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A magyarorszdgi kis- és kozépvallalkozdasok ESG-mindsitésének kiterjesztett teriileti
dttekintése

Tanulmanyunk célja a hazai kis- és kozépvallalkozasok ESG-mindsitésében bekévetkezo
valtozdsok elemzése. A vizsgadlatban kozel 1200 vallalkozdas ESG-mindsitésének valtozdsat
kovettiik nyomon 2022. szeptember 19. és 2023. oktober 19. kézotti idészakon. Az eredmények
azt mutatjak, hogy a pozitiv ESG-valtozas teriiletén a szakmai tudomanyos, miiszaki tevékenység
iparag, a negativ ESG-vdltozas teriiletén az épitdipar domindl. A regiondlis szintii elemzések a
fovarosban (+3,7%) és a dél-alfoldi régioban (+4,2%) mutatnak jelentos ESG-javulast, mig a
legnagyobb negativ valtozas az észak-alfoldi régioban (-4,8%) figyelheté meg. A megyei szintii
vizsgalatok szerint a legnagyobb pozitiv valtozas Csongrad-Csanad (8,4%), Veszprém (4,4%),
Vas (4%), a legnagyobb visszaesés Nograd (-6,4%), Hajdu-Bihar (-5,4%) és Szabolcs-Szatmdar-
Bereg (-4,4%) megyékhez kotheto.
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Extended Regional Overview of ESG Rating for Small and Medium Enterprises in Hungary

Our study aims to analyze the changes in ESG ratings of domestic small and medium-sized
enterprises. In the research, we tracked the changes in ESG ratings of nearly 1200 companies
between September 19, 2022, and October 19, 2023. The results indicate that in the area of
positive ESG changes, the professional scientific and technical activities sector dominates, while
in the realm of negative ESG changes, the construction industry prevails. Regional-level
examinations reveal significant ESG improvement in the capital city region (+3.7%) and the
southern Great Plain region (+4.2%), whereas the largest negative change is observed in the
northern Great Plain region (-4.8%). County-level analyses show the most significant positive
change in Csongrad-Csanad (8.4%), Veszprém (4.4%), and Vas (4%) countries, while the most
substantial declines are associated with Nograd (-6.4%), Hajdu-Bihar (-5.4%), and Szabolcs-
Szatmar-Bereg (-4.4%) countries.
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Bevezetés

A kornyezettudatossagot, a tarsadalmi feleldsségvallalast és a vallalatiranyitasi szempontokat
figyelembe vevé magatartasmod, azaz az ESG-torekvés, egyre jobban felértékelodott a
vallalkozasok korében az elmult évtizedben. Amig Milton Friedman szerint, a vallalatok
tarsadalmi felel6sségvallalasa a tulajdonosok vagyonanak maximalizaldsdban nyilvanul meg,
addig mara széles korben elfogadott az a nézet, hogy a véllalatoknak nemcsak a tulajdonosok
érdekeit kell figyelembe vennie, hanem kornyezeti és tdrsadalmi kérdésekben is felelsséget kell
vallalniuk. A fentieknek kettds célja van. Egyrészt a 2050-re kitlizott kornyezet-, energia- és
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éghajlat-politikai célok elérésnek egyik f6 eszkozeként tekintenek a dontéshozok az ESG-
torekvésekre. Masrészt az elmult években vizsgalatok széles kore talalt pozitiv kapcsolatot az
ESG ¢és a vallalatok pénziigyi teljesitménye kozott (Whelan 2021). Emellett pedig szamos olyan
Osszefiiggést felsorolhatunk a pénziigyi teljesitményen tal, melyekre szintén pozitiv hatast
gyakorolnak az ESG-torekvések. Tobbek kozott az ESG elésegitheti a munkavallalok
hatékonyabb megtartasat, pozitiv hatasa van a kdltségmenedzsmentre (Fu és Li 2023), csokkend
koltségekhez, motivaltabb alkalmazottakhoz, novekvd versenyképeséghez vezet (Henisz és
szerzotarsai 2019).

Az ESG szamos, kézzelfoghaté eldnye erds ESG-torekvéseket inditott el a vallalkozasok
korében. Azonban a legtobb elemzés elsddlegesen a nagyvallalatokra, tézsdén jegyzett
tarsasagokra fokuszal, elsddlegesen azért, mert ma mar befektetdi oldalrol nézve is formalodnak
az elvarasok az ESG-torekvésekkel kapcsolatban. Masrészt a gazdasag egészét nézve a fenti
tarsasagok tevékenységiikkel meghatarozo szerepet jatszanak a gazdasagi teljesitmény
alakulasaban. Ugyanakkor régios szinten a kis- és kozépvallalkozasok is jelentds szerepet
toltenek be (Lengyel és szerzotarsai 2016), példaul a foglalkoztatottsagban, a régios gazdasag
fejlodésében, de ezen tarsasagok ESG-torekvéseirdl lényegesen kevesebb informacioval
rendelkeziink. A hazai szakirodalomban iparagspecifikusan (Kirdly, Musinszki, Liptak 2023),
tertileti  jelleggel, példaul megyékre foOkuszaltan (Takdcsné Papp 2021), illetve
kozgazdasagtudomanyi agazatokra koncentralva, példaul emberi erdforrds menedzsment
(Csehné Papp és szerzétarsai 2021) taldlunk fenntarthatdsdgi témaju tanulmanyokat, de a
szerz6k tudomasa szerint, a hazai kis- €s kozépvallalkozasok ESG-torekvéseinek valtozasarol
ezidaig nem késziilt atfogd vizsgalat. A fenti hidnyossagot szdndékozik potolni tanulmanyunk,
melynek elsédleges célja, hogy a magyarorszagi kis- és kozépvallalkozdsok ESG-torekvéseit
nyomon kovesse, a kimutatott valtozasok mogotti folyamatokat elemezze.

