkeletlien csak ESG jelentésnek nevezett,
azaz a vallalatok kornyezeti (Environmental), tdrsadalmi (Social) és iranyitasi (Governance)
kérdéseivel foglalkozo atfogo értékelés kozzétételét kivand szabaly. Az 0j szabaly gyakorlatilag
egy uj elvekre €piild, erdsen szabalyozott formaban készitendo jelentést irt el. Ugyanakkor a
jelentések készitését fokozatosan irta el a szabalyokban kijeldlt vallalati kor szamara. Els6ként
a nagyobb méretli, igy nagyobb tarsadalmi jelentdséggel bird vallalatoknak kellet késziteni és
a tézsdei vallalatok korében egyben nyilvanossagra is hozni a jelentéseiket. A tobb kategoriaba
besorolt érintett vallalati kor tovabbi osztalyainak a jelentések készitése a jelenlegi szabalyozas
szerint csak fokozatosan, tobb év tavlataban jelenik meg, ha erre egyaltalan sor keriil majd. Az
uj szabalyoknak torténd megfelelés jelentds kihivasok elé allitotta az érintett vallalatok nem kis
részét, mivel a kotelezo kérdések megvalaszoldsdhoz az eldirt adatok rogzitése és feldolgozasa
is sziikséges. Ezeket az adatokat tehat gytijteni és tarolnia kell az érintett vallalatoknak, ami a
vallalati adtabazisok tekintetében jelentds fejlesztéseket is igényelhetett és a szabalyok értel-
mezése is boven tartogathatott kihivasokat a vallalatok esetében megjelend specifikus kérdések
tekintetében. Tekintettel arra, hogy a vallalatok szamara is Gjdonsagot jelentd tevékenységrol
van sz0, ezért a vizsgalt jelenség kutatdsa is Gjdonsagot jelent, melynek elkezdése csak 2025
masodik felében valt lehetdvé. A tanulmany célja a szabalyozoé valtozasok hatasanak felmérése
a tozsdei kibocsatok éves jelentései alapjan.

2. Fenntarthatdsagi jelentések szabalyozasa

Miel6tt az éppen érvényben 1évé ESG szabalyozassal foglalkoznank érdemes kicsit visszalépni
¢s belegondolni abba a kérdésbe, hogy miért vannak jelen a vallalatok a gazdasagban. A valla-
lati tevékenység tarsadalmi értelmét nagyon jol leirja Chikan Attila (2023), miszerint a vallalat
mikddése soran egy kettds értékteremtd folyamatot valosit meg, melynek eredményeként egy-
részt a vevl szdmara hasznossagot jelentd terméket és szolgaltatasokat allit eld; masrészt mi-
kodése eredményeként profitot hoz 1étre a tulajdonosok szamara. Tehat ebbdl arra kovetkeztet-
hetiink, hogy a vallalatok alapjaban a tarsadalom gazdasagi igényeit szolgaljak ki, amihez a
kapitalista rendszerben t6kére van sziikség, amelyet a tulajdonosok a nyereség reményében fek-
tetnek be. A mai modern gazdasdgokban szinte mindent, ami a tarsadalom gazdasagi igényeit
jelenti vallalatok és vallalkozasok allitanak elé. fgy a vallalati tevékenység szabalyozasa nem
pusztan az érintett vallalati kor magatartasat befolyasolja, de kovetkezményei vannak a tarsa-
dalom gazdasagi igényeinek kielégitésére is.

A fenntarthatosagi jelentéseket, melyek mar jo ideje jelen vannak az Eurdpai Unidban, a
tulajdonképpen ma is érvényes az Eurdpai Parlament €s a Tanacs 2014/95/EU iranyelve vezette
be (Eurdpai Uniod, 2014), melyet angol cime alapjan: Non-financial Reporting Directive-nek is
neveznek, amire szokds NFRD néven is hivatkozni. Az irdnyelv célja a vallalati tevékenység
tarsadalmi és kornyezeti hatdsaira vonatkozo informacid szolgaltatds, azaz masként a nem
pénziigyi jelentések atlathatosaganak novelése a szocialis hatasok és kornyezetvédelmi infor-
maciok teriiletén. A rendelet azonban csak korlatozottan érte el a céljat, tekintettel arra, hogy a
jelentések tartalmat részben egyedi megfontolasok hatdroztak meg, részben pedig valtozatos
szabvanyokra épiilhetett és igy a jelentések koziil csak az azonos elvek mentén készitettek vol-
tak Osszehasonlithatoak az egységes szabalyok hianyaban.

