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ABSZTRAKT

A fenntarthatosag és a vallalati tarsadalmi felelosségvallalas iranti globalis érdeklodeés
erosodesevel az ESG (Environmental, Social, Governance) kritériumok alkalmazasa kiemelt
szerepet kapott a vallalati mitkédésben és a befektetési dontéshozatalban. A kutatas
kozéppontjiaban az ESG-szabalyozas fejlodeése, kiilonésen a tarsadalmi (S) dimenzio
méresének kihivasai dllnak. Mig a kornyezeti és iranyitasi témnyezok szabalyozasa és
ertékelése egyre standardizaltabba valik, a tarsadalmi szempontok mérhetosége még mindig
szamos modszertani problémat vet fel. Korabbi kutatdasok ravilagitottak az ESG-mindsitések
kozotti jelentos eltérésekre, valamint a tarsadalmi teljesitmény megbizhato mérésének
nehézségeire, kiilonosen a kvalitativ, szubjektiv mutatok alkalmazasakor. Jelen tanulmany
célja annak feltarasa, hogy a szabalyozasi kornyezet — kiilonésen az EU-s CSRD és a
magyar ESG-torvény — milyen modon segitheti elo az ,,S” dimenzio harmonizalt értékelését.
A kutatas dokumentumelemzésen és a hazai szabalyozasi keretek vizsgalatan alapul. Az
eredmények azt mutatjak, hogy a kotelezo jelentéstétel és a kettos lényegesség elvének
bevezetése javithatja a tarsadalmi hatasok atlathatosagat és oOsszehasonlithatosagat.
Ugyanakkor a jelentések mindsége és megbizhatosaga csak akkor névelheto, ha a vallalatok
megfeleld belso ellendrzési és tanusitasi rendszereket miikodtetnek. A kutatas ravilagit az
S dimenzio mérésének fontossdagara és szabalyozasi tamogatasanak sziikségességeére a
fenntarthato gazdasagi fejlodeés érdekében.

Kulcsszavak: ESG kritériumok, tarsadalmi fenntarthatosag, ESG jelentéstétel, fenntarthato
peénziigyek, tarsadalmilag felelos 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 standardized, the measurability of social aspects still
raises several methodological problems. Previous research has highlighted the significant
differences between ESG ratings and the difficulties 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 regulatory
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.
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However, the quality and reliability of reports can only be increased if companies operate
appropriate internal 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
responsible investing

Az utdbbi években a fenntarthatésag kérdése kdzponti szerepet kapott a vallalati vilagban
és a tokepiacokon egyarant. A kornyezeti, tdrsadalmi ¢és vallalatiranyitdsi (ESG —
Environmental, Social, Governance) szempontok nem csupan etikai ¢és tarsadalmi
feleldsségként jelennek meg, hanem egyre inkabb stratégiai tényezoként is beépiilnek a
vallalatiranyitasba és a befektetési dontéshozatalba. Az ESG szempontrendszer eldtérbe
kertilését nemzetkdzi kezdeményezések — mint az ENSZ felelds befektetési elvei — és a
kiilonbozd jelentési szabvanyok, példaul a Global Reporting Initiative elterjedése 1is
elosegitették. A vallalatok és befektetok egyre inkabb felismerik, hogy a hosszatavon
fenntarthaté miikodés elengedhetetlen az értékteremtéshez és a kockazatkezeléshez.

A témakor aktualitasat és komplexitasat jol mutatja az ESG-vel kapcsolatos szabalyozas
globalis térnyerése. Europaban kiilondsen aktiv a szabalyozési kornyezet, amit jol példaz a
véllalati fenntarthatosagi jelentések iranyelvének (CSRD)! bevezetése, valamint a nemzeti
szabalyozasok, példaul a 2023-ban elfogadott magyar ESG-torvény.”? Ezek célia a
fenntarthat6sagi szempontbdl 1ényeges informaciok kotelezd és egységes kozzététele, ami
hozz4jarul a transzparencia noveléséhez és a zoldre mosas (greenwashing) elleni fellépéshez.

A tanulmany célja, hogy feltarja az ESG-szabalyozas fejlédésének fobb iranyait, kiillonds
tekintettel a jelentéstételi kotelezettségekre és a tarsadalmi szempontok mérhetoségének
problémaira. Mig a kornyezeti és iranyitasi mutatok viszonylag jol szamszertisithetdk, addig a
tarsadalmi dimenzi6 — az ugynevezett ,,.S” — sokszor puha, kvalitativ indikatorokra épiil,
amelyek 0sszehasonlithatosaga és mérhetdsége jelentds kihivasok el¢ allitja a vallalatokat és a
szabalyozokat.

A kutatas kozponti kérdése, hogy a jelenlegi ESG-jelentési szabalyozasok, kiilondsen a
magyar ¢s europai keretek, milyen mértékben képesek eldsegiteni a tarsadalmi fenntarthatdsag
valds mérését és Osztondzni a vallalatokat érdemi tarsadalmi hatasok elérésére. A tanulmany
az empirikus €s szabalyozasi kihivasok feltérképezésére torekszik, kiilondsen az S-mutatok
definidladsanak és hasznalhatosdganak vonatkozasaban.

A tanulmény — a bevezett kdvetden — elséd részében az ESG-kritériumok dimenzioit €s a
tarsadalmilag felelds befektetés (SRI) témakorét vizsgalja. A masodik fejezet az ESG
jelentéstételi kotelezettségeket veszi gorcsd ala, kiemelve a szabvanyositas és harmonizacio
kérdéskorét, valamint részletesen bemutatja az EU-szabalyozads fejlodését ¢és az ESRS
keretrendszert. A harmadik fejezet a tdrsadalmi dimenzid mérési kihivasait targyalja
mélyrehatoan. A negyedik részben a magyar szabalyozasi kornyezetet elemzi, végil az
eredmények bemutatasaval zarul.

! Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2022/2464 iranyelve (2022. december 14.) a 537/2014/EU rendeletnek,
a 2004/109/EK iranyelvnek, a 2006/43/EK irdnyelvnek és 2013/34/EU irdnyelvnek a fenntarthatosaggal
kapcsolatos vallalati beszdmolas tekintetében torténé modositasardl. HL L 322., 2022.12.16., 15-80.

22023. évi CVIIL torvény a fenntarthato finanszirozas és az egységes vallalati feleldsségvallalas 6sztonzését
szolgald kornyezettudatos, tarsadalmi és szocialis szempontokat is figyelembe vevd, vallalati tarsadalmi
felel6sségvallalas szabalyairol és azzal dsszefiiggd egyéb torvények modositasarol
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1. Az ESG-Kkritériumok dimenzioi

Az ESG-kritériumok alkalmazédsa a vallalati stratégia és a befektetési dontéshozatal
sarokkovévé valt, mivel a hagyomanyos pénziigyi mérédszamok mellett a vallalat
fenntarthat6sagi profiljat tiikr6z6, nem pénziigyi tényezoket is integralja. Az ESG-kritériumok
a kornyezeti, tdrsadalmi ¢€s iranyitasi dimenziokbol allo, osszefliggd keretrendszert jelentenek,
amelynek célja a szervezetek altalanos fenntarthatosdganak ¢€s etikai gyakorlatanak értékelése.

