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A vallalkozasok kommunikacidja a kérnyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi (ESG) informaciokrol, tob-
bek kozott a nem pénziigyi jelentések kozzétételével valosul meg. Ezek publikalasa a kozérdeklédésre sza-
mot tartd gazdalkodok egy részének a 2017-es iizleti évtdl kezdddden kotelezd az Eurdpai Unidban. Jelen
kutatasunk soran e szabalyozas hatasat illetve azon magyar t6zsdén jegyzett cégek beszamolasi gyakorlattal
kapcsolatos motivacioit és dontéseit vizsgaltuk, melyek a 2014/95/EU iranyelv hatalya ald esnek. Tanul-
manyunk célja, hogy azonositsuk a vallalkozasok fenntarthatosaggal kapcsolatos kozzétételének tartalmara
¢és formajara hato tényezoket.

ALKALMAZOTT MODSZERTAN

Kutatasunk soran szakértdi interjukat készitettiink a jelentést tevd vallalatok kommunikacids szakembere-
ivel, egy konyvvizsgaloval, és egy intézményi befektetovel. Minden interjualanyunk munkajanak szerves
részét képezi a fenntarthatosaggal kapcsolatos vallalati kommunikacio, vagy az adatok eldallitasaért feleld-
sek, vagy azok felhasznaloiként vannak jelen.

LEGFONTOSABB EREDMENYEK

Az érintettek informacios igényének szakirodalomban megfogalmazott motivalo szerepe igazolodott:
kulcsszerepiik elsésorban a befektetoknek, tovabba a munkavallaloknak illetve a fogyasztoknak van. A leg-
ismertebb standard a GRI (Global Reporting Initiative), a vallalkozasok pedig szamos értékel6 tigynokség
eldirasait kovetik a jelentések Osszeallitasakor. Az interjukbol kidertilt, hogy a jelentéseket készitd gazdal-
kodok és az érintettek szamara a megfeleld mindségili adatok eldallitasa és azok értékelése jelent kihivast,
melynek legfobb oka a nem pénziigyi informaciok soksziniisége.

GYAKORLATI JAVASLATOK

A nem pénziigyi informacidk soksziniisége, és a szertedgazé kommunikaciés formak miatt az érintettek
szamara nehézségekbe titkozik az egyes vallalatok nem pénziigyi teljesitményének 6sszehasonlitasa. A val-
lalkozasok szamara ezért valamelyik széleskorben elterjedt standard (pl.: GRI) hasznalata javasolhato. Az
érintettek érdekeit szem el6tt tartva a szabalyalkotoknak megfontolasra javasoljuk, hogy egységes format
irjanak el6 a jelentéstevd szervezeteknek.

Kulesszavak: ESG informdaciok, szervezeti kommunikdacio, kozzétételi motivacio, 2014/95/EU iranyelv

Készonetnyilvanitas: A kutatast az EFOP-3.6.2-16-2017-00007 azonosit6é szamu, Az intelligens, fenntart-
haté és inkluziv tarsadalom fejlesztésének aspektusai: tarsadalmi, technoldgiai, innovacios halézatok a fog-
lalkoztatasban és a digitalis gazdasagban cimii projekt tdmogatta. A projekt az Europai Uni6 tamogatasaval,

az Eurdpai Szocialis Alap és Magyarorszag koltségvetése tarsfinanszirozasaban valosul meg.
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BEVEZETES
INTRODUCTION

Napjainkban a pénziigyi €s nem pénziigyi besza-
molas keretrendszere atalakuloban van. Az elmult
évtizedek alatt kialakult egy ma mar globalis stan-
dardnak tekinthetd szabalyrendszer: a nemzetkdzi
pénziigyi beszamolasi standardok rendszere (Inter-
national Financial Reporting Standards — IFRS).
Megsziiletett az a ,,k6z0s nyelv”, amelyen a gaz-
dalkodok kommunikalni tudnak a vilag kiilonboz6
pontjain 1évé érintettekkel, ami megkonnyiti a
finanszirozasi kapcsolatok kialakitasat az Osszes
fél szamara. Azonban az utobbi évtizedekben az is
nyilvanvalova valt, hogy a pénziigyi szempontok
mellett a nem pénziigyi informacioknak is egyre
nagyobb szerepiik lesz. Ezt a folyamatot tdmasztjak
ala a kiilonbozé vallalati fenntarthatésagi mozgal-
mak (T6th 2019), mint példaul a harmas optima-
lizalas eszméje is, mely a gazdasagi, tarsadalmi és
kornyezeti szempontok egyiittes figyelembevételét
hangsulyozza. A vallalatok tarsadalmi felel6s-
ségvallalasaval kapcsolatos kommunikaciojanak
komplexitasa mellett tovabbi kihivast jelent a
fogyasztoi magatartasvaltozas, amelyhez a vallala-
tok igyekeznek alkalmazkodni (Liptak 2020), mar a
nem pénziigyi tényezokrdl szold informaciokozlés
soran is. A fenntarthatosag fogalma nem csak a val-
lalati kommunikaciora van hatassal, hanem a teljes
marketing mix ,,zolditése” zajlik (Pintér - Deutsch
2007).