Az Eurdpai Unidban 2020 juniusaban fogadtak el a taxonémiarol (Eurdpai Parlament,
2020) sz0616 rendeletet (EU 2020/852), ami meghatarozza a kereteket, a vallalati tevékenységek
fenntarthatosagara vonatkozoan. AZ EU 2020/852 rendelete alapjan a gazdasagi tevékenységek
csak akkor mindsiilhetnek kdrnyezeti szempontbol fenntarthatoknak, ha azokat az OECD mul-
tinacionalis vallalkozasokra vonatkozo iranyelveivel (OECD, 2023 és 245/2017. (VI1II. 29.)
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Korm. rendelet) és az iizleti vallalkozasok emberi jogi feleldsségére vonatkoz6 ENSZ-iranyel-
vekkel (United Nations, 2015) dsszhangban végzik, beleértve a Nemzetkdzi Munkatigyi Szer-
vezetnek (ILO) a munka vildgara vonatkozo alapvetd elvekrdl és jogokrol szol6 nyilatkozatat
(ILO, 1998), az ILO nyolc alapvetd egyezményét, valamint az Emberi Jogok Nemzetkozi Tor-
vényet.

Az EU taxonomia zold beruhazasok a fenntarthato finanszirozas fellenditésére cimet vi-
sel6 kozlemény felhivja a figyelmet arra, hogy az EU elkételezett az iveghazhatast gazok ki-
bocsatasanak fokozatos csokkentése mellett. A szabalyozas kiindul6 pontjat az igynevezett eu-
ropai zold megallapodas, mely az EU kiemelt kezdeményezése az €ghajlat-politikai intézkedé-
sekrdl, és melynek célja a nulla nettd kibocsatas elérése 2050-re. Az elképzelés szerint a cél
elérése érdekében az EU-nak 1j technoldgiakba kell beruhdznia (Eurdpai Parlament, 2020).

Az is vilagos, azonban, hogy az elgondolt tervekhez az allami forrasok nem lesznek ele-
gendoek, és maganbefektetoknek tokéjére is sziikség lehet a tervbe vett klimabarat projektek
finanszirozasdhoz. Az Eurdpai Bizottsdg véleménye szerint ehhez vilagos kritériumokra van
sziikség arra vonatkozoan, hogy pontosan mi a fenntarthat6 €s kornyezetbarat; ellenkezé eset-
ben a finanszirozas egy részét olyan ugynevezett ,,greenwashing”, azaz ,,zoldre festett” projek-
tekre irdnyithatjak, amelyek z6ldnek allitanak be, de valojaban nem azok.

Ezen nehezen éttekinthetd helyzet kezelésére hozta 1étre a Budapesti Ertéktdzsde (2021)
ESG Jelentési Utmutatojat, amely az eligazodashoz segitséget nyujt a kibocsatok szamara és
melyben szdmos nemzetkozi kozelitést és szabalyrendszert ajanlanak a kibocsatoknak a nem
pénziigyi jelentések készitéséhez. Mikdzben a tdzsdei ajanlasok egyébként szintén az dsszeha-
sonlithatosag erdsitése érdekében sziilettek meg, természetesen figyelembe vették a vallalati
tevékenység ¢és a befektetdk szempontjainak soksziniiségét; és az eltérd helyezetekhez igazodo,
széleskoriien alkalmazott nemzetkdzi szabalyok alkalmazasat ajanlottak megfontolédsra az érin-
tett vallalati kibocsatoi kornek.

A helyzet valtozasa az Europai Uni¢ altal 2022-ben elfogadott (EU) 2022/2464 iranyelv-
hez kothetd (Eurdpai Unid, 2022), mely a fenntarthatosaggal kapesolatos (ESG) vallalati be-
szamolasrol szol, mely a valtoz6 tartalomhoz igazodva megvaltoztatta a korabbi nem pénziigyi
jelentések kifejezést (NFRD) is. A vallalati fenntarthatosagi jelentési iranyelv (angolul Cor-
porate Sustainability Reporting Directive, roviditve CSRD) 2024. januar 1-jétdl érvényes. A
rendelet, mely hasonldan a kordbbi szabalyozasokhoz az ENSZ (United Nations. 2015) hatdro-
zatanak megvalositasat szolgalja az Eurdpai Unidban és meghatarozza a 2030-ig elérend6 fenn-
tarthatosagi célokat (vagyis az ugynevezett SDG-ket), melyek az ESG célok kategoridkra bon-
tasanak feleltethetOk meg.