A kornyezetvédelmi kritérium alapvetden a vallalat politikajat és teljesitményét értékeli az
okologiai hatasok csokkentése terén olyan intézkedésekkel, mint az erdforras-hatékonysag
javitdsa, a szennyezés csokkentése és az éghajlatvaltozas mérséklése.’ A tarsadalmi kritérium
olyan szempontokat foglal magéban, mint a munkaiigyi normak, a k6zosségi szerepvallalas és
az érdekelt felek szélesebb korli kapcsolatai, tiikrozve a vallalat tarsadalmi felelsségvallalas
iranti elkotelezettségét.* Az irdnyitasi pillér a vallalat vezetésének mindségét, Osszetételét, az
4tlathatosagot és az elszamoltathatdsagi gyakorlatot értékeli.’ Ez a harom pillér egyiittesen egy
tobbdimenzids megkozelitést alkot.®

Befektetési szempontbdl az ESG-kritériumok keretet biztositanak a kockazat és a
lehetoségek értekeléséhez. A befektetok egyre inkabb az ESG-pontszamokra és -indexekre
tamaszkodnak, amelyek a kiilonb6z6 mérészamokat olyan mennyiségi mérészamokka
aggregaljak, amelyek megkonnyitik a vallalatok sszehasonlitasat.” A magantSke-befektetdk
példaul elkezdték beépiteni az ESG-kritériumokat az értékelési kereteikbe, hogy hosszu tavon
fenntarthat6 értéket teremtsenek, mivel az erds ESG-teljesitmény jobb kockézattal korrigalt
hozamot eredményezhet.® Ezenkiviil az ESG-indexek, mint példaul az MSCI 4ltal készitettek,
dontéstamogat6 eszkozként szolgalnak, lehetdve téve az intézményi befektetok szamara, hogy
a nem pénziigyi kockazatok atfogé értékelését beépitsék eszkozallokacios stratégiaikba.’

Az ESG-kritériumok novekvo elfogadottsaga ellenére a szabvanyositassal ¢és az
Osszehasonlithatdsaggal kapcsolatos kihivasok tovabbra is fennallnak. Empirikus tanulmanyok
jelentds eltéréseket azonositottak a kiilonbozé mindsitd tigynokségek altal kiadott mindsitések
kozott, amelyek gyakran modszertani kiilonbségekbdl ¢és az ESG-dimenziok eltérd
értelmezésébdl erednek.'® Ez a heterogenitds megneheziti a befekteték szamdara, hogy
egységesen ¢értékeljék egy vallalat fenntarthatosagi teljesitményét, ami alahuzza az ESG
kozzétételek jobb szabvanyositasanak sziikségességét.!!

3 FENG, Zifeng-WU, Zhonghua: ESG disclosure, reit debt financing and firm value. The Journal of Real Estate
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)

® 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)

7 KAUL, 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)

° DUAN: i. m., 179.

10 7ZHU, Conghao—~YANG, Cunyi: Divergences among ESG rating systems: evidence from financial indexes.
Economic Analysis Letters, 2024/1, 50. (doi: 10.58567/eal03010006)

' FENG-WU: i. m., 419.
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2.1. A tarsadalmilag felelos befektetés (SRI) szorgalmazasa az ESG kritériumok altal

A tarsadalmilag felelds befektetés (SRI)'? egy hianypotld etikai megkdzelitésbél olyan
mainstream stratégiava fejlédott, amely a pénziigyi, kdrnyezeti, tarsadalmi és iranyitasi (ESG)
szempontokat integralja a hagyomanyos befektetési folyamatokba. A tarsadalmilag felelds
befektetés a pénziigyi hozamoknak az etikai, tarsadalmi és kornyezeti eredményekkel vald
Osszehangoldsat hangsulyozza, ezaltal vonzova teszi azokat a befektetoket, akik a
rendszerszintli kihivasok kezelésére, s egyuttal versenyképes kockézattal korrigalt hozamra
torekszenek. !

A tarsadalmilag felelds befektetés 1ényege, hogy a befektetdk a potencialis befektetéseket
olyan multidiszciplinaris kereteken keresztiil vizsgaljak, amelyek értékelik a vallalat ESG-
teljesitményét. A kozelmultban késziilt tanulmanyok azt mutatjak, hogy a befektetdk egyre
gyakrabban épitenek be robusztus ESG-mindsitéseket és kozzétételi intézkedéseket a
portfolidvalasztds iranyaba, ami a hossza tavll fenntarthatésagot figyelembe vevo,
tajékozottabb dontésekhez és a nem pénziigyi kockazatoknak valo kitettség csokkentéséhez
vezet.'* Az ESG-tényezOk integrldsa példdul Osszefliggésbe hozhaté a fokozott piaci
hatékonysaggal, kiilonosen valsag idején, mivel az etikus befektetések altalaban
rugalmasabban teljesitenek a piaci volatilitds idészakaiban.!> Ezek az eredmények azt jelentik,
hogy a tarsadalmilag felel0s befektetés nemcsak a tarsadalmi és kornyezeti célkitlizésekhez
jérul hozz4a, hanem gyakorlati kockédzatkezelési eszkozként is szolgal, mivel korai jeleket ad a
vallalati rugalmassagrol.

Ezen tilmenden a tarsadalmilag felelés befektetést szorgalmazoé stratégidk bizonyitottan
elosegitik a fenntarthato fejlodési célokat azéltal, hogy a tOkét olyan vallalatokhoz iranyitjak,
amelyek olyan teriileteken ujitanak, mint a zold technoldgia és a felelds lizleti gyakorlat. Ez a
proaktiv megkozelités egy olyan ciklust hoz 1étre, amelyben a fokozott vallalati teljesitmény
¢s atlathatosag jobb ESG-mindsitésekhez vezet, ezéltal tovabbi, az etikus €s fenntarthato
gyakorlatok irdnt elkotelezett befektetési tékét vonz.'® Empirikus bizonyitékok azt mutatjak,
hogy a magas ESG-teljesitményt fenntarté cégek nagyobb valosziniiséggel vonzzdk a
tarsadalmilag felelds befektetoket, akik az alacsonyabb tokekoltségekbdl és a megnovekedett
hirnévhatasokbol profitalnak.!” Ez a dinamika aldhiizza a tarsadalmilag felelés befektetés
kettOs szerepét, amely egyszerre pénziigyi stratégia és a szélesebb korii tarsadalmi valtozasok
katalizétora.

A tarsadalmilag felelds befektetés megvaldsitasa tovabba hatékony kommunikaciot és
szabvanyositott ESG-jelentési kereteket tesz sziikségessé annak biztositasa érdekében, hogy a
befektetok Gsszehasonlithassdk a nem pénziigyi teljesitményt a vallalatok és ipardgak kozott.
A szabvanyositott ESG kozzétételi gyakorlatok olyan mennyiségi és mindségi mérészdmokkal
ruhazzak fel a befektetOket, amelyek a fenntarthatdosagi mérdszamokat beépitik atfogd

12 Olyan gyakorlatként lehet definidlni, amely lehetévé teszi, hogy olyan vallalatokba és alapokba torténjen a
befektetés, amelyek a tarsadalmakra vonatkozoan pozitiv hatasokat tudnak eléidézni.

