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Az ESG-szabalyozas fejl6dése és a tarsadalmi
dimenzié mérhetbsége: nemzetkdzi tendenciak
és hazai kihivasok

The Development of ESG Regulation and the Measurability of the Social
Dimension: International Trends and Domestic Challenges

ABSZTRAKT

A fenntarthatésag és a vallalati tarsadalmi felel6sségvallalas iranti globalis érdeklédés erés6dé-
sével az ESG (Environmental, Social, Governance) kritériumok alkalmazéasa kiemelt szerepet ka-
pott a véllalati miikbdésben és a befektetési déntéshozatalban. A kutatas kézéppontjaban az
ESG-szabalyozas fejlédése, kiilbndsen a tarsadalmi (S) dimenzié mérésének kihivasai allnak. Mig
a kérnyezeti és iranyitasi tényez6k szabalyozasa és értékelése egyre standardizéaltabba valik,
a tarsadalmi szempontok mérhet6sége még mindig szamos moédszertani problémat vet fel. Korab-
bi kutatasok ravilagitottak az ESG-mindsitések kdzotti jelentés eltérésekre, valamint a tarsadalmi
teljesitmény megbizhaté mérésének nehézségeire, kiiléndsen a kvalitativ, szubjektiv mutatok al-
kalmazasakor. Jelen tanulmany célja annak feltarasa, hogy a szabalyozasi kérnyezet — kiilénésen
az EU-s CSRD és a magyar ESG-tdérvény — milyen modon segitheti elé az ,,S” dimenzié harmo-
nizalt értékelését. A kutatas dokumentumelemzésen és a hazai szabalyozasi keretek vizsgéla-
tan alapul. Az eredmények azt mutatjak, hogy a kételezd jelentéstétel és a kettds lényegesség
elvének bevezetése javithatja a tarsadalmi hatasok atlathatésagat és 6sszehasonlithatésagat.
Ugyanakkor a jelentések minésége és megbizhatoséga csak akkor nbvelhetd, ha a vallalatok
megfelelé belsé ellendrzési és tanusitasi rendszereket miikédtetnek. A kutatas ravilagit az ,S” di-
menzié mérésének fontossagara és szabalyozasi tamogatasanak sziikségességére a fenntarthaté
gazdasagi fejlédés érdekében.

Kulcsszavak: ESG-kritériumok, tarsadalmi fenntarthatésag, ESG-jelentéstétel, fenntarthaté pénz-
ligyek, tarsadalmilag felel6s befektetés

ABSTRACT

With the growing global interest in sustainability and corporate social responsibility, the application
of ESG (Environmental, Social, Governance) criteria has gained a prominent role in corporate
operations and investment decision-making. The research focuses on the development of ESG
regulation, in particular the challenges of measuring the social (S) dimension. Although the
regulation and assessment of environmental and governance factors have become increasingly
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standardized, the measurability of social aspects still raises several methodological problems.
Previous research has highlighted the significant differences between ESG ratings and the dif-
ficulties of reliably measuring social performance, especially when using qualitative, subjective
indicators. The aim of this study is to explore how the regulatory environment — in particular the
EU CSRD and the Hungarian ESG Act — can facilitate the harmonised assessment of the “S”
dimension. The research is based on a document analysis and an examination of domestic regu-
latory frameworks. The results show that mandatory reporting and the introduction of the principle
of dual materiality can improve the transparency and comparability of social impacts. However,
the quality and reliability of reports can only be increased if companies operate appropriate in-
ternal control and certification systems. The research highlights the importance of measuring the
“S” dimension and the need for regulatory support for it in order to achieve sustainable economic
development.

Keywords: ESG criteria, Social sustainability, ESG reporting, Sustainable finance, Socially re-
sponsible investing

Az utdbbi években a fenntarthatésag kérdése kdzponti szerepet kapott a vallalati
vilagban és a t6kepiacokon egyarant. A kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi
(ESG — Environmental, Social, Governance) szempontok nem csupan etikai és tar-
sadalmi felel6sségként jelennek meg, hanem egyre inkabb stratégiai tényezdként is
beépllnek a vallalatiranyitasba és a befektetési dontéshozatalba. Az ESG szempont-
rendszer el6térbe kertlését nemzetkozi kezdeményezések — mint az ENSZ felel8s
befektetési elvei — és a kiilénbdz6 jelentési szabvanyok, példaul a Global Reporting
Initiative elterjedése is elésegitették. A vallalatok és befekteték egyre inkabb felisme-
rik, hogy a hosszu tavon fenntarthaté mikddés elengedhetetlen az értékteremtés-
hez és a kockazatkezeléshez.

A témakor aktualitasat és komplexitasat jol mutatja az ESG-vel kapcsolatos sza-
balyozas globalis térnyerése. Eurépaban kiléndsen aktiv a szabalyozasi kdrnyezet,
amit jol példaz a vallalati fenntarthatdsagi jelentések iranyelvének (CSRD)' beveze-
tése, valamint a nemzeti szabalyozasok, példaul a 2023-ban elfogadott magyar
ESG-torvény.2 Ezek célja a fenntarthatosagi szempontbdl Iényeges informaciok ko-
telezd és egységes kdzzététele, ami hozzajarul a transzparencia ndveléséhez és
a z6ldre mosas (greenwashing) elleni fellépéshez.

A tanulmany célja, hogy feltarja az ESG-szabalyozas fejl6désének f6bb iranyait,
kulénds tekintettel a jelentéstételi kdtelezettségekre és a tarsadalmi szempontok
mérhetéségének problémaira. Mig a kdrnyezeti és iranyitasi mutatok viszonylag jol
szamszerUsithet6k, addig a tarsadalmi dimenzié — az ugynevezett ,S” — sokszor
puha, kvalitativ indikatorokra épul, amelyek 6sszehasonlithatésaga és mérhetésége
jelentés kihivasok elé allitja a vallalatokat és a szabalyozokat.

" Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2022/2464 iranyelve (2022. december 14.) az 537/2014/EU rende-
letnek, a 2004/109/EK iranyelvnek, a 2006/43/EK iranyelvnek és 2013/34/EU iranyelvnek a fenntarthatésag-
gal kapcsolatos vallalati beszamolas tekintetében torténé médositasardl. HL L 322., 2022.12.16., 15-80.

2.2023. évi CVIII. torvény a fenntarthaté finanszirozas és az egységes vallalati felelésségvallalas dsztonzését
szolgalé koérnyezettudatos, tarsadalmi és szocialis szempontokat is figyelembe vevé, vallalati tarsadalmi fele-
|6sségvallalas szabdlyairdl és azzal 0sszefliggé egyéb torvények médositasarol.



Az ESG-szabalyozas fejl6dése és a tarsadalmi dimenzié mérhetésége...

A kutatas kozponti kérdése, hogy a jelenlegi ESG-jelentési szabalyozasok, kiilo-
ndsen a magyar és europai keretek, milyen mértékben képesek elésegiteni a tarsa-
dalmi fenntarthatésag valés mérését és 6szténdzni a vallalatokat érdemi tarsadalmi
hatasok elérésére. A tanulmany az empirikus és szabalyozasi kihivasok feltérképe-
zésére torekszik, kiléndsen az S-mutatok definialasanak és hasznalhatésaganak
vonatkozasaban.

Atanulmany — a bevezet6t kdvetden — elsé részében az ESG-kritériumok dimenzidit
és a tarsadalmilag felel6s befektetés (SRI) témakorét vizsgalja. A masodik fejezet az
ESG jelentéstételi kotelezettségeket veszi gorcsd ala, kiemelve a szabvanyositas
és harmonizacio kérdéskoreét, valamint részletesen bemutatja az EU-szabalyozas
fejlédését és az ESRS keretrendszert. A harmadik fejezet a tarsadalmi dimenzié mé-
rési kihivasait targyalja mélyrehatéan. A negyedik részben a magyar szabalyozasi
kornyezetet elemzi, végll az eredmények bemutatasaval zarul.