A rendelet kapcsolodik ,,A fenntarthaté ndvekedés finanszirozasardl szold cselekvési
terv’ (EU COM/2018/097 final) Europai Bizottsagi koncepcidhoz, mely 2018-ban jott 1étre
(Europai Bizottsag, 2018). Az elgondolas érvényesitése érdekében az Eurdpai Tanacs felkérte
az Europai Bizottsagot, hogy dolgozzon ki egy eurdpai nem pénziigyi beszamoldsi standardot.

Az Eurdpai Bizottsag a tamogatasaval 2001-ben 1étrehozott EFRAG egyesiiletet (Euro-
pean Financial Reporting Advisory Group, magyarul Europai Pénziigyi Beszamolasi Tandcs-
ado Csoport) kérte fel 2022-ben az ESRS (European Sustainability Reporting Standards) kidol-
gozasara. Igy az EFRAG javaslata alapjan fogadtak el az eurdpai standardokat. Az EFRAG
tevékenysége a pénziigyi €s a fenntarthatosagi beszamolasra koncentralodik az Europai Unio-
ban a vallalati beszamolas teriiletén. A pénziigyi ¢és fenntarthatdsagi beszdmolok teriiletén az
EFRAG az IFRS standardok eurdpai perspektivabdl torténd befolyasolasara torekszik. A valla-
lati jelentések esetében lehetdség van a pénziigyi €s fenntarthatosagi beszadmolok integralasara
egy jelentésbe (EFRAG, n.d.).

Az Europai Parlament és a Tanacs (EU. 2024/1760) iranyelve a fenntarthatdsaggal kap-
csolatos vallalati atvilagitas szabalyait tartalmazza (Corporate Sustainability Due Diligence Di-
rective, CSDDD). A rendelet a vallalatok ellatasi lancainak atvilagitdsara vonatkozo kotelezett-
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ségeivel és az ezzel kapcsolatban felmeriild karos emberi jogi vagy kornyezeti hatasokra vo-
natkozo feleldsség szabalyaival foglalkozik. Az érvényes fenntarthatosagi szabalyozasnak szin-
tén nagy vallalati hatasu részét képezi a CSDDD.

A helyzetet némileg tovabb bonyolitja, hogy a szamviteli szabalyozas az Eurdpai Unio-
ban tagallami hataskor. Annak érdekében, hogy a vallalatok felkésziilhessenek az 0j szabalyok
szerinti jelentéstételre a magyar szabalyokat, megel6zve sok mas tagallamot, a szamviteli tort-
vényt modositd un. ESG térvény (2023. évi CVIII. tv) keretében jelentették meg.

A magyar ESG torvény egyik alapelve alapjan a vallalkozas altal kozzétett ESG besza-
molo nyilvanos, tartalma korlatozas nélkiil megismerhetd és barki altal megtekinthetd. De eh-
hez hozza kell tenni azt is, hogy jelenleg ez az elv nem érvényesiil, kivéve azon tédzsdén jegyzett
vallalatokat, melyeknek a befektetok egyenld esélyeinek biztositasa végett kozzé kell tennitik a
jelentést a tézsde szabalyai szerint nyilvanosan, ugy, hogy a fenntarthatosag vallalati teljesit-
ményre gyakorolt hatasa érthetd legyen.

3. A kibocsatok integralt fenntarthatosagi jelentései

Az 1j szabalyozasnak megfeleld jelentések készitését tamogatta a kibocsatok korében a Buda-
pesti Ertéktézsde (2024) az 0j ,,Fenntarthatésagi jelentéstételi tmutatd” elkészitésével és koz-
rebocsatasaval.