Jelen tanulméanyban bemutatott kvalitativ kuta-
tasunk soran arra keressiik a valaszt, hogy milyen
motivacios tényezok huzodnak meg a vallalkoza-
sok nem pénziligyi jelentéstétele mogott. Vizsgaljuk
tovabba a kozzététel gyakorlatara hatd tényezo-
ket, illetve kitértiink a nem pénziigyi jelentéstétel
jovojére. Elemzésiinkhoz az érintett magyar t6zs-
dei cégekkel, egy konyvvizsgaloval valamit egy
intézményi befektetd képviseldjével készitettiink
félig strukturalt interjukat annak érdekében, hogy
a téma tobb aspektusat is vizsgalhassuk. A nemzet-
kozi szakirodalomban szamos hasonlo témaju kva-
litativ kutatas jelent meg. Egyes szerzOk vallalati
esettanulmany formajaban kozoltek eredményeket
(Pistoni et al. 2016), masok interjus vizsgalatokat
folytattak (Burke & Clark 2016).

Ugy véljiik, hogy jelen kutatasunkkal hozzaja-
rulunk a magyar kozérdeklédésre szamot tartd gaz-
dalkoddk nem pénziigyi beszamolasi kultirajanak
feltérképezéséhez. A szakért6i interjuk alapot szol-
géltathatnak tovabbi kvantitativ jellegii elemzések
elvégzéséhez is.

ELMELETI HATTER
THEORETICAL BACKGROUND

Manapsag az érintettek felé torténé kommunikacio
igen komplex feladatok dsszehangolasat igényli és
olyan témakra is kiterjed, amelyek korabban nem
voltak a figyelem kozéppontjaban. A kdrnyezet-
tudatos fogyasztok, befektetok, iizleti partnerek
megjelenése masfajta megkozelitést igényel a gaz-
dalkodok részér6l. 1992 és 2005 kozott kevesebb,
mint 50-r6l 1906-ra nétt a nem-pénziigyi jelenté-
sek szama; a leginkabb eléremutato torekvések az
Egyesiilt Allamokban, az Egyesiilt Kiralysagban,
Japanban ¢és Franciaorszagban jelentkeztek, de fej-
16d6 orszagokban is tetten érhetdk (Songini & Pis-
toni 2015: ix.). A vallalatok ugy reagéltak a megval-
tozott kornyezetre, hogy kdzben egyre komplexebb
és egyre nagyobb terjedelmii kiegészitd tartalmakat
tettek kozzé, vagyis megvalosult a beszamolasi
folyamat innovacidja. Nem csupan a kozzététel
mennyisége ¢és tartalma valtozik meg, hanem a
mikéntje is (Rowe 2015, Zahorodnya 2016). A
gazdalkodok kiilonboz6 nem pénziigyi kozzétételi
standardokat kezdtek el hasznalni, melyek koziil a
GRI (Global Reporting Initiative) a legelterjedtebb
(KPMG International 2017). Albu et al. (2017) sze-
rint a kdzép-kelet-eurdpai régio orszagaiban eleve a
pénziigyi beszamolasi infrastruktira jelentds fejlé-
désére volt sziikség, igy a fenti kihivasokra adhato
valaszok megtalalasa kulcsfontossagu a hatékony
tékepiac miikodtetéséhez.

Napjainkban a nem pénziigyi jelentések és a ben-
niik kozzétett informaciok hasznosithatosaga egyre
nagyobb figyelmet kap az akadémiai szektortol
is. Mio & Venturelli (2013) az olasz és Egyesiilt
Kiralysagbéli tozsdei cégek nem pénziigyi kozzé-
tételét vizsgalta. Hoffmann et al. (2018) német val-
lalatokét, Sierra-Garcia et al. (2018) a spanyolokét.
Albu et al. (2017) hangstlyozzak, hogy fontos az
egyes orszagok beszamolasi kulturajanak vizsga-
lata, mely soran az egyes nemzetek nyelvein elér-
heté dokumentumok is elemzésre keriilnek, majd
a kapott eredmények nemzetkozi kutatoi kozosség
szamara torténd publikalasaval lehetdvé valik az
orszagokban megfigyelhetd tendencidk Osszeha-
sonlitasa. A téma aktualitasat alatamasztja, hogy
a 2014/95/EU rendelet a kozérdeklddésre szamot
tartd vallalkozasok egy részének kotelezévé tette
ilyen tipusu jelentésék készitését a 2017. iizleti
évtdl kezdédéen (Europai Parlament és Tanacs
2014). Egyre tobb orszagban jelennek meg tanul-
manyok, melyek azt taglaljak, hogy az emlitett
EU rendelet hatalyba Iépése hogyan hatott a nem
pénziigyi jelentéstételre (Matuszak & Rozanska
2017, Dumitru et al. 2017, Venturelli et al. 2017,
Sierra-Garcia et al. 2018).
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Motiviciok és jelentéstétel
Motivations and reporting practice

Az elmult évtizedekben tobb elmélet is sziiletett a
vallalatok kozzétételi motivaciojaval kapcsolatban
(Lakatos 2013). Ezek k6zos pontja tulajdonképpen
a tarsasagok vezetése és a kiilonbozo érintettek
kozotti informacios aszimmetria, melynek csok-
kentése el6segiti az érdekeltek felé torténd elsza-
moltathatosag biztositasat és a szervezeti legiti-
mitas és kivalosag jelzését a tarsadalom felé (An
et al. 2011). A motivacios tényezoket, mas néven
Osztonzdket két nagy csoportra osztjuk: a kotelezd
Osztonzokre, azaz a jogszabalyokra; valamint az
onkéntes 0sztonzokre.