13 MELO PIMENTEL, Bernardo-RAMIREZ, Guillermo: Sustainable finance and its sustainability. ESCP Impact
Paper, No. 2021/35. (doi: 10.2139/ssrn.3884907)

14 SCIARELLI, Mauro—COSIMATO, Silvia~LANDI, Giovanni—IANDOLO, Francesca: Socially responsible investment
strategies for the transition towards sustainable development: The importance of integrating and communicating
ESG. The TOM Journal, 2021/7, 50-51. (doi: 10.1108/tqm-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)

'S MELO PIMENTEL-RAMIREZ: i. m.

16 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.: 1. m., 30-32.
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dontéshozatali folyamataikba.!® Ez az atlathatosag alapvetd fontossagl az olyan problémak
lekiizdésében, mint a greenwashing,'® amikor a vallalatok eltilozzdk fenntarthatosagi
eréfeszitéseiket.

A tarsadalmilag felelés befektetés fejlodése Osszességében a befektetési kozdsség
paradigmavaltasat tiikrozi, ahol az etikai kdvetelményeket €és a pénziigyi teljesitményt egyre
inkabb egymassal 0sszeegyeztethetd prioritdsoknak tekintik. A tarsadalmilag felelds befektetés
integralt megkozelitése, amely a szigora ESG-elemzést a hagyomanyos pénziigyi értékeléssel
kombinalja, a befektetési dontéseket a tarsadalmi értékekhez igazitja, mikdzben tdmogatja a
vallalati rugalmassagot és a hossztavu értékteremtést.?’ Mivel a kutatisok tovébbra is pozitiv
korrelaciokat mutatnak ki az ESG-teljesitmény ¢és a kockazattal korrigalt hozamok kozott, a
tarsadalmilag felelds befektetés a fenntarthatdé pénziigyek koézponti témaja maradhat,
befolydsolva mind a befektetdi magatartdst, mind a wvallalati stratégidkat a nagyobb
elszamoltathatosag és fenntarthatosag iranyaban.?!

Hazai kontextusban Gyo0ri Zsuzsanna részletesen elemzi a vallalati tarsadalmi
felelosségvallalas magyarorszagi megjelenését és fejlodését. Kutatasa ravilagit arra, hogy a
magyar vallalatokra jellemzé CSR-szemlélet jelentdsen kiilonbozik a nyugat-eurdpai
gyakorlattol, ami részben a rendszervaltas utani gazdasagi atalakulas sajatossagainak, részben
pedig a magyarorszagi stakeholder-kultura eltérd jellemzéinek kdszonhetd.>?

Az ESG-kritériumok alkalmazédsa nemcsak etikai és kornyezeti szempontbol fontos, hanem
a vallalati versenyképesség szempontjabol is. Egy kordbbi tanulmanyomban magam is
foglalkoztam mar azzal, hogy az Eur6pai Uni6 kontextusdban a versenyképesség mérése egyre
inkabb integralja a fenntarthatdsagi szempontokat, ami azt jelenti, hogy a hosszl tdvon sikeres
vallalatok azok, amelyek képesek Osszeegyeztetni a pénziigyi teljesitményt a kdrnyezeti €s
tarsadalmi feleldsségvallalassal.?

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

Az ESG-jelentési kotelezettségek a modern vallalatiranyitas kritikus elemei, tiikrozve a
kornyezeti, tarsadalmi ¢és irdnyitasi teljesitmény atlathatosdgara vonatkoz6é nodvekvo
elvardsokat. A kotelezd kozzétételi rendszerek, kiilondsen az Eurdpai Unidban, a tisztan
onkéntes vallalati tarsadalmi felel0sségvallalas (CSR) gyakorlatatol a szigoraan kodifikalt
ESG-jelentési szabvanyok fel¢ valdo elmozduldshoz vezettek. Példaul a vallalati
fenntarthatosagi jelentésekrdl szold irdnyelv (CSRD) eldirja, hogy a gazdalkodo egységek
részletes, nem pénziligyi jelentéseket tegyenek kozzé, ezaltal javitva a fenntarthatdsagi
informaciok 0Osszehasonlithatdsagat és megbizhatosdgat. E kezdeményezések célja annak
biztositasa, hogy az ESG-informacié a kockazatkezelés, a befektetési dontéshozatal és az
altalanos vallalati elszamoltathatosag szerves részévé valjon.?*

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

19 Hamis és félrevezetd informaciok szolgaltatisa a befektetdk és a nyilvanossig szdmdara azzal kapcsolatban,
hogy egy vallalat termelési folyamatai, valamint termékei milyen kérnyezeti hatasokat generalnak.

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

2l SCIARELLI et al.: i. m., 51.; KHAN et al. (2021): i. m., 17.

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

23 FASI Csaba: A versenyképesség és az Eurdpai Unio. In: Csath Magdolna (szerk.): 4 versenyképesség-mérés
valtozasai és uj iranyai. Dialog 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:
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Az Eurépai Unido ESG-szabdlyozasa az elmult évtizedben jelentds fejlddésen ment
keresztiil, amely a fokozatos harmonizéacié és szigoritas irdnyaba mutat. A folyamat az
onkéntes jelentéstételrdl indult, majd a nem pénziigyi beszdmolasrol szolo 2014/95/EU
iranyelven (NFRD)? keresztiil eljutott a 2022/2464/EU villalati fenntarthatdsagi jelentésrdl
sz0l6 iranyelvig (CSRD)?®, amely alapvetéen atformaélta az eurdpai fenntarthatdsagi
jelentéstétel kereteit.

A CSRD harom f6 dimenzidban hozott jelentds véaltozast: a kotelezettek korének
bdvitésében, a jelentéstételi kovetelmények mélyitésében, valamint az eurdpai fenntarthatosagi
jelentési standardok (ESRS) bevezetésében. A kotelezettek kore fokozatosan boviil: 2024-t61 a
nagyobb, kozérdeklddésre szamot tartd vallalatok (500 fo6 feletti, atlagos foglalkoztatotti
l1étszammal), 2025-t6]1 minden nagyvallalat (250 f6, 25 milli6 EUR mérlegf66sszeg vagy 50
millio6 EUR nettd arbevétel kiiszobértékek koziil legalabb kettd), 2026-t6l pedig a tédzsdén
jegyzett kis- és kozépvallalkozasok (KKV-k) keriilnek a szabalyozas hatalya ala. Ez a
fokozatos bevezetés lehetdvé teszi a vallalatok szamara a felkésziilést, ugyanakkor biztositja a
szabalyozas széleskorli alkalmazasat.?’

A kettds Iényegesség elve kiilonosen fontos ujitds a CSRD keretében. Ez az elv megkoveteli,
hogy a vallalatok két néz6pontbol vizsgaljak a fenntarthatdsagi kérdéseket: egyrészt a pénziigyi
Iényegesség szempontjabol (hogyan hatnak a fenntarthatosagi kérdések a vallalat pénziigyi
helyzetére — “outside-in’"), masrészt a hatas lényegessége szempontjabol (hogyan hat a vallalat
tevékenysége a kdrnyezetre és a tarsadalomra — “inside-out”).?® Ez a kétiranyi megkozelités
alapvetéen megvaltoztatja a fenntarthatosagi jelentéstételt, mivel a vallalatokat nemcsak a
rajuk gyakorolt hatasok jelentésére kotelezi, hanem sajat hatasuk atfogo értékelésére is.