1. Az ESG-kritériumok dimenzioi

Az ESG-kritériumok alkalmazasa a vallalati stratégia és a befektetési dontéshoza-
tal sarokkovéveé valt, mivel a hagyomanyos pénzlgyi mérészamok mellett a vallalat
fenntarthatosagi profiljat tikr6zé, nem pénzigyi tényezéket is integralja. Az ESG-
kritériumok kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi dimenziokbal allo, 6sszefliggd keret-
rendszert jelentenek, amelynek célja a szervezetek altalanos fenntarthatésaganak
és etikai gyakorlatanak értékelése.

A kdérnyezetvédelmi kritérium alapvetéen a vallalat politikajat és teljesitményét ér-
tékeli az 6koldgiai hatasok csokkentése terén olyan intézkedésekkel, mint az eréfor-
ras-hatékonysag javitasa, a szennyezés csokkentése és az éghajlatvaltozas mérsék-
lése.® A tarsadalmi kritérium olyan szempontokat foglal magaban, mint a munkalgyi
normak, a kozosségi szerepvallalas és az érdekelt felek szélesebb korl kapcsolatai,
tikrozve a véllalat tarsadalmi felelésségvallalas iranti elkotelezettségét.* Az iranyitasi
pillér a vallalat vezetésének mindségét, Osszetételét, az atlathatésagot és az elsza-
moltathatésagi gyakorlatot értékeli.® Ez a harom pillér egylttesen egy tébbdimenzios
megkozelitést alkot.®

Befektetési szempontbdl az ESG-kritériumok keretet biztositanak a kockazat és
a lehet6ségek értékeléséhez. A befekteték egyre inkabb az ESG-pontszamokra és

3 FENG, Zifeng—Wu, Zhonghua: ESG disclosure, REIT debt financing and firm value. The Journal of Real Es-
tate Finance and Economics, 2021/67, 395. (DOI: 10.1007/s11146-021-09857-x).

4 WANG, Menghan: The impact of ESG pillars on corporate performance — Empirical evidence from ,top 100
ESG listed companies” in China. Financial Engineering and Risk Management, 2023/6, 83. (DOI: 10.23977/
ferm.2023.060610).

5 LoPEZ-CABARCOS, M. Angeles—SANTOS-RODRIGUES, Helena—QUINOA-PINEIRO, Lara—PINEIRO-CHOUSA, Juan:
How to explain stock returns of utility companies from an environmental, social and corporate governance
perspective. Corporate Social Responsibility and Environmental Management, 2023/5, 2287. (DOI: 10.1002/
csr.2483).

8 MAALOUL, Anis—ZEGHAL, Denis—BEN-AMAR, Walid-MANSOUR, Sari: The effect of environmental, social, and
governance (ESG) performance and disclosure on cost of debt: the mediating effect of corporate reputation.
Corporate Reputation Review, 2023/1, 4. (DOI: 10.1057/s41299-021-00130-8).
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-indexekre tamaszkodnak, amelyek a kilonb6z6 mérészamokat olyan mennyiségi
mérészamokka aggregaljak, amelyek megkonnyitik a vallalatok 6sszehasonlitasat.”
A magantéke-befekteték példaul elkezdték beépiteni az ESG-kritériumokat az érté-
kelési kereteikbe, hogy hosszu tavon fenntarthaté értéket teremtsenek, mivel az erés
ESG-teljesitmény jobb kockazattal korrigalt hozamot eredményezhet.® Ezenkivil az
ESG-indexek, mint példaul az MSCI altal készitettek, dontéstamogatd eszkozként
szolgalnak, lehetévé téve az intézményi befekteték szamara, hogy a nem pénzigyi
kockazatok atfogo értékelését beépitsék eszkdzallokacios stratégiaikba.®

Az ESG-kritériumok névekvé elfogadottsaga ellenére a szabvanyositassal és az
0sszehasonlithatésaggal kapcsolatos kihivasok tovabbra is fennallnak. Empirikus
tanulmanyok jelentés eltéréseket azonositottak a kiildonb6zé mindsitdé Ggyndkségek
altal kiadott mindsitések kdzott, amelyek gyakran modszertani kilonbségekbdl és
az ESG-dimenziok eltéré értelmezésébdl erednek.”® Ez a heterogenitds megnehe-
ziti a befekteték szamara, hogy egységesen értékeljék egy vallalat fenntarthatésagi
teljesitményét, ami alahlzza az ESG kdzzétételek jobb szabvanyositasanak szik-
ségességét.!

1.1. A tarsadalmilag felelés befektetés (SRI) szorgalmazasa
az ESG-kritériumok altal

A tarsadalmilag felelés befektetés (SRI)'? egy hianypétlé etikai megkdzelitésbol
olyan mainstream stratégiava fejl6dott, amely a pénzlgyi, kornyezeti, tarsadalmi és
iranyitasi (ESG) szempontokat integralja a hagyomanyos befektetési folyamatokba.
A tarsadalmilag felel6s befektetés a pénziigyi hozamoknak az etikai, tarsadalmi és
kornyezeti eredményekkel valé 6sszehangolasat hangsulyozza, ezaltal vonzéva teszi
azokat a befektetdket, akik a rendszerszint(i kihivasok kezelésére, s egyuttal verseny-
képes kockazattal korrigalt hozamra torekszenek."

Atarsadalmilag felel6s befektetés lényege, hogy a befekteték a potencialis befek-
tetéseket olyan multidiszciplinaris kereteken keresztil vizsgaljak, amelyek értéke-
lik a vallalat ESG-teljesitményét. A kozelmultban készilt tanulmanyok azt mutatjak,
hogy a befektet6k egyre gyakrabban épitenek be robusztus ESG-mindsitéseket és
kozzétételi intézkedéseket a portfolidvalasztas iranyaba, ami a hosszu tavu fenntart-
hatdsagot figyelembe vevé, tajékozottabb dontésekhez és a nem pénzligyi kockaza-

7 KAuUL, Sahib: ESG and value creation in private equity investments: analysing the effects. Asian Journal of
Interdisciplinary Research, 2023/3, 6. (DOI: 10.54392/ajir2331).

8 DUAN, Lanyi: ESG Index Construction and China’s ESG System. BCP Business & Management, 2023, 175.
(DOI: 10.54691/bcpbm.v38i.3685).

9 DUAN: i. m., 179.

0 ZHu, Conghao-YANG, Cunyi: Divergences among ESG rating systems: evidence from financial indexes.
Economic Analysis Letters, 2024/1, 50. (DOI: 10.58567/eal03010006).

" FENG-WuU: i. m., 419.

2 Olyan gyakorlatként lehet definialni, amely lehetévé teszi, hogy olyan vallalatokba és alapokba torténjen a
befektetés, amelyek a tdrsadalmakra vonatkozéan pozitiv hatasokat tudnak eléidézni.

8 MELO PIMENTEL, Bernardo—RAMIREZ, Guillermo: Sustainable finance and its sustainability. ESCP Impact
Paper, No. 2021/35. (DOI: 10.2139/ssrn.3884907).
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toknak valo kitettség csokkentéséhez vezet." Az ESG-tényezdk integralasa példaul
Osszefliggésbe hozhaté a fokozott piaci hatékonysaggal, kilonésen valsag idején,
mivel az etikus befektetések altalaban rugalmasabban teljesitenek a piaci volatilitas
idészakaiban.'® Ezek az eredmények azt jelentik, hogy a tarsadalmilag felelés be-
fektetés nemcsak a tarsadalmi és kornyezeti célkitlizésekhez jarul hozza, hanem
gyakorlati kockazatkezelési eszkdzként is szolgal, mivel korai jeleket ad a vallalati
rugalmassagrol.