Bar a nem pénziigyi informaciok kozzététele korab-
ban 6nkéntes alapon tortént, idével a szabalyalko-
tok is felismerték a teriilet fontossagat. Tobbek
kozott a fenntarthatosag eszméjére épitve, valamint
az Osszehasonlithatosag igényére is reagalva adta ki
az Eur6pai Unio a 2014/95/EU iranyelvet, amely
bizonyos nagyvallalkozasok és vallalatcsoportok
részére eldirja, hogy a beszamolojuk részeként
tegyenek k6zzé nem pénziigyi jelentést (Europai
Parlament és Tanacs 2014). Ebben a jelentésben a
gazdalkodoknak ki kell térni tobbek kozott a kor-
nyezeti, tarsadalmi és foglalkoztatasi politikaikra,
ezek eredményeire és kockazataira. Az Eurdpai
Bizottsag kiadott egy modszertani iranymutatast a
nem pénziigyi beszamolok elkészitéséhez (Eurdpai
Bizottsag 2017), amelyben kiemeli, hogy a nem
pénziigyi beszamolo kozzététele hozzajarul a val-
lalkozasok stabilabb névekedéséhez, noveli a bizal-
mat az érdekeltek korében.

A fenti EU-s szabalyozason kiviil esd vallalkoza-
soknak is van a szamviteli torvénybdl eredd kote-
lezettsége a nem pénziigyi informaciok megjeleni-
tésére vonatkozoan. Ugyanis az iizleti jelentésben a
gazdalkodoknak ki kell térniiik a varhatd jovébeni
kockazatokra is, melyek bemutatasdhoz pénziigyi
és nem pénziigyi teljesitménymutatokat is hasznal-
niuk kell a megbizhato és valos 6sszkép biztositasa-
hoz (Bdcskei 2015).

A gazdalkodokat nem csak a kéotelezé szabalyok
0sztonzik arra, hogy nem pénziigyi informaciokat
tegyenek kozzé. Onkéntes dsztonzonek neveziink
minden olyan nem jogszabalyon alapuld tényezot,
amelyeket a vallalkozasok figyelembe vesznek a
nem pénziigyi jelentésiikben ko6zolt informaciok
meghatarozasanal. A beszamolasi motivaciokkal
kapcsolatban tobb elmélet is sziiletett, melyek
koziil a stakeholder elmélet az érintettek informacio
igényével magyarazza a nem pénziigyi informaciok
kozzétételét (Ortas et al. 2015). Valamint vannak
olyan nemzetek kozotti szervezetek illetve egyez-
mények, amelyekhez a vallalkozasok 6nkéntesen
csatlakozhatnak. Ilyenek az ENSZ Fenntarthato
Fejlédési Céljai (Sustainable Developement Goals:

SDGs). A célok egy olyan keretrendszert alkotnak,
amely lefedi a fenntarthat6 fejlédés tarsadalmi, gaz-
dasagi és kornyezeti aspektusait is. Ki kell emelni,
hogy a keretrendszer a célkitiizések elérését nem-
csak az allamok intézkedéseitdl varja, hanem azt
valamennyi relevans szereplé (példaul az tzleti
vallalkozasok, civil szervezetek, stb.) egytittmiiko-
désével kivanja elérni (Szennay - Szigeti 2019). A
nem pénziigyi informaciok kommunikalasa tehat
egy igen komplex és sokszereplés folyamat (1.
abra).