A kettOs Iényegesség elvének bevezetése jelentOs eldrelépést jelent a tarsadalmi hatasokrol
sz6l6 jelentések atlathatosdgaban és Osszehasonlithatosagdban. Azaltal, hogy strukturalt
kozzétételt ir eld mind a hatdsok, mind a pénziigyi szempontok tekintetében, az ESRS
tarsadalmi szabvanyok alapjan az érdekelt felek szdmara specifikus jelentéstételt kovetel meg,
szamszerusitési kovetelményeket allapit meg ¢és harmadik fél altali tanusitast ir eld; a
keretrendszer orvosolja azokat a kritikus hidnyossagokat, amelyek régota alaassak az onkéntes
tarsadalmi jelentések hitelességét €s hasznossagat. Az elv arra kényszeriti a vallalatokat, hogy
azonositsak és kozzétegyék a tarsadalomra gyakorolt tényleges hatasukat, és ne csak a
tarsadalmi kockazatokat, amelyekkel szembesiilnek, és ezt olyan szabvanyositott mérdszamok
¢s strukturak segitségével tegyék, amelyek alapos dsszehasonlitast tesznek lehetové.

Az ESRS-standardok® részletes kovetelményeket tdmasztanak a fenntarthatosagi
jelentéstétel minden dimenzidjara vonatkozoan. A keretrendszer tizenkét atfogd standardot
tartalmaz: két atfogd (ESRS 1 és 2), 6t kornyezeti (E1-ES), négy tarsadalmi (S1-S4), és egy
vallalatiranyitasi standard (G1). Ez a strukturalt megkozelités biztositja, hogy a vallalatok
egységes modszertannal mérjenek és jelentsenek fenntarthatosagi teljesitményiikrol.

10.3390/sul16062413); GAWEDA, Adrian: Sustainability reporting: case of european stock companies. European
Journal of Sustainable Development, 2021/4, 41-44. (doi: 10.14207/ejsd.2021.v10n4p41)

25 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/95/EU iranyelve (2014. oktober 22.) a 2013/34/EU iranyelvnek a nem
pénziigyi és a sokszinliséggel kapcsolatos informacidknak bizonyos nagyvallalkozasok és vallalatcsoportok altali
kozzététele tekintetében torténé modositasardl. HL L 330., 2014.11.15., 1-9.

26 Az Eurépai Parlament és a Tanacs (EU) 2022/2464 IRANYELVE (2022. december 14.) a 537/2014/EU
rendeletnek, a 2004/109/EK iranyelvnek, a 2006/43/EK iranyelvnek ¢és 2013/34/EU iranyelvnek a
fenntarthatosaggal kapcsolatos vallalati beszamolés tekintetében torténd modositasarol. OJ L 322, 16.12.2022,
15-80.

27 KULCSAR Edina Eva: A fenntarthatosagi beszamolok gyakorlatanak vizsgalata. Economica, 2023/3—4, 44—47.
28 SZENDREY Orsolya-DOMBI Mihaly: A hazai fenntarthatosdgi kozzététel helyzete és fejlédési lehetBségei.
Eszak-magyarorszagi Stratégiai Fiizetek, 2024/1, 102—103.

2 A Bizottsag (EU) 2023/2772 felhatalmazison alapuld rendelete (2023. julius 31.) a 2013/34/EU eurdpai
parlamenti €s tanacsi iranyelvnek a fenntarthatosagi beszamolasi standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl
HL L 330.,2014.11.15, 1-9.



DOI 10.26521/profuturo/2025/1/15784

Az ESRS tarsadalmi standardjai (S1-S4) részletesen szabalyozzak a tarsadalmi dimenzio
jelentését. Az S1 standard a sajat munkavallalokkal, az S2 az ellatasi lancban dolgozokkal, az
S3 a fogyasztokkal és végfelhasznalokkal, mig az S4 az érintett kozosségekkel kapcsolatos
kérdéseket targyalja. Minden standard meghatarozza a jelentendé metrikdkat, a kozzétételek
formatumat és a mindségi kovetelményeket.

Az uniés szabdlyozés fejlédési iranya jelenleg az egyszerlisités és a versenyképesség
novelése felé mutat. Az tgynevezett Omnibus | egyszerlisitési csomag hangsulyozza a
fenntarthatosagi jelentéstétel és az atvilagitds adminisztrativ terheinek csokkentését. A
javaslatok kozott szerepel a jelentési kovetelmények egyszerisitése, a kiilonboz6 jogszabalyok
kozotti atfedések csokkentése, valamint a kis- és kozépvallalkozasok aranyos terheinek
biztositasa. Ez a fejlodés tiikkr6zi az EU azon torekvését, hogy egyensulyt teremtsen a
fenntarthatosagi célok és a vallalati versenyképesség kozott.>”

Az Europai Uni6 élenjar a fenntarthatsagi szabalyozas terén, amit jol példaz a European
Green Deal elinditasa, amely atfogo keretet biztosit a klimasemlegesség eléréséhez 2050-ig.*!
Ez a kezdeményez¢s szorosan Osszefiigg az ESG-szabalyozas fejlodésével, mivel a vallalatok
kornyezeti teljesitményének mérése és jelentése kdzponti szerepet kap a célok elérésében.

3. A mérésben rejlo lehetoségek és kihivasok

Az ESG-mérésben rejlo lehetdségek ¢€s kihivasok kdzponti szerepet jatszottak a vallalati
fenntarthatosagrol folyo diskurzusban. A tovabbfejlesztett ESG-mérés lehetové teszi a cégek
szamara, hogy azonositsak a fenntarthatésag erdsségeit, optimalizaljak az erdéforrasok
elosztasat, és megalapozott stratégiai dontéseket hozzanak. Példaul az atfogd mérdszamok
kidolgozasa — amint az az intelligens fenntarthaté varosok értékelési keretrendszerében is
lathat6®? — robusztus, szamszerisithetd teljesitménymutatokkal latja el a szervezeteket, ezaltal
lehetové téve a helyi hatésagok és a vallalati vezetdk szamara, hogy Osszehasonlitsak az
elérehaladast és 0Osztonozzék a fejlesztéseket. Feltételezhetd tovabba, hogy a fejlett
technologiak, beleértve az adattanulasi elemzéseket ¢és az 1) ESG-elemzést és a gépi elemzést
megbizhatdbb, valos idejli fenntarthatosagi betekintést eredményezhetnek, amelyek novelik az
atlathatosagot és az elszamoltathatdosagot. Ezen tilmenden az ilyen technologiai integracio
tamogatja az Osszetett fenntarthatdosdgi indexek kidolgozasat, amelyek mind a
vallalatiranyitast, mind a befektetdi dontéshozatalt megalapozhatjak, mikdzben hozzéjarulnak
az ESG megbizhatobb eredményeihez.