Ezen tulmenden a tarsadalmilag felelés befektetést szorgalmazé stratégiak bizo-
nyitottan elésegitik a fenntarthaté fejlédési célokat azaltal, hogy a tékét olyan val-
lalatokhoz iranyitjak, amelyek olyan teruleteken ujitanak, mint a zdld technolégia
és a felel6s Uzleti gyakorlat. Ez a proaktiv megkdzelités egy olyan ciklust hoz létre,
amelyben a fokozott vallalati teljesitmény és atlathatésag jobb ESG-minésitésekhez
vezet, ezaltal tovabbi, az etikus és fenntarthaté gyakorlatok irant elkotelezett be-
fektetési tokét vonz.'® Empirikus bizonyitékok azt mutatjak, hogy a magas ESG-
teljesitményt fenntarté cégek nagyobb valdszinlséggel vonzzak a tarsadalmilag
felels befektetéket, akik az alacsonyabb t6kekdltségekbdl és a megndvekedett
hirnévhatasokbdl profitalnak.'” Ez a dinamika alahuzza a tarsadalmilag felel6s be-
fektetés kettds szerepét, amely egyszerre pénzigyi stratégia és a szélesebb kori
tarsadalmi valtozasok katalizatora.

A tarsadalmilag felel6s befektetés megvaldsitasa tovabba hatékony kommunika-
ciot és szabvanyositott ESG-jelentési kereteket tesz szlikségessé annak biztositasa
érdekében, hogy a befekteték dsszehasonlithassak a nem pénzigyi teljesitményt
a vallalatok és iparagak kozott. A szabvanyositott ESG-kozzétételi gyakorlatok olyan
mennyiségi és mindségi mérészamokkal ruhazzak fel a befektetéket, amelyek a fenn-
tarthatésagi mérészamokat beépitik atfogé dontéshozatali folyamataikba.” Ez az
atlathatdésag alapveté fontossagu az olyan problémak lekiizdésében, mint a green-
washing,'® amikor a vallalatok eltilozzak fenntarthatosagi ertfeszitéseiket.

A tarsadalmilag felelés befektetés fejlédése dsszességében a befektetési kdozos-
ség paradigmavaltasat tukrozi, ahol az etikai kdvetelményeket €s a pénzigyi telje-
sitményt egyre inkabb egymassal 6sszeegyeztethetd prioritasoknak tekintik. A tarsa-
dalmilag felel6s befektetés integralt megkozelitése, amely a szigori ESG-elemzést a
hagyomanyos pénzlgyi értékeléssel kombinalja, a befektetési dontéseket a tarsa-
dalmi értékekhez igazitja, mikdzben tdmogatja a vallalati rugalmassagot és a hosszu

™ SCIARELLI, Mauro—CosIMATO, Silvia—LANDI, Giovanni—IANDOLO, Francesca: Socially responsible investment
strategies for the transition towards sustainable development: The importance of integrating and commu-
nicating ESG. The TQM Journal, 2021/7, 50-51. (DOI: 10.1108/tgm-08-2020-0180); PACELLI, Vincenzo—
PAMPURINI, Francesca—QUARANTA, Anna G.: Environmental, Social and Governance investing: Does rating
matter? Business Strategy and the Environment, 2022/1, 39. (DOI: 10.1002/bse.3116).

® MELO PIMENTEL-RAMIREZ: i. m.

6 KHAN, Parvez A.—JoHL, Satirenjit K.—AKHTAR, Shakeb: Firm sustainable development goals and firm financial
performance through the lens of green innovation practices and reporting: a proactive approach. Journal of
Risk and Financial Management, 2021/12, 17. (DOI: 10.3390/jrfm14120605).

7 PACELLI et al.: i. m., 30-32.

8 SCIARELLI et al.: i. m., 51.

' Hamis és félrevezetd informaciok szolgaltatasa a befektetk és a nyilvanossag szamara azzal kapcsolatban,
hogy egy vallalat termelési folyamatai, valamint termékei milyen kérnyezeti hatasokat generalnak.
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tavu értékteremtést.?’ Mivel a kutatasok tovabbra is pozitiv korrelaciokat mutatnak
ki az ESG-teljesitmény és a kockazattal korrigalt hozamok kozétt, a tarsadalmilag
felel6s befektetés a fenntarthaté pénzigyek kdzponti témaja maradhat, befolyasolva
mind a befektet6i magatartast, mind a vallalati stratégiakat a nagyobb elszamoltat-
hatésag és fenntarthatésag iranyaban.?’

Hazai kontextusban Gy6ri Zsuzsanna részletesen elemzi a vallalati tarsadalmi fe-
lelésségvallalas magyarorszagi megjelenését és fejlddését. Kutatasa ravilagit arra,
hogy a magyar vallalatokra jellemzé CSR-szemlélet jelentésen kilénbozik a nyugat-
europai gyakorlattél, ami részben a rendszervaltas utani gazdasagi atalakulas saja-
tossagainak, részben pedig a magyarorszagi stakeholder-kultura eltérd jellemzbinek
kdszonhet6.2?

Az ESG-kritériumok alkalmazasa nemcsak etikai és kérnyezeti szempontbdl fon-
tos, hanem a vallalati versenyképesség szempontjabdl is. Egy korabbi tanulmanyom-
ban magam is foglalkoztam mar azzal, hogy az Eurdpai Uni6é kontextusaban a ver-
senyképesség mérése egyre inkabb integralja a fenntarthatésagi szempontokat, ami
azt jelenti, hogy a hosszu tavon sikeres vallalatok azok, amelyek képesek 6ssze-
egyeztetni a pénzligyi teljesitményt a kornyezeti és tarsadalmi felel6sségvallalassal.?

2. Az ESG-re vonatkozo jelentéstételi kotelezettségek.
Az eurdpai uniés ESG-szabalyozas fejlédése és az ESRS keretrendszer

Az ESG-jelentési kotelezettségek a modern vallalatiranyitas kritikus elemei, tik-
rézve a kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi teljesitmény atlathatésagara vonatkozé
novekvo elvarasokat. A kdtelezd kdzzétételi rendszerek, kildndsen az Eurdpai Unio-
ban, a tisztan onkéntes vallalati tarsadalmi felel6sségvallalas (CSR) gyakorlatatél
a szigoruan kodifikalt ESG-jelentési szabvanyok felé valé elmozdulashoz vezettek.
Példaul a vallalati fenntarthatosagi jelentésekrél sz6l6 iranyelv (CSRD) eléirja, hogy
a gazdalkoddé egyseégek részletes, nem pénzlgyi jelentéseket tegyenek kozzé, ezal-
tal javitva a fenntarthatdsagi informaciok 6sszehasonlithatésagat és megbizhatdsa-
gat. E kezdeményezések célja annak biztositasa, hogy az ESG-informacié a kocka-
zatkezelés, a befektetési dontéshozatal és az altalanos vallalati elszamoltathatésag
szerves részévé valjon.?

Az Eurdpai Unié ESG-szabalyozasa az elmult évtizedben jelentds fejlédésen ment
keresztlil, amely a fokozatos harmonizacié és szigoritas iranyaba mutat. A folyamat az
onkéntes jelentéstételrdl indult, majd a nem pénzigyi beszamolasrél sz616 2014/95/EU

20 MELO PIMENTEL-RAMIREZ (2021): i. m.

21 ScIARELLI et al.: i. m., 51.; KHAN et al. (2021):i. m., 17.

22 GYBRI Zsuzsanna: CSR-on innen és tul. PhD-értekezés, Budapesti Corvinus Egyetem, Budapest, 2011,
137-150.

2 FAsI Csaba: A versenyképesség és az Eurdpai Unio. In: Csath Magdolna (szerk.): A versenyképesség-mérés
valtozasai és Uj irdnyai. Dialég Campus, Budapest, 2019, 187.

24 ZAPOROWSKA, Zuzanna—SzczePANSKI, Marek: The application of Environmental, Social and Governance
standards in operational risk management in SSC in Poland. Sustainability, 2024/6, 1—4. (DOI: 10.3390/
su16062413); GAWEDA, Adrian: Sustainability reporting: case of european stock companies. European Jour-
nal of Sustainable Development, 2021/4, 41-44. (DOI: 10.14207/ejsd.2021.v10n4p41).
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iranyelven (NFRD)? keresztll eljutott a 2022/2464/EU vallalati fenntarthatosagi je-
lentésrél szolo iranyelvig (CSRD)%, amely alapvetéen atformalta az eurdpai fenn-
tarthatésagi jelentéstétel kereteit.