A nem pénziigyi informaciok irant érdeklédd
befektetdk két nagy csoportra oszthatok. Vannak
kockazatvezéreltek, akik a vallalat teljes kockazati
profiljanak felmérése céljabol vizsgaljak a nem
pénziigyi informaciokat, és vannak, akik értékve-
zéreltek. Az utdbbiakat nevezik felelds befekte-
téknek (RI - responsible investors, SRI - socially
responsible investors), akik nem csak a pénziigyi
megtériilést veszik figyelembe a befektetéseik
megitélésekor, hanem a szamukra fontos értékek
megjelenését is (McLachlan & Gardner 2004). A
nem pénziigyi jelentések értékelése és feldolgozasa
egyre nagyobb kihivast jelent az érintetteknek a
kozolt adatok mennyisége és a jelentések komple-
xitasabol adodoan (Zilahy - Széchy 2020). Erre az
igényre reagalva jottek létre a pénziigyi piacon mar
jol ismert hitelminésito intézetek mintajara, a fenn-
tarthatosagi értékeld tigynokségek, a fenntarthato-
sagi indexek és a tematikus befektetési alapok. Meg
kell emliteniink tovabba a kozolt adatok hitelessé-
gét is, ami sokszor a nem pénziigyi informaciok ter-
mészetébdl adddoan annak ellenére kérdéses, hogy
a vallalatok egy része auditaltatja ezen jelentéseit
is (Mion & Loza Adaui 2019, Smith ez al. 2011).
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1. abra: A nem pénziigyi beszamolas érdekeltjei és céljaik
Figure 1. Stakeholders of non-financial reporting and their interests
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A vallalkozasok kozzétételi motivacidinak felta-
rasara kvalitativ modszertant valasztottunk, azon
belill is a kvalitativ interjut, mivel célunk az érintett
kozérdeklodésre szamot tartd vallalkozasok besza-
molasi kultirajanak mélyebb megismerése volt.
Olyan motivacios tényezokre és dontési mecha-
nizmusokra kérdeztiink ra, melyeket a jelentések
elemzésével nem lehet feltarni. Az interju soran
Babbie (2008) alapjan csak a feltarando témakoro-
ket rogzitettiik elére. A kérdések sorrendjét, illetve
azok megfogalmazasat és az esetlegesen spontan
felmeriilé kérdéseket igy a kapott valaszok men-
tén tudtuk finomitani (DiCicco-Bloom & Crabtree
20006). A félig strukturalt interji el6feltétele, hogy
a kérdezoének legyenek elézetes ismeretei a feltarni
kivant jelenségekrdl (Kallio et al. 2016, Turner
2010), ezekre a szakirodalmi feldolgozas, valamint
a korabbi kutatasaink soran tettiink szert. Az inter-
jukrol hangfelvételt készitettiink, majd szdszerinti
leiratokat, igy biztositva a feldolgozas pontossa-
gat. A valaszok feldolgozasat Rabiee (2004) alap-
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jan végeztiik. A leiratokrol masolatot készitettiink,
melyekben kérdésenként kiilonbozé szinnel jeldl-
tiik a valaszokat, a szerint, hogy tartalmilag melyik
kutatasi kérdéshez kapcsoldédnak, majd ezeket ren-
deztiik Gijabb dokumentumokba. Ez a modszer lehe-
téséget teremt arra, hogy az eredeti teljes szévegek
megtartasa mellett 1étrejojjon a kérdésekre adott
relevans valaszok gyljteménye.

A vizsgalatunk alanyai azon magyar t6zsdén
jegyzett vallalkozasok, amelyekre vonatkozik a
2014/95/EU iranyelv. Az empirikus kutatds meg-
kezdésekor 12 Budapesti Ertéktézsdén jegyzett
gazdalkodo felelt meg a szamviteli torvényben
meghatarozott kritériumoknak. Az érintett t6zsdén
jegyzett cégek kore igy jelenleg nagyon sziiknek
tiinhet, de gyakorlatilag barmely jegyzett gazdal-
kodoé a szabalyozas alanyava valhat abban az eset-
ben, ha a jovoben eléri a megadott vallalati mére-
tet. Tovabb béviilhet a nem pénziigyi jelentéseket
keészitok kore a jovoben azaltal is, ha Gjabb vallala-
tok Iépnek tézsdére.

A kutatasunk elvégzésekor felkerestik az
Osszes, jelenleg nem pénziigyi jelentés készitésére
kotelezett tézsdei vallalkozast, elektronikus levél,

58 MARKETING & MENEDZSMENT | 2021. 1. SZAM



illetve telefonos megkeresés formajaban. Az elérhe-
téségeket a tarsasagok ¢s a Budapesti Ertéktézsde
Zrt. honlapjarol gytjtottik ki. A 12 megkeresett
vallalkozasbol harom vallalta a részvételt, tehat az
érintett vallalatok egynegyedével tudtunk interjit
késziteni. A komplex megkdzelitésmod érdekében
ugy dontottiink, hogy a témat nem csak a jelen-
téstevok oldalardl fogjuk vizsgalni. E miatt kiilon
interjut készitettiink egy olyan kdonyvvizsgaloval,
aki rendszeresen auditdl nem pénziigyi jelentése-
ket, valamint egy intézményi befekteté képviseld-
jével, aki fenntarthatosagi szempontu befektetési
alapot kezel. Osszeségében ot interjut készitettiink
2019 folyaman, melyek elemzését a kovetkezékben
ismertetjik.

A vidlaszok feldolgozasa
Processing the answers

Az interju soran elhangzott kérdéseket harom téma-
korre bontottuk: elséként a nem pénziigyi jelentés-
tétellel kapcsolatos motivaciokra kérdeztiink ra,
majd a beszamolasi gyakorlatra, illetve a kapcso-
16d6 szerepldkre, mig a harmadik egységben a nem
pénziigyi jelentések standardizalhatosagara.