A CSRD ¢és CSDDD szerinti és az ESRS szabvanyok alkalmazéasaval készitett vallalati
ESG jelentések tanulsagaival foglalkozo publikalt kutatasok egyeldre szorvanyosnak tekinthe-
t6k; ami nem meglepd, mivel sok eurdpai unios orszagban még a helyi szabalyok sem jelentek
meg ¢s igy a téma kutatdsa objektiv nehézségekbe litkozik.
Molnér és szerzétarsai (2025) kutatasa a jelenleg hasznalatos ESG jelentéstételi szabvanyok
tartalmi Osszehasonlitdsara vallalkozik és arra az eredményre jut, hogy a jelentések tarsadalmi
pillére a szabvanyokban nem tal hangstlyosan jelenik meg.
Nicolo és szerzdtarsai (2025) a Milanoi Tézsde 144 vallalatanak ESG jelentését vizsgaltak az
ESRS szabvanynak torténé megfelelés szempontjabdl a 2023-as jelentések alapjan, amikor az
ESRS szabvanyok még nem voltak érvényben. A vizsgalat azt taldlta, hogy a véllalatok jelen-
tései jellemzden megfeleltek az ESRS szabvanyoknak is, az alkalmazott GRI nemzetk&zi szab-
vanyok (Bartok, 2025) alkalmazasaval.
Jelen kutatés célja a kibocsatok magatartasanak vizsgalata volt az ESG jelentések témahoz il-
leszkedden a 2024. évre vonatkozo6 nyilvanosan kozzétett jelentéseik alapjan a kozzétett szove-
gek elemzése révén az alkalmazott szabvanyok tekintetében. Tekintettel arra, hogy az Gjonnan
bevezetett ESRS szabvanyok szerinti jelentéstételi kotelezettség a jelenleg érvényes szabalyok
szerint fokozatosan, tobb €v tavlataban jelenik meg a kiilonb6zd kibocsatdi korokben, ezért a
most tanulméanyozhat6 vallalati korben, azaz elsddlegesen a prémium részvény kategdériaban
jegyzett vallalatok esetében, masrészt a standard részvények kibocsatodi korére vonatkozdan ké-
sziilt el a vizsgalat.
A BET-en a részvényeket két kiilonboz6 kategoriaba lehet bevezetni.

3.1. Prémium kategoria

A Prémium kategériaban a BET szabalyai szerint a bevezetendé sorozat nagysagahoz (arfo-
lyamértéken szdmitott 0sszérték), tulajdonosi koréhez (kozkézhanyad), valamint a tdrsasag mii-
kodési idotartamahoz kapcsolodo kovetelményeket is figyelembe kell venni, tovabba a felsorolt
feltételek mellett kotelezd a bevezetéskor a bevezetendd értékpapirokra vonatkozoan nyilvanos
tranzakci6 végrehajtasa. A Prémium kategoéridba a magasabb likviditassal rendelkezd, széle-
sebb befektetdi kort megcélzo tarsasagok tartoznak.
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1. tablazat: A Budapesti Ertéktézsde Prémium részvényszekciojaban szerepld tarsasagok
meéret jellemzoi

N = 22 Eszkozok Arbevétel  Uzleti eredmény Létszam
(mFt) (mFt) (mFt) (f6)

Osszesen 80 385 859 21 385 310 1 866 989 141 471
Atlag 3495 037 929 796 81173 6431
Median 146 545 57 736 13 505 1176

Forras: sajat szamitas a BET kibocsatoi 2024. évre vonatkozé éves jelentései alapjan

Az [. tablazatban jellemzett minta nagysaga eredetileg 23 részvénytarsasagot jelentett
a vizsgalat szempontjabol, de figyelembe véve azt, hogy nem minden szerepld rendelkezett
ESG jelentéssel a vizsgalt idészakra, a vallalatok egy része kimaradt a mintabol. Az 1. tablazat
alapjan jol lathato, hogy az atlagokat az adott kdrnyezetben dridsnak szamit6 vallalatok értékei
jocskan eltéritik a mediantol.

2. tablazat: A Budapesti Ertéktozsde Prémium részvényszekcidjaban szereplé tarsasagok
ESG jelentéseinek tipusai

Jelentés tipusa Kibocsatok szama
Szabvanyositott kiilonallo jelentés 11
Integralt jelentés 11
Integralt egyszerli jelentés 4

Integralt szabvanyos jelentés

BET altal ajanlott / kotelez6 szabvanyok
ESRS 15
GRI 3

Forrés: sajat szamitas a BET kibocsatoi 2024. évre vonatkozo éves jelentései alapjan