A CSRD harom f6 dimenzidban hozott jelentds valtozast: a kotelezettek korének
bdvitésében, a jelentéstételi kovetelmények mélyitésében, valamint az eurdpai fenn-
tarthatdsagi jelentési standardok (ESRS) bevezetésében. A kotelezettek kore foko-
zatosan bévil: 2024-t6l a nagyobb, kdzérdeklédésre szamot tartd vallalatok (500 6
feletti, atlagos foglalkoztatotti Iétszammal), 2025-t6] minden nagyvallalat (250 f6,
25 milli6 EUR mérlegfédsszeg vagy 50 millid6 EUR nett6 arbevétel kiiszobértékek
kozll legalabb kettd), 2026-t6l pedig a t6zsdén jegyzett kis- és kdzépvallalkozasok
(kkv-k) kerlilnek a szabalyozas hatalya ala. Ez a fokozatos bevezetés lehetévé teszi
a vallalatok szamara a felkészUlést, ugyanakkor biztositja a szabalyozas széles korl
alkalmazasat.?”

A kett6s Iényegesség elve kildéndsen fontos Ujitas a CSRD keretében. Ez az elv
megkoveteli, hogy a vallalatok két nézépontbdl vizsgaljak a fenntarthatésagi kérdé-
seket: egyrészt a pénzlgyi [ényegesség szempontjabdl (hogyan hatnak a fenntart-
hatdsagi kérdések a vallalat pénziigyi helyzetére — ,outside-in”), masrészt a hatas
Iényegessége szempontjabol (hogyan hat a vallalat tevékenysége a kérnyezetre és
a tarsadalomra — ,inside-out”).?® Ez a kétiranyu megkozelités alapvetéen megvaltoz-
tatja a fenntarthatdsagi jelentéstételt, mivel a vallalatokat nemcsak a rajuk gyakorolt
hatasok jelentésére kotelezi, hanem sajat hatasuk atfogo értékelésére is.

A kettés Iényegesség elvének bevezetése jelentbs elbrelépést jelent a tarsadalmi
hatasokrol szol6 jelentések atlathatésagaban és dsszehasonlithatésagaban. Azal-
tal, hogy strukturalt kozzétételt ir el6 mind a hatasok, mind a pénzigyi szempontok
tekintetében, az ESRS tarsadalmi szabvanyok alapjan az érdekelt felek szamara
specifikus jelentéstételt kovetel meg, szamszerisitési kovetelményeket allapit meg
és harmadik fél altali tanusitast ir eld; a keretrendszer orvosolja azokat a kritikus hi-
anyossagokat, amelyek régota alaassak az dnkéntes tarsadalmi jelentések hiteles-
ségét és hasznossagat. Az elv arra kényszeriti a vallalatokat, hogy azonositsak és
kozzétegyék a tarsadalomra gyakorolt tényleges hatasukat, és ne csak a tarsadalmi
kockazatokat, amelyekkel szembesulnek, és ezt olyan szabvanyositott mérészamok
és strukturak segitségével tegyék, amelyek alapos désszehasonlitast tesznek lehetdvé.

Az ESRS-standardok® részletes kdvetelményeket tdmasztanak a fenntarthatosa-
gi jelentéstétel minden dimenzidjara vonatkozéan. A keretrendszer tizenkét atfogd

2 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/95/EU iranyelve (2014. oktober 22.) a 2013/34/EU iranyelvnek
anem pénzligyi és a sokszinliséggel kapcsolatos informacioknak bizonyos nagyvallalkozasok és vallalatcso-
portok altali kozzététele tekintetében térténd médositasarol. HL L 330., 2014.11.15., 1-9.

2 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2022/2464 iranyelve (2022. december 14.) az 537/2014/EU rende-
letnek, a 2004/109/EK iranyelvnek, a 2006/43/EK iranyelvnek és a 2013/34/EU iranyelvnek a fenntarthato-
saggal kapcsolatos vallalati beszamolas tekintetében torténé médositasardl. OJ L 322, 16.12.2022, 15-80.

27 KuLcsAR Edina Eva: A fenntarthatdsagi beszamolok gyakorlatanak vizsgalata. Economica, 2023/3—4, 44—-47.

28 SzeNDREY Orsolya—DomBi Mihaly: A hazai fenntarthatdsagi kozzététel helyzete és fejlédési lehetéségei.
Eszak-magyarorszagi Stratégiai Fiizetek, 2024/1, 102—103.

2 A Bizottsag (EU) 2023/2772 felhatalmazason alapuld rendelete (2023. julius 31.) a 2013/34/EU eurdpai par-
lamenti és tanacsi iranyelvnek a fenntarthatésagi beszamolasi standardok tekintetében toérténd kiegészitéseé-
rél. HL L 330., 2014.11.15, 1-9.
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standardot tartalmaz: két atfogd (ESRS 1 és 2), 6t kdrnyezeti (E1-E5), négy tarsa-
dalmi (S1-S4) és egy vallalatiranyitasi standard (G1). Ez a strukturalt megkozelités
biztositja, hogy a vallalatok egységes modszertannal mérjenek és jelentsenek fenn-
tarthatésagi teljesitményukrél.

Az ESRS tarsadalmi standardjai (S1-S4) részletesen szabalyozzak a tarsadalmi
dimenzio jelentését. Az S1 standard a sajat munkavallalokkal, az S2 az ellatasi lanc-
ban dolgozdkkal, az S3 a fogyasztdkkal és végfelhasznalokkal, mig az S4 az érintett
kozosségekkel kapcsolatos kérdéseket targyalja. Minden standard meghatarozza a
jelentend6é metrikakat, a kozzétételek formatumat és a minéségi kdvetelményeket.

Az unids szabalyozas fejl6dési iranya jelenleg az egyszerlsités és a verseny-
képesség novelése felé mutat. Az ugynevezett Omnibus | egyszer(sitési csomag
hangsulyozza a fenntarthatésagi jelentéstétel és az atvilagitas adminisztrativ terhei-
nek csokkentését. A javaslatok kozott szerepel a jelentési kdvetelmények egysze-
risitése, a kilonbdzd jogszabalyok kozotti atfedések csokkentése, valamint a kis-
és kozépvallalkozasok aranyos terheinek biztositasa. Ez a fejlédés tiukrozi az EU
azon torekvését, hogy egyensulyt teremtsen a fenntarthatésagi célok és a vallalati
versenyképesség kozott.®

Az Eurdépai Unio élenjar a fenntarthatdésagi szabalyozas terén, amit jol példaz
a European Green Deal elinditasa, amely atfogé keretet biztosit a klimasemle-
gesség eléréséhez 2050-ig.*" Ez a kezdeményezés szorosan Osszefligg az ESG-
szabalyozas fejlédésével, mivel a vallalatok kérnyezeti teljesitményének mérése és
jelentése kdzponti szerepet kap a célok elérésében.

3. Amérésben rejlo lehetdoségek és kihivasok

Az ESG-mérésben rejlé lehetéségek és kihivasok kdzponti szerepet jatszottak a
vallalati fenntarthatésagrol folyé diskurzusban. A tovabbfejlesztett ESG-mérés lehe-
tévé teszi a cégek szamara, hogy azonositsak a fenntarthatésag erésségeit, optima-
lizaljak az eréforrasok elosztasat, és megalapozott stratégiai dontéseket hozzanak.
Példaul az atfogé mérészamok kidolgozasa — amint az az intelligens fenntarthato
varosok értékelési keretrendszerében is lathat6®? — robusztus, szamszer(sithet6 tel-
jesitménymutatokkal latja el a szervezeteket, ezaltal lehetdveé téve a helyi hatésagok
és a vallalati vezet6k szamara, hogy 6sszehasonlitsak az elérehaladast és 6szto-
nozzék a fejlesztéseket. Feltételezhetd tovabba, hogy a fejlett technologiak, beleért-
ve az adattanulasi elemzéseket, az Uj ESG-elemzést és a gépi elemzést, megbizha-
tébb, valds idejli fenntarthatdsagi betekintést eredményezhetnek, amelyek novelik
az atlathatésagot és az elszamoltathatéosagot. Ezen tulmenéen az ilyen technoldgiai

% Az Eurépai Parlament és a Tandacs iranyelve a 2006/43/EK, a 2013/34/EU, az (EU) 2022/2464 és az (EU)
2024/1760 iranyelvnek a fenntarthatésaggal kapcsolatos egyes véllalati beszamolasi és atvilagitasi kovetel-
mények tekintetében torténé modositasarol.