Ezen igéretes lehetdségek ellenére az ESG mérés jelentds kihivasokkal néz szembe. Ezek
koziil a legjelentdsebb a harmonizalt szabvanyok és a kiilonb6z6 szabalyozok éltal hasznalt
definicidk egységességének a hidnya, ami széttagolt jelentéstételi gyakorlatot eredményez, ami
megneheziti az ESG teljesitményének kereszt-dsszehasonlitasat.>> Az  Onkéntes
keretrendszerek sokasaga, a fejlodd kotelezd szabalyozassal kombindlva olyan kornyezetet
teremt, ahol a vallalatok szelektiv kozzétételt vagy greenwashing tevékenységet végezhetnek,
ezaltal alddsva az ESG-metrikak megbizhatosagat. Emellett tovabbra is kritikus kihivas marad

30 Az Eurdpai Parlament és a Tandcs iranyelve a 2006/43/EK, a 2013/34/EU, az (EU) 2022/2464 és az (EU)
2024/1760 iranyelvnek a fenntarthatésaggal kapcsolatos egyes vallalati beszamolasi és atvilagitasi kovetelmények
tekintetében torténd modositasarol

31 FAsI Csaba: A fenntarthatosag dimenzidi és a hazai felsGoktatasi intézmények helyzetének egyes aspektusai a
fenntarthatosagi 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)

33 BHANDARY, Rajani D.: A literature review on the impact of ESG disclosure practices on investment decisions.
International Research Journal of Modernization in Engineering Technology and Science, 2024/1, 2283-2284.
(doi: 10.56726/irjmets48533)
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az adatok integritdsanak biztositasa; haté¢kony belsé ellendrzési és érvényesitési folyamatok
szilkségesek az ESG-adatok pontossidganak ellendrzéséhez, ¢és az érdekelt felek
fenntarthatosagi jelentésbe vetett bizalmanak erdsitéséhez.>* A nem hatékony mérési és
jelentési rendszerek jelentds adminisztrativ és pénziigyi terheket is rohatnak a vallalatokra.

3.1. A tarsadalmi dimenzio mérésének kihivasai és lehetoségei

A tarsadalmi fenntarthatdsaggal foglalkozo szakirodalomban az egyik legfontosabb kérdés
a tarsadalmi fenntarthatésag mérésének feltételezett nehézsége. Ennek az okai tobbek kozott,
hogy (1) a tarsadalmi adatok kevésbé fontosak pénziigyi szempontbol, mint a kdrnyezeti
adatok; (2) a tarsadalmi adatokat tal nehéz mérni; (3) nincsenek megbizhatdé ¢és
Osszehasonlithatd adatok; (4) a tarsadalmi dimenzidk csak kvalitativ adatokon keresztiil
mérhetdk; (5) az ,,S” mutatok integraldsa csak a befektetOk szamara relevans. Ez az 6t
kérdéskor két csoportba oszthatd: az elsd a tarsadalmi teljesitmény és a gazdasagi/pénziigyi
teljesitmény kapcsolatara vonatkozik (1 és 5), a masodik pedig az S mérésének nehézségére
(2-3-4).3°

A mérés kapcsan mindenekeldtt az okoz nehézséget, hogy ezek az ugynevezett puha
tényezOk (példaul elégedettség, tarsadalmi téke, munkakornyezet mindsége) nehezen
definidlhatok, ¢és még nehezebben operacionalizdlhatok. A munkakornyezettel valo
elégedettség szubjektiv mutatdinak hasznalata felveti a szubjektiv jollét valtozok hagyomanyos
problémait, mivel a megkérdezettek szubjektiv felfogasatdl fligg, attol, hogy mit értenek
elégedettség alatt (amit kulturdlis és nyelvi tényezok is kozvetitenek), valamint attol, hogy
mennyire szigoruan itélik meg a vonatkozo, konkrét kérdéseket. A tarsadalmi tékén beliil
beszélhetiink a személyes kapcsolatok fontossagarol, elkdtelezettségrol vagy éppen bizalomrol
¢s az egylittmikodési normak szintjérél egyarant. A vallalatnak és a tarsadalomnak az
egylittmiikodése elengedhetetlen, olyan soft skill, mely atszovi a sikert. Azonban ezen
fogalmak mérése rendkiviil 0sszetett: a bizalom szintje példdul kulturalisan meghatarozott, és
nehéz objektiv mércékkel megragadni. Az egyiittmiikodési normak mérése pedig gyakran azt
feltételezi, hogy a megfigyeld képes azonositani €s értelmezni ezeket a normakat a vallalat
kontextusaban, ami szintén szubjektivitast visz a mérési folyamatba. Tovabbi problémat okoz
a mérésnél a viselkedés-gazdasagtan kisérleti kutatdsanak madsik tipikus problémaja,
nevezetesen a laboratoriumi kisérletek mesterségessége, amely arra készteti a résztvevoket,
hogy a hétkdznapi ¢lettdl eltérden viselkedjenek. A probléma megoldhaté ad hoc
terepkisérletekkel, amelyekben a résztvevék mindennapi tevékenységeiket végzik, és
nincsenek tudataban a kisérleti megfigyelésnek. Azonban ez a megkozelités is komoly etikai
kérdéseket vet fel a beleegyezés és a transzparencia tekintetében.*®

3.2. A kvalitativ és kvantitativ mutatok dilemmdja

A tarsadalmi teljesitmény mérésének egyik kozponti kihivasa a kvalitativ és kvantitativ
adatok kozotti egyensuly megtaldldsa. A tisztdn szamszerti mutatok (példaul munkavallaloi
fluktuacio, betegszabadsagban toltott napok szédma, képzésekre forditott orak) konnyen
Osszehasonlithatok €s trendek azonositasara is alkalmasak, azonban gyakran nem ragadjdk meg
a tarsadalmi jelenségek mélységét és kontextusat. Példaul egy alacsony fluktuacids rata

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

35 BECCHETTI, Leonardo-BOBBIO, 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)

36 BECCHETTI et al.: i. m., 15-17.



DOI 10.26521/profuturo/2025/1/15784

onmagaban nem jelent feltétleniil magas munkavallaloi elégedettséget — lehet eredménye a
korlatozott munkaerdpiaci lehetdségeknek vagy a munkavallaloi mobilitast gatld strukturalis
tényezoknek is. Masrészt a kvalitativ mutatok (példaul munkavallaléi vélemények,
esettanulmanyok, narrativ beszamolok) gazdag kontextudlis informéciokat nytjtanak, de
nehezen standardizalhaték ¢és Osszehasonlithatok. A kvalitativ adatok elemzése jelentOs
értelmezési szerepet hagy az elemzdének, ami szubjektivitast és potencialis elfogultsagot visz a
folyamatba. Ezért a legjobb gyakorlat a két megkdzelités kombinalasa: a kvantitativ adatok
biztositjdk az Osszehasonlithatosdgot és a trendek kovetését, mig a kvalitativ adatok
kontextualizaljak és értelmezik ezeket a szamokat.

3.3. Az érdekelt felek soksziniisége és a mérés komplexitasa

A tarsadalmi dimenzi6 mérésének tovabbi Gsszetettségét az adja, hogy szamos kiilonb6zo
érdekelt csoport (stakeholder) 1étezik, mindegyik eltérd elvarasokkal és prioritasokkal. Az
ESRS S1-S4 standardok ezt a komplexitast tigy kezelik, hogy kiilon standardokat hoznak 1étre
a kiillonbozo érdekelt felek szadmara: sajat munkavallalok (S1), ellatasi lancban dolgozok (S2),
fogyasztok €s végfelhasznalok (S3), valamint érintett kozosségek (S4). Azonban még ezen
beliil is jelentds heterogenitas figyelheté meg. Példaul a sajat munkavallalok csoportjan beliil
a részmunkaidos, teljes munkaidds, hatarozott és hatarozatlan idejii alkalmazottak, valamint a
kiilonboz6é szintli poziciokban dolgozok eltérd tarsadalmi kérdésekkel szembesiilnek. Az
ellatasi lancban dolgozok esetében pedig a kihivas még nagyobb: a vallalat gyakran korlatozott
ralatassal ¢s befolydssal rendelkezik az ellatdsi lanc tdvolabbi szintjein dolgozok
koriilményeire, kiilondsen globalis ellatasi lancok esetében.?’