Motivacio
Motivation

El6szor a nem pénziigyi informadciok kozzétételére
haté motivacios tényezéket vizsgaltuk. A vélasz-
adok egyértelmlien a stakeholderek (érintettek)
informacio igényét nevezték meg, mint f6 motiva-
cids tényezOt: minden valaszadd kiilon kiemelte a
befektetdket, akik informacio igényének leginkabb
meg kivannak felelni: ,,a befektetdink kézott van
tobb skandinav intézményi befektetd, akik kiemelten
érdeklddnek a fenntarthatosagi informaciok irant”.
Egy masik interju alany pedig megkiilonboztette
az ugynevezett , kockazatvezérelt” befektetdket,
akik kockazatcsokkentés céljabol hasznositjak az
ESG informacidkat; és az ,, értékvezérelteket”,
akik szamara fontos az altaluk képviselt értékeket
figyelembe venni. Tovabba megemlitették a poten-
cialis befektetéket, akik sokszor kdzvetve, értékeld
igynokségeken, illetve tematikus indexen keresz-
tiil értékelik a vallalatok nem pénziigyi informaci-
oit, teljesitményét. Az érintetteken beliil az Osszes
valaszadé hangsulyozta a munkavallalok szerepét,
akik egyre tudatosabban kisérik figyelemmel a
munkaadok kornyezetre és tarsadalomra gyakorolt
hatasat. Kiilon beszéltek tovabba a fogyasztokrol,
az lizleti partnerekrdl, mint példaul a szallitokrol,
a médiarol, az NGO-krol, a politikusokrol, jogsza-

balyalkotokrol, az akadémiai szférardl és az allasra
jelentkezdkrdl. A vélaszok tehat 9sszhangban all-
nak a szakirodalomban talaltakkal, azaz a nem
pénziigyi informaciok kozzétételének elsddleges
Osztonzdje az érintettek informacio igénye.

A masodik kérdés soran az érintettek visszajel-
zéseire kérdeztiink rd. Minden vélaszadd egyértel-
mien ugy nyilatkozott, hogy egyre tobb kérdést,
visszajelzést kapnak a nem pénziigyi informaci-
okkal kapcsolatban, valamint, hogy ezen megke-
resések tapasztalatait igyekeznek a kovetkezd évi
jelentésbe beépiteni. Ezen eredmények igazoljak,
hogy valoban van visszacsatolasi elem (1. ébra) a
jelentéstétel folyamataban, azaz az érintetti visz-
szajelzések kozvetleniil is hatnak a véllalkozasok
gek és tematikus indexek kovetése pedig a kozve-
tett visszacsatolast timasztja ala.

Lathato, hogy az érintettek 0sztonzd szerepe
valamint kommunikacios aktivitasuk megitélése
egységes volt a megkérdezettek kozott. A 2014/95/
EU iranyelv hatasarol viszont mar eltéréen véle-
kedtek, mivel tobbségiik ugy nyilatkozott, hogy
mar hatalybalépése eldtt is annak formai és tar-
talmi eldirasainak megfelelden jelentettek, még-
pedig az Onkéntes 0sztonzOk hatdsara: ,,a rendelet
nem hatott a beszamolasi gyakorlatunkra” illetve
, mar az iranyelv eldtt is mindenrdl jelentettiink”.
Azonban az egyik alannyal folytatott beszélgetés,
valamint a konyvvizsgaloi interju is azt tamasztotta
ala, hogy vannak vallalkozasok, amelyeknél inkabb
a szabalyozas jelentett motivaciot a nem pénziigyi
informaciok kozzétételére: ,, A jelentés egyértel-
miien az EU-s direktiva és a rank vonatkozo szam-
viteli térvény és BET szabdlyozds miatt késziilt el”
A konyvvizsgalo errdl igy vélekedett: ,, Magyaror-
szagon egyértelmiien a térvény kikényszerité ereje
az, ami nagyon sokat szamit”. Fontosnak tartjuk
azonban kiemelni, hogy ez csak a jelentéstételi
motivaciora vonatkozik. Ugyanis akar a fenntartha-
tosag eszméje, akar a tarsadalmi feleldsségvallalas,
kornyezeti tényezdk figyelembe vétele stb. megje-
ban a nélkiil is, hogy errdl jelentésben nyilatkoztak
volna. Errdl az egyik alany igy vélekedett: ,, Elvek
szintjén mar a tézsdei bevezetés eldtt is megjelent
a fenntarthatosag eszméje a cég miikodésében,
megallapithatd, hogy az érintetti igények megha-
taroz6 motivacios tényezdt jelentenek. A vallal-
kozasok kiemelt figyelmet forditanak a befektetok
igényeire. A masodik legtobbet emlitett érintetti
csoport a munkavallalok voltak, a harmadik pedig
a fogyasztok.
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Jelentéstételi gyakorlat
Reporting practice

A beszamolasi gyakorlatot vizsgalva az alkalmazott
standardokra, az értékeld iigynokségekre és temati-
kus indexekre, valamint a jelentés dsszeallitasanak
modszertani nehézségeire kérdeztiink ra.