31 FAsI Csaba: A fenntarthatosag dimenzioi és a hazai fels6oktatasi intézmények helyzetének egyes aspektusai
a fenntarthatdsagi rangsorok tiikrében. Acta Humana, 2023/3, 121-123. (DOI: 10.32566/ah.2023.3.6).

32 KARAL, Fatma S.—SOYER, Ayberk: A systematic literature review: setting a basis for smart and sustainable city
performance measurement. Sustainable Development, 2023/1, 559-560. (DOI: 10.1002/sd.2693).
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integracié tamogatja az 6sszetett fenntarthatésagi indexek kidolgozasat, amelyek
mind a vallalatiranyitast, mind a befektetéi dontéshozatalt megalapozhatjak, mikoz-
ben hozzajarulnak az ESG megbizhatébb eredményeihez.

Ezen igéretes lehet6ségek ellenére az ESG-mérés jelents kihivasokkal néz
szembe. Ezek kozll a legjelentésebb a harmonizalt szabvanyok és a kulénb6zé
szabalyozok altal hasznalt definiciok egységességének a hianya, ami széttagolt
jelentéstételi gyakorlatot eredményez, ami megneheziti az ESG teljesitményének
kereszt-0sszehasonlitasat.®® Az dnkéntes keretrendszerek sokasaga, a fejlédé ko-
telez6 szabalyozassal kombinalva olyan kérnyezetet teremt, ahol a vallalatok sze-
lektiv kdzzétételt vagy greenwashing tevékenységet végezhetnek, ezaltal alaasva
az ESG-metrikak megbizhatésagat. Emellett tovabbra is kritikus kihivas marad az
adatok integritasanak biztositasa; hatékony belsé ellenérzési és érvényesitési folya-
matok szikségesek az ESG-adatok pontossaganak ellenérzéséhez, és az érdekelt
felek fenntarthatdsagi jelentésbe vetett bizalmanak erésitéséhez.3* A nem hatékony
mérési és jelentési rendszerek jelentds adminisztrativ és pénzigyi terheket is rohat-
nak a vallalatokra.

3.1. A tarsadalmi dimenzié mérésének kihivasai és lehetdségei

A tarsadalmi fenntarthatésaggal foglalkozé szakirodalomban az egyik legfonto-
sabb kérdés a tarsadalmi fenntarthatdésag mérésének feltételezett nehézsége. En-
nek az okai tobbek kozott, hogy (1) a tarsadalmi adatok kevésbé fontosak pénzigyi
szempontbdl, mint a kornyezeti adatok; (2) a tarsadalmi adatokat tul nehéz mérni;
(3) nincsenek megbizhatd és dsszehasonlithatdé adatok; (4) a tarsadalmi dimenziok
csak kvalitativ adatokon keresztil mérheték; (5) az ,S” mutatdk integralasa csak
a befektet6k szamara relevans. Ez az 6t kérdéskor két csoportba oszthaté: az els6
a tarsadalmi teljesitmény és a gazdasagi/pénztigyi teljesitmény kapcsolatara vonat-
kozik (1 és 5), a masodik pedig az S mérésének nehézségére (2-3-4).3°

A mérés kapcsan mindenekelbtt az okoz nehézséget, hogy ezek az ugynevezett
puha tényez6k (példaul elégedettség, tarsadalmi téke, munkakdornyezet minésége)
nehezen definialhatok, és még nehezebben operacionalizalhaték. A munkakornye-
zettel val6 elégedettség szubjektiv mutatdinak hasznalata felveti a szubjektiv jollét
valtozok hagyomanyos problémait, mivel a megkérdezettek szubjektiv felfogasatol
flgg, attél, hogy mit értenek elégedettség alatt (amit kulturalis és nyelvi tényezdk
is kozvetitenek), valamint attél, hogy mennyire szigordan itélik meg a vonatkozo,
konkrét kérdéseket. A tarsadalmi t6ken belll beszélhetlink a személyes kapcsolatok

33 BHANDARY, Rajani D.: A literature review on the impact of ESG disclosure practices on investment deci-
sions. International Research Journal of Modernization in Engineering Technology and Science, 2024/1,
2283-2284. (DOI: 10.56726/irjmets48533).

34 SABAURI, Levan: Internal audit’s role in supporting sustainability reporting. International Journal of Sustain-
able Development and Planning, 2024/5, 1983—-1985. (DOI: 10.18280/ijsdp.190537).

35 BECCHETTI, Leonardo—BoBBIOo, Emanuele—PRiziA, Federico—SEMPLICI, Lorenzo: Going Deeper into the S
of ESG: A Relational Approach to the Definition of Social Responsibility. Sustainability, 2022/15, 1-17. (DOI:
10.3390/su14159668).
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fontossagardl, elkotelezettségrél vagy éppen bizalomrdl és az egylttmiikodési nor-
mak szintjérdl egyarant. A vallalatnak és a tarsadalomnak az egyuttmiikddése elen-
gedhetetlen, olyan soft skill, mely atszovi a sikert. Azonban ezen fogalmak mérése
rendkivul dsszetett: a bizalom szintje példaul kulturalisan meghatarozott, és nehéz
objektiv mércékkel megragadni. Az egyuttmikodési normak mérése pedig gyakran
azt feltételezi, hogy a megfigyeld képes azonositani és értelmezni ezeket a norma-
kat a vallalat kontextusaban, ami szintén szubjektivitast visz a mérési folyamatba.
Tovabbi problémat okoz a mérésnél a viselkedés-gazdasagtan kisérleti kutatasanak
masik tipikus problémaja, nevezetesen a laboratériumi kisérletek mesterségessége,
amely arra készteti a résztvevéket, hogy a hétkdznapi élettél eltéréen viselkedjenek.
A probléma megoldhaté ad hoc terepkisérletekkel, amelyekben a résztvevék min-
dennapi tevékenységeiket végzik, és nincsenek tudataban a kisérleti megfigyelés-
nek. Azonban ez a megkozelités is komoly etikai kérdéseket vet fel a beleegyezés
és a transzparencia tekintetében.®

3.2. A kvalitativ és kvantitativ mutatok dilemmaja

A tarsadalmi teljesitmény mérésének egyik kdzponti kihivasa a kvalitativ és kvan-
titativ adatok kozotti egyensuly megtalalasa. A tisztan szamszer( mutatok (példaul
munkavallaléi fluktuacio, betegszabadsagban toliétt napok szama, képzésekre for-
ditott 6rak) konnyen O0sszehasonlithatok és trendek azonositasara is alkalmasak,
azonban gyakran nem ragadjak meg a tarsadalmi jelenségek mélységét és kon-
textusat. Példaul egy alacsony fluktuacios rata 6nmagaban nem jelent feltétlenl
magas munkavallaléi elégedettséget — lehet eredménye a korlatozott munkaerépiaci
lehet6ségeknek vagy a munkavallaléi mobilitast gatld strukturalis tényezéknek is.
Masrészt a kvalitativ mutatok (példaul munkavallaléi vélemények, esettanulmanyok,
narrativ beszamoldk) gazdag kontextualis informaciokat nyujtanak, de nehezen
standardizalhatok és 6sszehasonlithatok. A kvalitativ adatok elemzése jelentés ér-
telmezési szerepet hagy az elemzének, ami szubjektivitast és potencialis elfogultsa-
got visz a folyamatba. Ezért a legjobb gyakorlat a két megkdzelités kombinalasa: a
kvantitativ adatok biztositjak az 6sszehasonlithatdésagot és a trendek kdvetését, mig
a kvalitativ adatok kontextualizaljak és értelmezik ezeket a szamokat.