3.4. Nemzetkozi és hazai mérési kezdeményezések

Az OECD koézelmultban végzett munkajanak célja egyrészt, hogy feltarja a szervezetek
szocidlis ¢és méltanyos gazdasagra gyakorolt tarsadalmi hatdsai mérésének jelenlegi
gyakorlatat. Ezen tal az is, hogy meghatarozza a szocialis és méltanyos gazdasag tarsadalmi
elényeinek elérésére legalkalmasabb modszereket, kiilonds tekintettel a kodzosségi index
megkozelitésre, valamint megvizsgalja azokat a politikai kezdeményezéseket, amelyeket a
tarsadalmi hatdsmérés kultirdjanak ¢s gyakorlatanak elémozditdsa érdekében el lehet
fogadni.*

Kulcsar Edina Eva hangsulyozza, hogy a hazai gyakorlatban a kornyezeti mutatok jelentése
joval fejlettebb, mint a tarsadalmi dimenzi6¢, ami részben a mérési nehézségeknek, részben
pedig a szabdlyozasi nyomas eltéré mértékének tudhaté be.>

3.5. A digitalizacio és technologiai fejlesztések szerepe

A digitalis technoldgidk és az adatelemzés fejlodése 1) lehetdségeket nyit a tarsadalmi
mutatok mérésében. A mesterséges intelligencia alapu szovegelemzés példaul lehetové teszi a
nagy mennyiségli kvalitativ adat (példaul munkavallaloi visszajelzések, kozosségi média
kommentek) strukturalt elemzését és mintazatok azonositasat. A blokklanc technologia pedig

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.

39 KULCSAR: 1. m., 49.
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segithet az ellatdsi lancban dolgozdk koriilményeinek atlathatobb nyomonkdvetésében.
Ugyanakkor ezek a technologidk is kihivasokat jelentenek. Az algoritmusok elfogultsaga, az
adatvédelem kérdései, valamint a technoldgiai megolddsok hozzaférhetdségének
egyenldtlenségei mind olyan tényezok, amelyeket figyelembe kell venni. Tovabba fontos
hangsulyozni, hogy a technologia énmagaban nem oldja meg a tarsadalmi mérés alapvetd
konceptudlis kihivasait: az, hogy mit tekintiink relevansnak, fontosnak ¢és értékesnek a
tarsadalmi dimenzidban, tovabbra is normativ dontés marad.*’

3.6. A pénziigyi relevancia kérdése

Az egyik leggyakrabban felmeriild érv a tarsadalmi mutatoék elhanyagolasa mellett, hogy
azok kevésbé relevansak pénziigyileg, mint a kornyezeti mutatok. Ez az érv azonban egyre
kevésb¢ tarthatd. Szamos kutatds kimutatta, hogy a tarsadalmi teljesitmény és a pénziigyi
eredmények kozott pozitiv korrelacié all fenn. A magas munkavallaloi elégedettség példaul
csokkent fluktudcidhoz, magasabb termelékenységhez és innovacidhoz vezet. A jo kdzdsségi
kapcsolatok pedig csokkentik a vallalat reputacids kockéazatat és megkonnyitik az engedélyek
megszerzését 1) projektekhez. Emellett a befektetok egyre inkabb felismerik a tarsadalmi
kockéazatok pénziigyi relevancidjat. A gyenge munkaiigyi gyakorlatok, az emberi jogok
megsértése az ellatasi lancban vagy a helyi kozosségekkel vald konfliktusok mind olyan
tényezOk, amelyek jelentds pénziigyi hatassal lehetnek a vallalatra birsagok, fogyasztoi
bojkottok vagy perek formajaban. Becchetti ¢s munkatarsai empirikus kutatasa kimutatta, hogy
a tarsadalmi dimenzidba torténd befektetés hosszii tdvon pozitiv hatdssal van a vallalat
pénziigyi teljesitményére, kiilondsen valsag-iddszakokban.*!

3.7. Standardizacio versus kontextualizacio

A tarsadalmi mérés egyik legnagyobb dilemmaja a standardizacio és a kontextualizacid
kozotti egyenstly megtalalasa. Egyfeldl sziikség van standardizalt mutatokra és modszerekre
a vallalatok kozotti 6sszehasonlithatdsag és a befektetdi dontéshozatal timogatasa érdekében.
Masfeldl azonban a tarsadalmi jelenségek mélyen integralodtak a kulturalis, jogi és gazdasagi
kontextusba, igy az egyméretli megkdzelités gyakran nem megfeleld. Példaul a munkavallaloi
részvétel és kollektiv targyalas kérdése teljesen mas keretekben értelmezhetd az észak-eurdpai
¢s a mediterran orszagokban az eltéré munkaiigyi hagyomanyok miatt. A helyi kdzosségekkel
valo konzultdcid6 normdi és elvarasai is jelentdsen eltérhetnek kiilonb6zd kultarakban.
Esetiinkben ezt ugy probaljak kezelni, hogy minimalis kotelezd kozzétételi kovetelményeket
hatdroznak meg, ugyanakkor lehetdséget adnak a vallalatoknak arra, hogy kiegészitd,
kontextusspecifikus informaciokat is nyajtsanak.*?

4. A hazai szabalyozas

40 FAsI 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)

4l BECCHETTI et al.: i. m., 9.

42 CHOPRA et al.: i. m., 5-7.
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A 2023. évi CVIIL torvény* szerint a vallalkozas — a tarsadalmi felelésségvallalas elvének
megfelelden — iizleti tevékenysége sordn vizsgdlja és kezeli miikodésének tarsadalmi és
kornyezeti hatasait, valamint szerepet vallal az Alaptorvényben lefektetett értékek, kiemelten
a csaladbarat miikodés megvalositasanak eldmozditdsdban. A véllalkozas tarsadalmi
felelosségvallalasa keretében kiemelt figyelmet fordit a csalddok, a nemzet és a kultura
tamogatdsara. A vallalkozas a tarsadalmi feleldsségvallalasi és kornyezetvédelmi atvilagitasi
kovetelményekkel 6sszhangban kell6 gondossaggal jar el az ellatasi lancai tekintetében azzal
a céllal, hogy megel6zze vagy minimalisra csokkentse a tarsadalmi feleldsségvallalasi vagy
kornyezeti kockazatokat, illetve megsziintesse a tarsadalmi feleldsségvallalasi vagy
kérnyezetvédelmi kotelezettségek megsértését.*

Az ESG-megfeleldség feliigyeletéért €s végrehajtasaért felelos felhatalmazott szervezet a
Szabalyozott Tevékenységek Feliigyeleti Hatosaga (SZTFH). Az ESG-jelentések fobb
jellemzo6i a kovetkezOképpen alakulnak: Az ESG-torvény megkoveteli a vallalatoktol, hogy
részletes tajékoztatast adjanak kornyezeti hatasaikrol. Bevezeti a hazai gyakorlatba is a kettds
Iényegesség fogalmat, ami azt jelenti, hogy a vallalatoknak be kell szamolniuk arrol, hogy az
ESG-problémak hogyan érintik Oket (pénziigyi lényegesség), illetve hogyan hatnak a
kornyezetre €s a tdrsadalomra (impakt 1ényegesség). A jelentéseknek kovetniiik kell az unids
szabalyozas kapcsan mar emlitett eurdpai fenntarthatosagi jelentési szabvanyokat. A torvény
harmadik személyek kozremiikdodését is eldirja a fenntarthatosagi jelentések hitelessége
érdekében. Az ESG-auditorokat az SZTFH akkreditalja és feliigyeli. Végiil a fenntarthatosagi
jelentéseket az egységes europai elektronikus formatum (ESEF) hasznalataval kell benyu;jtani,
biztositva az adatok jobb hozzaférhetdségét és elemezhetdségét.