A standardok koziil egyértelmiien a GRI a leg-
ismertebb, ezt tAmasztotta ala tovabba a konyvvizs-
galo interjualany is. Tobbek kozott azért valasztjak
a GRI szerinti jelentést, mert indikatoraival sz¢l-
eskori teriileteket fed le, valamint sok vallalkozas
hasznalja, igy leginkabb ez a standard biztositja a
vallalkozasok kozti Osszehasonlithatosagot. Az
interjualanyok ennél a témakdrnél emlitették az
ENSZ SDG-k hatasat is a jelentésekre. Ebbol az a
kovetkeztetés vonhato le, hogy nehéz kiilonvalasz-
tani az 0sztonzok és a standardok, keretrendszerek
kérdéskorét, hiszen az érintetti igények nem csak az
informaciok kozlésére, hanem az informéaciok meg-
jelenitési formajara, azaz a jelentés tipusanak kiva-
lasztasara is hatnak. Ugyanez a kozvetett oksagi
kapcsolat figyelheté meg a tematikus indexekkel
és értékeld tigynokségekkel kapcsolatban is, hiszen
az ligynokségektdl kapott jo értékelés, valamint az
adott indexbe valod bekeriilés mind azt szolgélja,
hogy az érintettek, kivaltképp a befektet6k informa-
cids igénye teljesiiljon, és minél nagyobb eséllyel
valasszak az adott cég részvényeit. Az ligynoksé-
gek illetve indexek koziil legtobbszor az alabbiakat
emlitették: MSCI, DJSI, CDP, Sustainanaytics.

Azon valaszadoknal, melyek évek ota adnak ki
nem pénziigyi jelentést, kiilon részleg foglalkozik
a nem pénziigyi jelentések elkészitésével, ezen
interjuk esetében nem emlitették problémaként
a riport Osszeallitasat. Ezzel szemben azonban
annal a valaszadonal, ahol az elsddleges jelentés-
tételi motivacio a jogszabalyoknak vald megfelelés
volt, és még nincs tapasztalatuk a jelentéstételben,
explicit modon megjelent a jelentés Osszeallitasa-
nak modszertani nehézsége. Esetiikben nem csak
a ,hogyan?” kérdése okozott problémat, hanem a
,Ki?” is. Ezt erdsitette a konyvvizsgalo véleménye
is, szerinte ,,a kisebb cégeknél egyaltan nincs erre
se humdan, se anyagi erdforrds.” A megbizhat6 ada-
tok eldallitdsa azonban mind a hiarom vallalatnal
implicit moédon megjelent nehézségként, amit azzal
indokoltak, hogy az informaciok -eldallitasahoz
szerteagaz6 szakértelemre van sziikség. Az adatok
megbizhatosaga felmeriilt a konyvvizsgaloi és az
intézményi befektetdi oldalrol is. A konyvvizsgald
ugy nyilatkozott, hogy a nem pénziigyi jelenté-
sek konyvvizsgélata soran kiilonboz6 szakértOket
kell bevonniuk annak érdekében, hogy az adatok

megbizhatosagat meg tudjak itélni. Az intézmé-
nyi befekteté képviseldje azt kozolte, hogy nem
kozvetleniil vizsgaljadk a jelentéseket, hanem az
értékeld tigynokségek segitségével mérik fel a val-
lalkozasok nem pénziigyi kockazatait. Ennek oka-
ként azt jeldlte meg, hogy az elkésziilt nem pénz-
igyi kozzétételt tartalmazd dokumentumok nagy
terjedelemben és nagyon szerteagazo teriiletekrdl
szolgéltatnak informacidkat. Tovabba azt is nehéz-
ségként emlitette, hogy a kiilonb6z6 gazdalkodok
jelentései nehezen hasonlithatok Ossze a standar-
dizaltsag hianyanak kovetkeztében. A jelentések
mind formai mind tartalmi szempontbo6l (pl.: kiilon-
bozé mértékegységek hasznalata) nagyon eltéroek.
Ezért egyszeriibb befektetdi oldalrol, ha az értékeld
igynokségek altal feldolgozott adatokra, az altaluk
kozzétett értékelésekre és rangsorokra tamaszkod-
nak, dontésiik meghozatalakor. A fentiek alapjan
megallapithatd, hogy az érintettek e csoportja — az
intézményi befekteték — nem feltétlentil elsédleges
felhasznaloi a jelentéseknek.

Jelentéstételi gyakorlat
Reporting practice

Zar6 kérdésként a nem pénziigyi jelentések jovojé-
r6l kérdeztiik az alanyokat.