3.3. Az érdekelt felek sokszinlisége és a mérés komplexitasa

A tarsadalmi dimenzié mérésének tovabbi dsszetettségét az adja, hogy szamos
kiilonb6z6 érdekelt csoport (stakeholder) létezik, mindegyik eltéré elvarasokkal és
prioritasokkal. Az ESRS S1-S4 standardok ezt a komplexitast ugy kezelik, hogy k-
I6n standardokat hoznak létre a kilonb6zd érdekelt felek szamara: sajat munka-
vallalok (S1), ellatasi lancban dolgozok (S2), fogyasztok és végfelhasznaldk (S3),
valamint érintett kozosségek (S4). Azonban még ezen bellil is jelentés heterogenitas

% BECCHETTI etal.;i. m., 15-17.
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figyelheté meg. Példaul a sajat munkavallalék csoportjan belil a részmunkaidds,
teljes munkaidés, hatarozott és hatarozatlan idejl alkalmazottak, valamint a klon-
b6z6 szintl poziciokban dolgozok eltéré tarsadalmi kérdésekkel szembesulnek. Az
ellatasi lancban dolgozék esetében pedig a kihivas még nagyobb: a vallalat gyakran
korlatozott ralatassal és befolyassal rendelkezik az ellatasi lanc tavolabbi szintjein
dolgozok koriilményeire, kiilondsen globalis ellatasi lancok esetében.®

3.4. Nemzetkézi és hazai mérési kezdemeényezések

Az OECD koézelmultban végzett munkajanak célja egyrészt, hogy feltarja a szer-
vezetek szocidlis és méltanyos gazdasagra gyakorolt tarsadalmi hatasai mérésének
jelenlegi gyakorlatat. Ezen tul az is, hogy meghatarozza a szocialis és méltanyos
gazdasag tarsadalmi elényeinek elérésére legalkalmasabb modszereket, kilonds
tekintettel a k6zosségi index megkozelitésre, valamint megvizsgalja azokat a politi-
kai kezdeményezéseket, amelyeket a tarsadalmi hatasmérés kulturajanak és gya-
korlatanak elémozditasa érdekében el lehet fogadni.3®

Kulcsar Edina Eva hangsulyozza, hogy a hazai gyakorlatban a kérnyezeti mutatok
jelentése joval fejlettebb, mint a tarsadalmi dimenziéé, ami részben a mérési nehéz-
ségeknek, részben pedig a szabalyozasi nyomas eltéré mértékének tudhato be.*

3.5. A digitalizacio és technolégiai fejlesztések szerepe

A digitalis technoldgiak és az adatelemzés fejl6dése Uj lehetéségeket nyit a tarsa-
dalmi mutatok mérésében. A mesterségesintelligencia-alapu szévegelemzés példaul
lehetévé teszi a nagy mennyiségi kvalitativ adat (példaul munkavallaléi visszajelzé-
sek, kozosségimédia-kommentek) strukturalt elemzését és mintazatok azonositasat.
A blokklanc technoldgia pedig segithet az ellatasi lancban dolgozék korilményeinek
atlathatobb nyomon koévetésében. Ugyanakkor ezek a technoldgiak is kihivasokat je-
lentenek. Az algoritmusok elfogultsaga, az adatvédelem kérdései, valamint a techno-
I6giai megoldasok hozzaférhetéségének egyenlétlenségei mind olyan tényezok,
amelyeket figyelembe kell venni. Tovabba fontos hangsulyozni, hogy a technolégia
onmagaban nem oldja meg a tarsadalmi mérés alapvetd konceptualis kihivasait: az,
hogy mit tekintlink relevansnak, fontosnak és értékesnek a tarsadalmi dimenziéban,
tovabbra is normativ dontés marad.*

37 CHOPRA, Shauhrat S.—SENADHEERA, Sachini Supunsala—DISSANAYAKE, Pavani Dulanja—WITHANA, Piumi
Amasha—-CHiB, Rajeev—RHEE, Jay Hyuk—OK, Yong Sik: Navigating the Challenges of Environmental, Social,
and Governance (ESG) Reporting: The Path to Broader Sustainable Development. Sustainability, 2024/2,
4-5. (DOI: 10.3390/su16020606).

38 Social Impact Measurement for the Social and Solidarity Economy. OECD Local Economic and Employment
Development (LEED) Papers, OECD Publishing, Paris, 2021, 8-10.

3% KULCSAR: i. m., 49.

40 FAs| Csaba: Application of Artificial Intelligence in Administrative Decision-making. Proceedings of Central
and Eastern European e|Dem and e|Gov Days 2022. CEEE|Gov Days 2022 : Hate Speech and Fake News — Fate
or Issue to Tackle? 2022. 147-152. (https://dl.acm.org/doi/10.1145/3551504.3551555).
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3.6. A pénzligyi relevancia kérdése

Az egyik leggyakrabban felmerilé érv a tarsadalmi mutatok elhanyagolasa mel-
lett, hogy azok kevésbé relevansak pénzlgyileg, mint a kdrnyezeti mutaték. Ez az
érv azonban egyre kevésbé tarthaté. Szamos kutatas kimutatta, hogy a tarsadalmi
teljesitmény és a pénzligyi eredmények kdzott pozitiv korrelacio all fenn. A magas
munkavallaléi elégedettség példaul csokkent fluktuaciohoz, magasabb termelékeny-
séghez és innovaciohoz vezet. A j6 kozosségi kapcsolatok pedig csdkkentik a vallalat
reputacios kockazatat, és megkonnyitik az engedélyek megszerzését Uj projektek-
hez. Emellett a befektetdk egyre inkabb felismerik a tarsadalmi kockazatok pénzigyi
relevanciajat. A gyenge munkalgyi gyakorlatok, az emberi jogok megsértése az el-
latasi lancban vagy a helyi k6zdsségekkel valé konfliktusok mind olyan tényezdk,
amelyek jelentés pénzligyi hatassal lehetnek a vallalatra birsagok, fogyasztéi boj-
kottok vagy perek formajaban. Becchetti és munkatarsai empirikus kutatasa kimutat-
ta, hogy a tarsadalmi dimenziéba torténd befektetés hosszu tavon pozitiv hatassal
van a vallalat pénziigyi teljesitményére, kiilondsen valsagidészakokban.*'

3.7. Standardizacié versus kontextualizacio

Atarsadalmi mérés egyik legnagyobb dilemmaja a standardizacio és a kontextua-
lizacié kozotti egyensuly megtalalasa. Egyfeldl szikség van standardizalt mutatdkra
és modszerekre a vallalatok kozotti 6sszehasonlithatdésag és a befektetdi dontésho-
zatal tamogatasa érdekében. Masfeldl azonban a tarsadalmi jelenségek mélyen in-
tegralddtak a kulturalis, jogi és gazdasagi kontextusba, igy az egyméretli megkozeli-
tés gyakran nem megfeleld. Példaul a munkavallaléi részvétel és kollektiv targyalas
kérdése teljesen mas keretekben értelmezhetd az észak-eurdpai és a mediterran
orszagokban az eltéré munkaugyi hagyomanyok miatt. A helyi k6zdsségekkel valo
konzultacié normai és elvarasai is jelentésen eltérhetnek kilonb6z6 kulturakban.
Esetlinkben ezt ugy prébaljak kezelni, hogy minimalis kotelezé kozzétételi kdve-
telményeket hataroznak meg, ugyanakkor lehetéséget adnak a vallalatoknak arra,
hogy kiegészit6, kontextusspecifikus informacidkat is nyujtsanak.*?