A jogszabaly definialja az ESG-t. Eszerint az ,, olyan fenntarthatosagi kérdésekre vonatkozo
szempontrendszer, amely egy adott vallalkozdasnal a kornyezetre, a tarsadalomra és az
irdnyitdsra vonatkozé hatdsokat és faktorokat értékeli fenntarthatésagi szempontbol. % A
vallalati tarsadalmi felelésségvallalas ,,a vallalkozasoknak a tarsadalomra, a kulturdra és a
jové nemzedékeinek életfeltételeire gyakorolt hatasuk iranti feleléssége.

A torvény két olyan fogalmat is bevezet, amelyek a jovOben alakithatjak a képzési és
szakértdi piacot is: az ESG tandcsado és az ESG tanusito kategoridit. Az ESG tandcsado olyan
gazdalkodd szervezet és személy, amely illetve aki ,,...Magyarorszag teriileten ESG célu
vallalatiranyitasi szakértoi és ESG adatszolgaltatashoz kapcsolodo tajékoztato és tanacsadoi
szolgaltato tevékenységet folytat, valamint kozremiikédik a vallalkozas fenntarthatosagi célu
atvilagitasi kotelezettségeinek sikeres és megfelelo idoben torténd teljesitésében, részt vesz a
fenntarthatosagi kerdésekkel kapcsolatos adatok Osszegyiijtésében és elemzésében, a
tarsadalmi felelosségvallalasi stratégia elkészitésében, valamint a kockazatkezelésre, a
kockdzatelemzésre és a megelézé intézkedésekre vonatkozé szabdlyok végrehajtasaban. "*® Az
ESG tanusito pedig ,,az ESG beszamolot tanusito, akkreditalt, jogi személyiséggel rendelkezo
megfelelségértékeld szervezet.”™*

A jogszabaly hatdlya ald tartozd szervezetnek a torvény szerint tarsadalmi
feleldsségvallalasi stratégiat kell készitenie, valamint azt a honlapjan nyilvanosan hozzaférhetd

432023. évi CVIIL torvény a fenntarthaté finanszirozas és az egységes villalati felel8sségvallalas dsztonzését
szolgald kornyezettudatos, tarsadalmi és szocidlis szempontokat is figyelembe vevd, vallalati tarsadalmi
felel6sségvallalas szabalyairdl és azzal dsszefiiggd egyéb torvények modositasarol.

442023. évi CVIIL torvény 6. § (1) — (3).

45 KENYERES Laszlo-LUKOVITS Addam—PAL Tamas: ESG obligations in Hungary: Adapting to broadening
regulatory demands. Wolftheiss.com, 2024. december 09. https://www.wolftheiss.com/insights/esg-obligations-
in-hungary-adapting-to-broadening-regulatory-demands/ (2025. 10. 16.).

462023. évi CVIIL. torvény 7.§ 4.

472023. évi CVIIL. torvény 7.§ 30.

482023. évi CVIIL torvény 7.§ 9.

492023. évi CVIIL torvény 7.§ 10.
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mddon kozzé kell tennie.>® A jogalkoto az allampolgari bejelentésekre is gondolt: a torvény 28.
§-a szerint ,, A vdllalkozdas gondoskodik belsé vagy kiilso panaszkezelési rendszer
kialakitasarol, amely alkalmas arra, hogy barki bejelentést tegyen azon tarsadalmi
felelosségvallalasi és kornyezeti kockazatokra, valamint azon tarsadalmi felelosségvallalassal
vagy kornyezetvédelemmel kapcsolatos kitelezettségek megsértésére vonatkozoan, amelyek a
vallalkozas sajat vagy leanyvallalata, illetve kézvetlen szallitoja gazdasagi tevékenysége
kévetkeztében keletkeztek. '

Szendrey és munkatérsai e tekintetben ramutatnak arra, hogy a magyar vallalkozasok ESG-
felkésziiltségében jelentds kihivasok azonosithatok. Kutatasuk szerint egyes magyar vallalatok
szamara nehézséget jelent az ESG-szempontok beépitése a vallalati stratégiaba, valamint a
jelentési kovetelmények teljesitése, kiilondsen a KKV-szektorban.>

5. Az eredmények megvitatasa

A tanulmany részletes képet ad az ESG-kritériumok szabélyozasi hatterérdl, azok vallalati
¢s befektetési gyakorlatba torténd integracidjarol, valamint a hazai és nemzetko6zi jelentéstételi
kotelezettségek fejlodésérdl. Kiemelten foglalkozik a tarsadalmilag felelds befektetések (SRI)
szerepével, az ESG-mutatok mérésének lehetoségeivel és nehézségeivel, valamint a magyar
ESG-szabalyozasi keret és az 01j torvényi kotelezettségek hatasaival.

Az eredmények alapjan az ESG-kritériumok mara a vallalati miikodés és befektetési
dontéshozatal meghatarozo részévé valtak. Az ESG-kritériumok alkalmazdsa nem csupan
etikai szempontbdl valt fontossa, hanem kézzelfoghatd pénziigyi elényoket is biztosithat a
befektetok szdmara, példaul jobb kockézattal korrigalt hozamokat. Az ESG-jelentéstétel
kotelezové valasa, kiilonosen az EU-ban ¢és azon belill Magyarorszdgon, hozzéjarul a
transzparencia és az 0sszehasonlithatosdg ndvekedéséhez, ezaltal erdsitve a piaci bizalmat.

Az eurdpai unids szabalyozas fejlodése, kiilondsen a CSRD ¢és az ESRS standardok
bevezetése, jelentds eldrelépést jelent az ESG-jelentéstétel harmonizacidjaban. A kettds
Iényegesség elve alapvetden megvaltoztatja a vallalati fenntarthatosagi jelentéstételt, mivel
nemcsak a vallalatokra gyakorolt hatasok, hanem a vallalatok kdrnyezetre és tarsadalomra
gyakorolt hatasainak atfogé értékelését is megkdveteli. Az ESRS tarsadalmi standardjai (S1-
S4) részletes keretet biztositanak a tdrsadalmi dimenzié mérésére, amely jelentdsen
hozz4jarulhat az ,,S” mutatok standardizacidjahoz és dsszehasonlithatosagahoz.