Figyelembe véve, hogy a jelentéstétel id6szakara vonatkozdan a szabalyok tobbféle meg-
oldast is lehetdve tesznek a jelentések készitésének modjaval kapcsolatban, lathato a 2. tabldazat
alapjan, hogy a kibocsatok élnek szabadsadgukkal és a jelentések tobb kozelités segitségével
késziilnek. A Prémium részvényszekcidban szerepld tarsasagok esetében jol lathatd, hogy az
elemzésbe bevont tarsasagok kozel fele kiilonallo ESG jelentéseket készit, de az eldirasoknak
megfelelé szabvanyok felhasznalasaval. Ugyanakkor ebben a korben az integralt jelentések is
hasonlo6 népszertiségnek 6rvendenek, melyek kozott szerepelhetnek integralt egyszerti jelenté-
sek is. A szabvanyok kozotti valasztas tekintetében ebben a méretkategoridban egyértelmiien
az ESRS szabvanyok alkalmazéasa dominal, ami a szabalyozashoz torténd alkalmazkodas egy-
értelm jele.

Az elemzés alapjan levonhatjuk a kovetkeztetést, hogy a Prémium kategoriaban szerepld
tarsasagok megfelelnek a velilk szemben tamasztott jelenleg érvényes elvarasoknak. Ez a meg-
allapitas egyben megfelel az érintett vallalatok mitkodésével kapcsolatos varakozéasoknak is.
Ugyanakkor megfigyelhetd, hogy a kategoéridban alkalmazott elvarasok tovéabbra is lehetové
teszik az eltérd kozelitések alkalmazasat és igy a jelentések dsszehasonlithatosaga korlatozott.
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3.2. Standard kategoria

A BET a Standard kategoriaban egyszertisitett lehetségekkel kinalja a tézsdei bevezetés lehe-
toségét a kdzepes és kis kapitalizacioji cégek szamara is. Ebben a kategoridban nem feltétele a
bevezetésnek, hogy a kibocsato a bevezetendd részvénysorozatra vonatkozo nyilvanos tranzak-
ciot hajtson végre. Ugyanakkor a Standard kategoridba bevezetést kezdeményezd tarsasagnak
és a bevezetésre kérelmezett értékpapir-sorozatnak is meg kell felelnie a sorozat nagysagara, a
kozkézhanyadra és a miikodés idStartaméra vonatkoz6 — a Prémium kategoriaénal alacsonyabb
— minimum kritériumoknak.

3. tablazat: A Budapesti Ertéktozsde Standard részvényszekciokaban szereplé tarsasiagok
meéret jellemzoi

N = 22 Eszkozok Arbevétel Uzleti eredmény Létszam
(mFt) (mFt) (mFt) (f6)

Osszesen 14 558 284 1510 150 580 709 13 070
Atlag 727914 75507 29 035 769
Median 8 496 6 803 607 82

Forras: sajat szamitas a BET kibocsatoi 2024. évre vonatkozé éves jelentései alapjan

A Prémium ¢és a Standard kategoria méretre vonatkozo értékeit dsszehasonlitva, az 1. és
a 3. tablazat alapjan vildgosan lathato, hogy a méretbeli kiilonbségek jelentdsek a két kategoria
szerepldi kozott. Ez az oka annak, hogy a kategoéridkban eltérd szabalyok érvényesiilnek az
ESG jelentéstételi kotelezettségre vonatkozoan.

4. tablazat: A Budapesti Ertéktozsde Standard részvényszekciéjaban szereplé tarsasagok
ESG jelentéseinek tipusai

Jelentés tipusa Kibocsatok szama
Egyszer( jelentés 1
Szabvanyositott kiilonallo jelentés 3
Integralt jelentés 9
Integralt egyszerli jelentés 8
Integralt szabvanyos jelentés 1

BET altal ajanlott / kotelez6 szabvanyok
ESRS 3
GRI 1

Forras: sajat szamitas a BET kibocsatoi 2024. évre vonatkozo éves jelentései alapjan

A részvények Standard kategoriaban szerepld vallalatok esetében a 4. tablazat alapjan jol
lathato, hogy a jelentéstételi kotelezettség €s az uj ESRS szabvanyok alkalmazasa nem feltétlen
all fenn, amit figyelembe kell venni az adatok értékelésekor.

A kutatas eredményeként levonhatjuk azt a kovetkeztetést, hogy a vallalatok akkor is ké-
szithetnek fenntarthat6sagi jelentést, ha ez szamukra nem kotelezd és azt kozz¢ is tehetik, amit
egyébként a szabalyok is megengednek, illetve tézsdei cégeknél meg is kovetelnek. Az erre
vonatkoz6 vallalati dontések nyilvan a véllalat érdekeinek atgondolasa és a vezetés megfonto-
lasai alapjan ddlnek el.
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A Standard kategoria szerepldinek t6bb mint fele dontott ugy, hogy fenntarthatosagi je-
lentést készit és publikal. Ugyanakkor az is lathatd, hogy az érvényes szabvanyok alkalmazésa
tekintetében a lelkesedés mar joval kisebb, melynek lehetnek szabalyozasi okai is.