4. A hazai szabalyozas

A 2023. évi CVIII. torvény* szerint a vallalkozas — a tarsadalmi felel6sségvallalas
elvének megfeleléen — Uzleti tevékenysége soran vizsgalja és kezeli mikodésé-
nek tarsadalmi és kornyezeti hatasait, valamint szerepet vallal az Alaptérvényben
lefektetett értékek, kiemelten a csaladbarat mikodés megvaldsitasanak elémozdi-

41 BECCHETTI etal.;i. m., 9.

42 CHoPrA et al.:i. m., 5-7.

432023. évi CVIII. torvény a fenntarthatd finanszirozas és az egységes vallalati felelésségvallalas 6sztonzését
szolgald kornyezettudatos, tarsadalmi és szocidlis szempontokat is figyelembe vevé, vallalati tarsadalmi fe-
lel6sségvallalas szabalyairdl és azzal 6sszefliggd egyéb térvények moédositasarol.
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tasaban. A vallalkozas tarsadalmi felel6sségvallalasa keretében kiemelt figyelmet
fordit a csaladok, a nemzet és a kultira tamogatasara. A vallalkozas a tarsadalmi
felel6sségvallalasi és kornyezetvédelmi atvilagitasi kovetelményekkel 6sszhangban
kell6 gondossaggal jar el az ellatasi lancai tekintetében azzal a céllal, hogy meg-
elézze vagy minimalisra csokkentse a tarsadalmi felel6sségvallalasi vagy kornyezeti
kockazatokat, illetve megsziintesse a tarsadalmi felelésségvallalasi vagy kérnyezet-
védelmi kotelezettségek megsértését.*

Az ESG-megfeleléség felligyeletéért és végrehajtasaért felelés felhatalmazott
szervezet a Szabalyozott Tevékenységek Felligyeleti Hatésaga (SZTFH). Az ESG-
jelentések f6bb jellemzbi a kdvetkezdképpen alakulnak: Az ESG-térvény megkdve-
teli a vallalatoktol, hogy részletes tajékoztatast adjanak koérnyezeti hatasaikrol. Be-
vezeti a hazai gyakorlatba is a kettds |ényegesség fogalmat, ami azt jelenti, hogy
a vallalatoknak be kell szamolniuk arrél, hogy az ESG-problémak hogyan érintik 6ket
(pénzigyi lényegesség), illetve hogyan hatnak a kdrnyezetre és a tarsadalomra
(impakt lényegesséq). A jelentéseknek kovetnilik kell az unids szabalyozas kapcsan
mar emlitett eurépai fenntarthatésagi jelentési szabvanyokat. A térvény harmadik
személyek kozremiikddését is elbirja a fenntarthatdsagi jelentések hitelessége érde-
kében. Az ESG-auditorokat az SZTFH akkreditalja és felligyeli. Végil a fenntarthaté-
sagi jelentéseket az egységes eurdpai elektronikus formatum (ESEF) hasznalataval
kell benyujtani, biztositva az adatok jobb hozzaférhetéségét és elemezhetéségét.*>

A jogszabaly definialja az ESG-t. Eszerint az ,,olyan fenntarthatésagi kérdésekre
vonatkoz6 szempontrendszer, amely egy adott vallalkozasnal a kérnyezetre, a tar-
sadalomra és az iranyitasra vonatkozd hatasokat és faktorokat értékeli fenntartha-
tésagi szempontbol”.*® A véllalati tarsadalmi felelésségvallalas ,a vallalkozasoknak a
tarsadalomra, a kultdrara és a j6vé nemzedékeinek életfeltételeire gyakorolt hatasuk
iranti felel6ssége”.*’

A toérvény két olyan fogalmat is bevezet, amelyek a jovében alakithatjak a képzési
és szakeértdi piacot is: az ESG tanacsado és az ESG tanusité kategoriait. Az ESG ta-
nacsado olyan gazdalkodo szervezet és személy, amely, illetve aki ,,...Magyarorszag
teriiletén ESG célu vallalatiranyitasi szakért6i és ESG adatszolgaltatashoz kapcso-
16d6 tajékoztaté és tanacsaddi szolgaltato tevékenységet folytat, valamint kbézremdi-
kddik a vallalkozas fenntarthatésagi célu atvilagitasi kbtelezettségeinek sikeres és
megfeleld id6ben térténd teljesitésében, részt vesz a fenntarthatésagi kérdésekkel
kapcsolatos adatok 6sszegyljtésében és elemzésében, a tarsadalmi felel6sségval-
lalasi stratégia elkészitésében, valamint a kockazatkezelésre, a kockazatelemzésre
és a megelézé intézkedésekre vonatkozd szabalyok végrehajtasaban”.*® Az ESG
tanusitd pedig ,az ESG beszamoldt tanusitd, akkreditalt, jogi személyiséggel ren-
delkez6 megfeleléségértékel6 szervezet”.*®

442023. évi CVIII. térvény 6. § (1)—(3).

4 KENYERES Laszl6—LukoviTs Adam—PAL Tamas: ESG obligations in Hungary: Adapting to broadening regula-
tory demands. Wolftheiss.com, 2024. december 9. https://www.wolftheiss.com/insights/esg-obligations-in-
hungary-adapting-to-broadening-regulatory-demands/ (2025. 10. 16.).

4 2023. évi CVIII. torvény 7. § 4.

47.2023. évi CVIII. térvény 7. § 30.

48.2023. évi CVIII. térvény 7. § 9.

492023. évi CVIII. torvény 7. § 10.
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A jogszabaly hatalya ala tartozé szervezetnek a torvény szerint tarsadalmi fele-
I6sségvallalasi stratégiat kell készitenie, valamint azt a honlapjan nyilvanosan hoz-
zaférheté moédon kozzé kell tennie.®® A jogalkotd az allampolgari bejelentésekre is
gondolt: a térvény 28. §-a szerint: ,A vallalkozas gondoskodik bels6 vagy kiilsé pa-
naszkezelési rendszer Kialakitasarol, amely alkalmas arra, hogy barki bejelentést te-
gyen azon tarsadalmi felel6sségvallalasi és kérnyezeti kockazatokra, valamint azon
tarsadalmi felel6sségvallalassal vagy kérnyezetvédelemmel kapcsolatos kételezett-
ségek megsértésére vonatkozdan, amelyek a vallalkozas sajat vagy leanyvallalata,
illetve kézvetlen szallitdja gazdasagi tevékenysége kbvetkeztében keletkeztek.”'!

Szendrey és munkatarsai e tekintetben ramutatnak arra, hogy a magyar vallalko-
zasok ESG-felkésziiltségében jelentés kihivasok azonosithatok. Kutatasuk szerint
egyes magyar vallalatok szamara nehézséget jelent az ESG-szempontok beépité-
se a vallalati stratégiaba, valamint a jelentési kdvetelmények teljesitése, kiuldondsen
a kkv-szektorban.®?

5. Az eredmények megyvitatasa

A tanulmany részletes képet ad az ESG-kritériumok szabalyozasi hatterérdl, azok
vallalati és befektetési gyakorlatba torténd integraciojardl, valamint a hazai és nem-
zetkozi jelentéstételi kotelezettségek fejlédésérdl. Kiemelten foglalkozik a tarsadal-
milag felel6s befektetések (SRI) szerepével, az ESG-mutatdk mérésének lehet6-
ségeivel és nehézségeivel, valamint a magyar ESG-szabalyozasi keret és az (j
torvényi kotelezettségek hatasaival.

Az eredmények alapjan az ESG-kritériumok mara a vallalati miikbdés és befek-
tetési dontéshozatal meghatarozé részévé valtak. Az ESG-kritériumok alkalmazasa
nem csupan etikai szempontbdl valt fontossa, hanem kézzelfoghaté pénzlgyi el6-
nyoket is biztosithat a befekteték szamara, példaul jobb kockazattal korrigalt hoza-
mokat. Az ESG-jelentéstétel kotelezévé valasa, kiilondsen az EU-ban és azon belil
Magyarorszagon, hozzajarul a transzparencia és az 6sszehasonlithatosag ndveke-
déséhez, ezaltal er6sitve a piaci bizalmat.