A tanulmény alatdmasztja, hogy az ESG nem csupan egy trend, hanem egy mélyrehato,
rendszerszintli atalakulés a vallalati és pénziigyi szektorban. Az ESG-kritériumok megfeleld
alkalmazdsa hosszi tavon eldsegitheti a fenntarthaté gazdasagi fejlodést, és hatékony
eszkozként szolgéalhat a tarsadalmi és kornyezeti kihivasok kezelésében. A magyar ESG-
torvény bevezetése példat mutat arra, hogyan lehet a nemzeti szabalyozast a nemzetkozi
elvarasokhoz illeszteni, mikdzben figyelembe veszi a helyi sajatossagokat is, kiillénosen az
Alaptorvényben rogzitett értékek, mint a csaladbarat miikodés és a nemzeti kultira timogatasa
tekintetében.

Bér az ESG-teljesitmény mérése ¢és jelentése egyre fontosabba valik, a kiillonb6zé mérési
modszerek kozotti eltérések, az adatok mindségének és megbizhatésaganak kérdése, valamint
a jelentéstételi rendszerek toredezettsége tovabbra is komoly kihivasokat jelent. Kiilondsen a
tarsadalmi dimenzid (S) esetében nehéz a kvantitativ mérés és az Osszehasonlithatosag

502023. évi CVIIL torvény 18.§

512023. évi CVIIL torvény 28.§

32 SZENDREY Orsolya-BANYAI Gabor-DOMBI Mihaly-FUTO Judit-GULYAS Dévid Janos—KARCAGI-KOVATS
Andrea—HARAZIN Piroska: ESG-szabalyozas és ami mogotte van — lehetdségek és kihivasok a vallalkozasok
magyarorszagi ESG felkésziilesében. Competitio, 2024/1-2, 38. (doi: 10.21845/comp/2024/1-2/2)



DOI 10.26521/profuturo/2025/1/15784

biztositasa. A kutatds részletesen bemutatta a tarsadalmi mutatok mérésének konceptualis,
modszertani és gyakorlati problémait, ravildgitva arra, hogy ezek a kihivasok Osszetettek, de
nem legydzhetetlenek. A szabalyozasi keretek, kiilondsen az ESRS-standardok, valamint a
technologiai fejlesztések ¢€s a ndvekvo szakértelem fokozatosan javitjak a tarsadalmi dimenzid
mérését és jelentését.

A jelentések hitelessége harmadik fél tantsitdsanak ¢és szabdlyozoi ellendrzésének
hianyaban sok esetben tovabbra is kérdéses marad. A magyar szabalyozas ebben eldrelépést
jelent azzal, hogy kotelezévé teszi az ESG-tanusitok bevondsat és szabalyozza azok
akkreditaciojat.

A jovobeli kutatasok és gyakorlatok soran kiemelten fontos a tarsadalmi fenntarthatdsag
mérésének tovabbi fejlesztése, kiilonds tekintettel az ,,S”” komponens kvantifikalasara. Javasolt
tovabba a jelentési szabvanyok nemzetk6zi harmonizacidjanak elémozditdsa, valamint az
ESG-auditorok ¢és tanacsadok képzésének tdmogatasa. A vallalatoknak célszerli a mesterséges
intelligencia ¢és adatfeldolgozasi technologidk bevonasaval valos idejii ESG-monitoring
rendszerek kiépitése. Tovabbi kutatasokat indokolt végezni az ESG-teljesitmény és a vallalati
pénziigyi mutatok kozotti ok-okozati Osszefliggések feltardsara, kiilondsen a tarsadalmi
dimenzid pénziigyi relevanciajanak jobb megértése érdekében.

6. Osszegzés

A tanulmany kozéppontjdban az ESG kritériumrendszer vallalati és befektetési
gyakorlatban betoltott szerepének vizsgalata all. A kutatas abbol a probléméabol indul ki, hogy
a hagyomanyos pénziigyi mutatok nem nyujtanak atfogéd képet a vallalatok fenntarthatdsagi és
etikai teljesitményérdl, ezért sziikség van olyan nem pénziigyi szempontokat is figyelembe
vevO értékelési keretrendszerekre, mint az ESG. A probléma tovabbi aspektusa az ESG-
értékelések szabvanyositdsanak ¢€s Osszehasonlithatosagdnak hidnya, ami gatolja az
atlathatosagot és az egységes befektetdi dontéshozatalt.

A tanulmany altalanos megallapitasai alapjan az ESG-kritériumok jelentsége folyamatosan
novekszik mind a vallalati stratégiaalkotasban, mind a befektetési dontésekben. A kdrnyezeti,
tarsadalmi és iranyitdsi szempontok integralasa a hossza tavi kockazatkezelést és
értékteremtést szolgalja, és a tarsadalmilag felelds befektetések (SRI) révén a pénziigyi
hozamok etikai ¢€s tarsadalmi célokkal valo Osszehangoldsa is megvalosul. Ugyanakkor a
tanulmany hangstlyozza a megbizhato ¢és egységes ESG-jelentéstétel fontossagat, kiillondsen a
z0ldmosas elkeriilése, valamint a befektetdi €s szabalyozdi bizalom megerdsitése érdekében.

A tanulmény részletesen bemutatta az EU szabalyozas fejlodését, kiillonosen a CSRD ¢és az
ESRS keretrendszert, valamint annak hatdsat a fenntarthat6sagi jelentéstételre. A kettds
Iényegesség elve és az ESRS tarsadalmi standardjai jelentds eldrelépést jelentenek a tarsadalmi
dimenzid mérésének ¢és jelentésének strukturaldsaban. A tanulmény kitér a magyarorszagi
ESG-szabalyozas aktudlis helyzetére is, amely 2023-t6] 1) torvényi keretek kozott koveteli meg
a vallalatoktdl a fenntarthatosagi szempontok szisztematikus integralasat és kozzétételét.

Kiilonds hangsulyt kaptak a tarsadalmi dimenzié mérésének kihivasai és lehetdségei. A
tanulmany részletesen targyalta a definicids problémakat, a kvalitativ és kvantitativ mutatok
dilemmadjat, az érdekelt felek soksziniiségét, valamint a standardizacio és kontextualizacid
kozotti fesziiltséget. Bemutatta, hogy bar a tarsadalmi mutatok mérése valoban komoly
kihivasokat jelent, ezek a kihivdsok nem lehetetlenné teszik a mérést, csupan kortiltekinto,
tobbszintli megkdzelitést igényelnek.

A tanulmany legfontosabb tanulsagai koz¢ tartozik, hogy az ESG nem csupan etikai, hanem
stratégiai €s pénziigyi jelentdséggel is bir. A szabvanyositott, atlathaté és hiteles ESG-mérés és
jelentéstétel a fenntarthatd gazdasag és tarsadalom alapvetd feltétele. Igyekeztem ravilagitani
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arra is, hogy az ESG-elvek beépitése a vallalati ¢és befektetési dontésekbe eldsegiti a tarsadalmi
felelosségvallalast, erdsiti a vallalati rugalmassagot, és hossz tadvon csokkentheti a nem
pénziigyi kockazatokat. A jovében a kihivasok lekiizdése — kiilondsen a tarsadalmi dimenziok
mérhetdségének €s az adatintegritdsnak a kérdéseiben — kulcsszerepet jatszik majd az ESG-
rendszer hatékonysagéaban.