4. Osszefoglalas

Osszegzésként mindenképpen érdemes a vizsgalat tanulsagaként leirni, hogy a tézsdei vallala-
tok nagy nyilvanossag elétt miikddnek és igy egyrészt elvarhato toliik és sajat érdekeik is azt
diktaljak, hogy altalaban betartsadk a szabalyokat a fenntarthatdsagi elvarasok teljesitése vonat-
kozasaban. Ez a megallapitas igaznak bizonyult vizsgalt véllalati korben is.

Egy masik tanulsag, hogy azon vallalatok korében, ahol a befektetok igényeinek kiszol-
géléasa elsérendii vallalati érdek, a befektetok ellatasa az dket érdekld informacidkkal megke-
rilhetetlen, és ez vonatkozik nemcsak a pénziigyi jelentések teriiletére, de az ESG beszamo-
lokra is. Rdadasul a tajékoztatas tobb csatornan egyiittesen torténik, melynek egy részét képezik
a nyilvanos jelentések €s az ezekre vonatkozé szabalyok figyelembe vétele.

Tovabbi kovetkeztetés, hogy a vallalatok igyekeznek biztositani jelentéseik megbizhato-
sdgat a jelentési szabvanyok alkalmazésa és auditalas utjan is; megint csak sajat érdekiikben is,
nem csak az eldirasok miatt.

Mas fontos kovetkeztés is levonhat6 a vizsgalat alapjan, nevezetesen az, hogy a pénziigyi
¢s fenntarthat6sagi jelentések integralasa is érdeke a vallalatoknak, beleértve az integralt jelen-
tések auditalasat is.

Ugyanakkor érdemes felhivni a figyelmet a kutatas korlataira is, tekintettel arra, hogy a
vizsgalt vallalatok és az altaluk publikalt jelentések egyedisége, valamint a kis mintanagysag
miatt az adatok gylijtése és osztalyozasa manudlisan tortént.

Szintén korlatot jelent, hogy a vizsgalt vallalati kor csak a Budapesti Ertéktdzsdén jegy-
zett részvények kibocsatdira terjedt ki.

A nemzetko6zi 6sszehasonlitds az adatok elérhetdségének hianyaban egyelére nem meg-
oldhat6. A szabalyozas valtozasa is varhatd, amely a jelentések megjelentetésének eloirt ido-
pontjara is kihathat jelenlegi tudasunk alapjan, igy a nemzetkozi 6sszehasonlithatosag vizsga-
lata évekkel eltolodhat.

Erdekes fejlemény a kutatas zarasaként, hogy az Eurépai Unié magyar elnoksége alatt
elfogadott versenyképességi szempontok érvényesitésére vonatkozo szabalyozoi megoldasok
napirenden vannak az Eurdpai Unidban.

A legajabb hirek szerint az EFRAG (2025) atadta az Eurdpai Bizottsagnak az ESRS szab-
vanyok negativ versenyképességi hatasait potencidlisan mérsékld szabalyozasi tervezetét, me-
lyet a Bizottsag felkérésére készitett. A kiadott tajékoztatas alapjan varhato, hogy a szabvanyok
jelentds atalakulason mennek végbe az egyszerlisités €s igy a vallalatokra terhelt kdltségek vo-
natkozasaban is. A tervezett valtoztatasok kovetkeztében nagyon nagy mértékben csdkkenhet
a vallalatok adatszolgaltatasi kotelezettsége, amit az EFRAG kozleménye tobb mint hatvan sza-
zalékra becsiil. Tovabbi jelentds valtozasok kovetkezhetnek be a jelentési ki¢lezettséggel terhelt
vallalati korben. A teljesség igénye nélkiil érdemes kiemelni néhdny teriiletet, igy kiemelve
néhany kérdést a jelentésre kotelezett vallalatok méret jellemzdinek jelentds ndvelésével, a kis-
¢és kozépvallatokra vonatkozo kotelezettség megsziintetésével és az ellatasi lancban felmertild
adatszolgaltatasi kotelezettség jelentds korlatozasaval kapcsolatban.
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