Az interjukbol kideriilt, hogy a jelentéseket
készitd gazdalkodok és az érintettek szdmara a
megfeleld mindségli adatok eldallitdsa és azok
értékelése jelent kihivast, melynek legfébb oka a
nem pénziigyi adatok sokszintisége. Eppen ez adja
a nem pénziigyi jelentéstétel standardizalhatosaga-
nak legnagyobb akadalyat is, az iparagi és szaba-
lyozasi kiilonbségek mellett. Mind az 6t valaszadd
véleménye egybehangz6 volt. Véleményiik szerint
nem varhatd, hogy a nem pénziigyi informaciok
kozzététele oly modon standardizalt legyen, mint
a pénziigyi informéacioké. Bar az egyes standardal-
kotok probaljak egylittmiikodésekkel kozeliteni a
jelentéstételi gyakorlatokat, a szertedgaz6 iparagi
jellemzdk, valamint a nem pénziigyi informaciok
természete miatt csekély esély van egy globalisan
elfogadott standard kialakulasara.

Az elvégzett kutatas alapjan elmondhato, hogy
a feltart hazai nem pénziigyi kozzétételi gyakorlat
Osszhangban van a szakirodalomban leirtakkal.
A kozzétételi motivaciot vizsgalva arra jutottunk,
hogy a vallalkozasok elsészamu 6sztonzdje az érin-
tettek informacio igénye: leginkdbb a befektetdi
igények hatnak a vallalkozasokra, az interjukban
azonban markansan megjelentek a munkavallalok
¢és a fogyasztok informacio igényei is. (1. tablazat.)

Az érintettek visszajelzéseiken keresztiil koz-
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vetleniil, az értékeld tigynokségek értékelésein és
tematikus indexek kovetésén keresztiil pedig koz-
vetve hatnak a vallalkozasok jelentéstételi stratégi-
aira. A 2014/95/EU iranyelv hatasat a véallalkozasok
beszamolasi gyakorlatara az interjik alapjan nem
tudjuk egyértelmiien megitélni. Tovabbi kutatast
igényel annak meghatarozéasa, hogy a vallalkoza-

sokra inkabb a kotelezd 6sztonzék vagy az onkén-
tes OsztonzOk vannak nagyobb hatassal. A jelen-
téstételi gyakorlattal kapcsolatban megéllapithato,
hogy a legismertebb standard a GRI, valamint,
hogy a vallalkozasok szamos értékeld tigynokséget
kovetnek, és azoknak megfelelden jelentenek.

1. Tablazat: A kérdések és a kapott valaszok osszefoglalasa
Table 1. Summary of questions and answers received

Kérdéskor Kérdés Tapasztalat
Az Onok cégét vizsgalva latjuk, hogy mennyire Stakeholderek:
elkételezettek a nem pénziigyi jelentéstétellel kapcso- | Kiemelten a befekteték (jelenlegi és potencialis)
latban. Miért? Mik a f6 motivacios tényezok? Tovabba:
Munkavallalok (jelenlegi és potencialis)
Fogyasztok
Uzleti partnerek (pl. szallitok)
Média
NGO-k
g Politikusok
‘% Jogszabalyalkotok
= Akadémiai szféra
Kapnak-e visszajelzéseket a stakeholderektdl/érin- Egyre tobb visszajelzést kapnak. Nem csak a befek-
tettektol a nem pénziigyi jelentéssel kapcsolatban? tetdktdl, de példaul a munkavallaloktol, tizleti partner-
ektol is, személyesen, irasban vagy telefonon is.
A2014/95/EU iranyelv hogyan hatott a cég A vélaszok vegyes képet mutatnak. A megkérdezettek
beszamolasi gyakorlatara? tobbségeénél nem hatott a beszamolasi gyakorlatra.
Egyes cégeknél viszont a szabalyozas az erésebb
motivacios tényezo.
Milyen standardokat, keretelveket, iranymutatasokat, | A legelterjedtebb standard a GRI
~ stb. hasznalnak a jelentés Gsszeallitasahoz? Mi Emlitett¢k tovabba: IIRC, SASB, TCFD
Tg alapjan valasztottak ki ezeket? / Miért pont ezeket ENSZ SDG-k figyelembevétele ennél a kérdésnél
% valasztottak? jelent meg
5 Milyen fenntarthatosagi indexeket ill. értékeld A legismertebbek: MSCI, DJSI, CDP, Sustainanalytics
:é igynokségeket kovetnek, tartanak iranymutatonak? Emlitették tovabba: Ceerius, FTSE4good, ISS-oekom,
% (ESG/sustainability rating agencies) Trucost
- Milyen nehézségekbe litkdznek a fenntarthatosagi Az adatok megbizhatd minéségii eléallitasa okozza a
jelentés Gsszeallitasakor? legtobb nehézséget
Az On véleménye szerint a fenntarthatosagi Nem fog kialakulni a téma Osszetettsége, €s az eltérd,
g jelentések esetében is ki fog-e alakulni egy egységes | iparagi, foldrajzi és szabalyozasi kornyezet miatt
3 standard a kdzeljovében? (Mint az IFRS a pénziigyi
beszamolasban)

Forrds: sajat szerkesztés
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KOVETKEZTETESEK ES
JAVASLATOK

CONCLUSIONS AND RECOM-
MENDATIONS

A szakirodalomban olvasottakat és az empirikus
kutatasunk eredményeit Osszevetve elmondhato,
hogy igazolodott az érintettek informacios igényé-
nek vallalati kozzétételre gyakorolt hatasa. Kiemelt
szerepe a befektet6knek van, akik két csoportra
oszthatok: kockazatvezéreltekre ¢és értékvezérel-
tekre. Szintén igazolodott a GRI standard vezetd
szerepe, illetve az ENSZ SDG-k hatésa a beszamo-
lasi gyakorlatra. Tovabba markansan kirajzolodott
a nem pénziigyi informaciok megbizhatosaganak,
hitelességének kérdése, mind a jelentés sszeallitoi
mind a jelentés felhasznaldi részérdl.