Az eurdpai uniés szabalyozas fejlédése, kilonésen a CSRD és az ESRS standar-
dok bevezetése, jelentds elérelépést jelent az ESG-jelentéstétel harmonizacidjaban.
A kett6s lényegesség elve alapvetéen megvaltoztatja a vallalati fenntarthatdsagi
jelentéstételt, mivel nemcsak a vallalatokra gyakorolt hatasok, hanem a vallala-
tok kdrnyezetre és tarsadalomra gyakorolt hatasainak atfogd értékelését is meg-
koveteli. Az ESRS tarsadalmi standardjai (S1-S4) részletes keretet biztositanak
a tarsadalmi dimenzié mérésére, amely jelent6sen hozzajarulhat az ,S” mutatok
standardizacidjahoz és dsszehasonlithatésagahoz.

50°2023. évi CVIII. térvény 18. §.

51.2023. évi CVIII. térvény 28. §.

52 SzENDREY Orsolya—BANYAI Gabor—DowmBi Mihaly—FuTé Judit-GuLyAs David Janos—KARCAGI-KOVATS Andrea—
HARAZIN Piroska: ESG-szabalyozas és ami mogotte van — lehetéségek és kihivasok a vallalkozasok magyar-
orszagi ESG felkésziilésében. Competitio, 2024/1-2, 38. (DOI: 10.21845/comp/2024/1-2/2).



Az ESG-szabalyozas fejl6dése és a tarsadalmi dimenzié mérhetésége...

A tanulmany alatamasztja, hogy az ESG nem csupan egy trend, hanem egy
mélyrehato, rendszerszintl(i atalakulas a vallalati és pénzigyi szektorban. Az ESG-
kritériumok megfeleld alkalmazasa hosszu tavon elésegitheti a fenntarthaté gazda-
sagi fejlédést, és hatékony eszkdzként szolgalhat a tarsadalmi és kornyezeti kihiva-
sok kezelésében. A magyar ESG-torvény bevezetése példat mutat arra, hogyan lehet
a nemzeti szabalyozast a nemzetkozi elvarasokhoz illeszteni, mikozben figyelembe
veszi a helyi sajatossagokat is, kilondsen az Alaptorvényben rogzitett értékek, mint
a csaladbarat mikodés és a nemzeti kultura tdAmogatasa tekintetében.

Bar az ESG-teljesitmény mérése és jelentése egyre fontosabba valik, a kilén-
b6z6 mérési modszerek kozotti eltérések, az adatok minédségének és megbizha-
tésaganak kérdése, valamint a jelentéstételi rendszerek téredezettsége tovabbra
is komoly kihivasokat jelent. Kilondsen a tarsadalmi dimenzié (S) esetében nehéz
a kvantitativ mérés és az dsszehasonlithatésag biztositasa. A kutatas részletesen
bemutatta a tarsadalmi mutaték mérésének konceptualis, mddszertani és gyakorlati
problémait, ravilagitva arra, hogy ezek a kihivasok dsszetettek, de nem legy6zhetet-
lenek. A szabalyozasi keretek, kilondsen az ESRS-standardok, valamint a techno-
|6giai fejlesztések és a ndvekvo szakértelem fokozatosan javitjak a tarsadalmi dimen-
Zi6 meérését és jelentését.

A jelentések hitelessége harmadik fél tanusitasanak és szabalyozoi ellendrzésé-
nek hianyaban sok esetben tovabbra is kérdéses marad. A magyar szabalyozas eb-
ben elérelépést jelent azzal, hogy kotelezdvé teszi az ESG-tanusitok bevonasat és
szabalyozza azok akkreditaciojat.

A jovébeli kutatasok és gyakorlatok soran kiemelten fontos a tarsadalmi fenn-
tarthatésag mérésének tovabbi fejlesztése, kiilonds tekintettel az ,S” komponens
kvantifikalasara. Javasolt tovabba a jelentési szabvanyok nemzetk6zi harmonizacio-
janak elémozditasa, valamint az ESG-auditorok és tanacsadok képzésének tamo-
gatasa. A vallalatoknak célszer(i a mesterséges intelligencia és adatfeldolgozasi
technoldgiak bevonasaval valds ideji ESG-monitoring rendszerek kiépitése. Tovabbi
kutatasokat indokolt végezni az ESG-teljesitmény és a vallalati pénziigyi mutatdk ko-
zOtti ok-okozati 6sszefliggések feltarasara, kiléndsen a tarsadalmi dimenzié pénz-
Ugyi relevanciajanak jobb megértése érdekében.

6. Osszegzés

A tanulmany kézéppontjaban az ESG-kritériumrendszer vallalati és befektetési
gyakorlatban betoltott szerepének vizsgalata all. A kutatas abbdl a problémabdl indul
ki, hogy a hagyomanyos pénzligyi mutaték nem nyujtanak atfogd képet a vallalatok
fenntarthatésagi és etikai teljesitményérdl, ezért sziikség van olyan nem pénzlgyi
szempontokat is figyelembe vevd értékelési keretrendszerekre, mint az ESG. A prob-
Iéma tovabbi aspektusa az ESG-értékelések szabvanyositasanak és 6sszehasonlit-
hatésaganak hianya, ami gatolja az atlathatésagot és az egységes befektetdi don-
téshozatalt.

A tanulmany altalanos megallapitasai alapjan az ESG-kritériumok jelentésége folya-
matosan névekszik mind a vallalati stratégiaalkotasban, mind a befektetési dontésekben.
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A kdrnyezeti, tarsadalmi és iranyitasi szempontok integralasa a hosszu tavu kocka-
zatkezelést és értékteremtést szolgalja, és a tarsadalmilag felelds befektetések (SRI)
révén a pénzugyi hozamok etikai és tarsadalmi célokkal valé 6sszehangolasa is
megvalésul. Ugyanakkor a tanulmany hangsulyozza a megbizhato és egységes
ESG-jelentéstétel fontossagat, kilondsen a zéldmosas elkerllése, valamint a befek-
tet6i és szabalyozoi bizalom megerdsitése érdekében.

Atanulmany részletesen bemutatta az EU-szabalyozas fejlédését, kiilonésen a CSRD
és az ESRS keretrendszert, valamint annak hatasat a fenntarthatésagi jelentéstételre.
A kettds lényegesség elve és az ESRS tarsadalmi standardjai jelents el6relépést
jelentenek a tarsadalmi dimenzié mérésének és jelentésének strukturalasaban. A ta-
nulmany kitér a magyarorszagi ESG-szabalyozas aktualis helyzetére is, amely 2023-t6l
Uj torvényi keretek kozott kdveteli meg a vallalatoktol a fenntarthatésagi szempontok
szisztematikus integralasat és kozzétételét.

Kllénos hangsulyt kaptak a tarsadalmi dimenzié mérésének kihivasai és lehetésé-
gei. Atanulmany részletesen targyalta a definicids problémakat, a kvalitativ és kvanti-
tativ mutatok dilemmajat, az érdekelt felek sokszinliségét, valamint a standardizacié
és kontextualizacio kozotti feszlltséget. Bemutatta, hogy bar a tarsadalmi mutatok
mérése valdban komoly kihivasokat jelent, ezek a kihivasok nem lehetetlenné teszik
a mérést, csupan korultekintd, tobbszintl megkozelitést igényelnek.

A tanulmany legfontosabb tanulsagai k6zé tartozik, hogy az ESG nem csupan
etikai, hanem stratégiai é€s pénzlgyi jelentéséggel is bir. A szabvanyositott, atlat-
hato és hiteles ESG-mérés és jelentéstétel a fenntarthaté gazdasag és tarsadalom
alapvet6 feltétele. Igyekeztem ravilagitani arra is, hogy az ESG-elvek beépitése a
vallalati és befektetési dontésekbe elbsegiti a tarsadalmi felelésségvallalast, erdsiti
a vallalati rugalmassagot, és hosszu tavon csokkentheti a nem pénzigyi kockaza-
tokat. A jovében a kihivasok leklizdése — kuldndsen a tarsadalmi dimenziok mérhe-
t6ségének és az adatintegritasnak a kérdéseiben — kulcsszerepet jatszik majd az
ESG-rendszer hatékonysagaban.