Elemzésiink korlatja egyértelmiien az elvég-
zett interjik szama. Mivel az 6sszes nem pénziigyi
jelentésre kotelezett, tézsdén jegyzett gazdalkodot
megkerestiik, jelenleg nincs modunk arra, hogy
kvalitativ modszerrel nagyobb mintan folytassunk
elemzést. Jelen kutatasi fazis eredményei a téma-
hoz kapcsolodd szakirodalom és a szabélyoza-
sok Osszefoglaldsa, valamint az elvégzett interjuk
alapjan jovobeni kutatasi iranyok azonositasa volt.
A jovében a nem pénziigyi kozzététel varhatdoan
egyre fontosabba fog valni globalis szinten is, a
megkérdezett vallalkozasok pedig e teriilet elsd
alkalmazoinak és uttoréinek mindsiilhetnek majd.
Tovabbi terveink kozott szerepel jelen eredménye-
inkre alapozva egy kérddives vizsgalat lefolytatasa,
mellyel kisérletet tesziink az Osszes, Budapesti
ErtéktSzsdén jegyzett vallalkozas elérésére annak
érdekében, hogy a jovében potencialisan jelentésre
kotelezett gazdalkodok attitiidjét és felkésziiltségét
megvizsgaljuk.

Az eddig elvégzett kutatds eredményei alapjan
elmondhatd, hogy a tarsadalom tagjai kiilonb6z6
érintetti szerepekben tudnak hatni a véllalatok fenn-
tarthatosagi torekvéseire, illetve azok kommunika-
lasara is. Amennyiben az egyes szereplok €lnek a
visszacsatolas lehetdségével, gy lehetdséget adnak
a gazdalkodok szamara, hogy kozzétételi gyakorla-
tukat az elvarasoknak megfelelen alakitsak.

A szabalyozasokat attekintve megallapithato,
hogy sem az EU iranyelv, sem a vonatkoz6 szamvi-
teli torvény passzusa (2000. évi C. tv 95.§ C.) nem
foglal allast egyetlen nem pénziigyi kozzétételi
standard hasznalata mellett sem, tovabba megadja a
lehetdséget arra, hogy a vallalkozas sajat maga altal
kialakitott, egyéni tartalmi €s formai rendszer sze-
rint allitsa 6ssze a nem pénziigyi jelentését. Véle-
ménylink szerint ez a gyakorlat bizonyos szem-

pontbdl megneheziti a jelentések dsszeallitdinak s
a jelentés célkdzonségének helyzetét is. A jelentés-
tevoknek tobblet terhet jelent a standardok koziil
torténd valasztas, vagy a sajat kozzétételi gyakorlat
kialakitasa; az érintetteknek pedig neheziti az egyes
jelentések Osszehasonlitasat. A szabalyozas meg-
engedd jellege igy éppen az iranyelv egyik alap-
elve ellen hat. Amennyiben a szabdlyozas néhdany
alternativaban sziikitené a hasznalhat6 standardok
kozotti valasztast, Ugy az Osszehasonlithatosag
javulna ezen a teriileten.

Véleményiink szerint a gazdalkodok szem-
pontjabol a nem pénziigyi jelentéstételi standardok
kovetkezetes haszndlata az eldny0s, valamint a
kozzétett szoveges informaciok kiegészitése szam-
szertisitett indikatorok hasznalatdval is. Tovabbi
elényokkel jar jelentésiik hitelességének alatdmasz-
tasa konyvvizsgalattal, valamint, egyéb szakmai
hitelesitési lehetéségek igénybe vétele (pl.: SBTI
— Science Based Targets Initiative — a kornyezet-
terhelést csokkentd célkitlizések estében). Ezen
négy tényezd figyelembevételével érhetd el, hogy a
jelentés megfeleljen az dsszehasonlithatosag, atlat-
hatosag és hitelesség elveinek, amelyek megterem-
tik a jelentés tartalmi és formai dsszhangjat.

Jelen kutatdsunk alkalmas tovabbi vizsgalati
teriiletek kijelolésére a magyar gazdalkodok nem
pénziigyi kozzétételével kapcsolatban. Az interjik
alapjan érdemesnek tartjuk mélyebben elemezni a
kiilonbozo érintettek informacio igényét, és a mar
emlitett visszacsatolasi mechanizmust, valamint
annak hatasat a véllalatok dontéseire. A befektetdi
attitiid témajahoz kotédden sziikségesnek tartjuk az
értékvezérelt és kockazatvezérelt szereplok kozotti
kiilonbségek feltarasat is.
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