A vizsgalatokhoz az OPTEN ESG mindsitését hasznaltuk fel, tekintettel arra, hogy a nemzetkdzi
ESG-iigynokségek (FTSE, ISS, MSCI IVA, Refinitiv, RepRisk, S&P Global és Sustainalytics)
adatbazisaban nem, vagy csak korlatozottak érhetdk el a hazai kisvallalatok adatai. A
tanulmanyunk a Kisvallalati Versenyképességi Index (KVI) adataira tamaszkodva mutatja be
1192 magyarorszagi kis- és kozépvallalkozas ESG-adataiban bekovetkezd valtozasat két
mintavételi id6pont, 2022. szeptember 19. és 2023. oktdber 19. kozott.

A tanulméany alapkutatdsa a Magyar Regiondlis Tudomanyi Tarsasag XXI. koz- és
vandorgytilésének konferenciajan Pécsett 2023. november 2—an keriilt bemutatasra.

Irodalomi attekintés

Az ESG-mindsités (environmental, social, governance) szerepe rendkiviili modon felértékelddott
a vallalatvezetok, befektetok korében az elmult évtizedben, és elfogadott ténnyé valt, hogy a
gazdasagot nem lehet az azt koriilvevd kornyezeti tényezoktdl fiiggetleniil vizsgalni (Szlavik
2013). Ennek egyik oka, hogy a 2050-re kitizott kdrnyezet-, energia- és éghajlat-politikai célok
elérésének egyik f6 eszkozeként tekintenek ra a dontéshozok. Masrészt pedig az elmult években
vizsgalatok széles kore talalt pozitiv kapcsolatot az ESG és a vallalatok pénziigyi teljesitménye
kozott.

A fenti pozitiv eredmények ellenére a témaval kapcsolatos korai vizsgalatokban (1980-2000
kozotti id6szak) szamos ellentmondéssal talalkozhatunk, igy példaul Gingrich (1995), Walley és
Whitehead (1994) szerint a novekvd szabalyozas novekvd koltségeket eredményez, melyek
megtériilése kérdéses, és ezek a koltségek értékes forrasokat kotnek le, vonnak el a
megtériiléssel jardo beruhazasoktol, befektetésektdl. Nemcsak elméleti szinten meriiltek fel
kételyek a kornyezettudatossagra torténd vallalati torekvésekkel kapcsolatban, ugyanis tobb
empirikus vizsgalat sem tudta kimutatni a kdrnyezeti teljesitmény és a jovedelmezdség kozotti
kapcsolatot (példaul Fogler és Nutt 1975). A fentiekkel szemben szamos ellentétes konkluzioval
zarddo vizsgalattal is talalkozhatunk, példaul Bragdon és Marlin (1972) szerint, az alacsonyabb
kornyezetterheléssel miikodo tarsasagok jovedelmezdsége magasabb.
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A témaval kapcsolatos elsd, jelentdsebb elemzést (vote-count modszerrel) Margolis és Walsh
végezete el 2003-ban. Az 1980-as évekig visszanyuld vizsgalatukban 126 kutatast elemeztek,
melyek 42,9 szazaléka talalt pozitiv kapcsolatot az ESG és a vallalatok pénziigyi teljesitménye
kozott. Bar a 2000-es éveket megel6z6 idészakban alacsony szamban talalunk a témaban végzett
empirikus vizsgalatokat, a 2010-es éveket kovetden a kutatasok kdzéppontjaba keriiltaz ESG ¢és
a vallalatok pénziigyi teljesitménye kozotti kapcsolat, a vizsgalatok szdma a sokszorosara
novekszik.

Friede és szerzétarsai (2015) mar 35 korabbi elemzés eredményeit foglaltak Ossze, mely
Osszesen 1816 kutatds feldolgozasat jelentette. Ezekbdl az adatokbdl az deril ki, hogy a
vizsgélatok 48,2 szazaléka pozitiv, 10,7 szézaléka negativ kapcsolatot taldlt az ESG ¢és a
vallalatok pénziigyi teljesitménye kozott. A fentieket megerdsiti Whelan és szerzdtarsainak
(2021) tanulmanya, melyben tobb, mint 1000 kutatasi anyagot tekintettek at az ESG és a
pénziigyi teljesitmény Osszefliggésében 2015-2020 kozotti idészakon. Elemzésiik alapjan azt
lathatjuk, hogy a kutatasok 58 szazaléka pozitiv, 8 szazaléka negativ kapcsolatot tart fel az ESG
¢és a pénziigyi teljesitmény kozott.

A fentiek alapjan ugy tiinik, hogy az ESG ¢és a pénziigyi teljesitmény kozotti dsszefiiggeés pozitiv
és robusztus, azaz kiilonbdzé orszagokban, kiilonb6zd pénziigyi mutatok segitségével is
kimutathatok. Példaul német tarsasagok esetében Velte (2017) megfigyelte, hogy az ESG
pozitivan hat a tarsasag értékelésére (Tobin Q alapjan), de a leginkabb vizsgalt jovedelmezdségi
mutaté (Return on Asset, ROE) alapjan is kimutathaté a pozitiv kapcsolat. De Lucia és
szerzotarsai (2020) 1038 eurodpai tarsasagot tanulmanyozva talaltak pozitiv kapcsolatot az ESG-
mindsités és a ROE, ROA ko6zott 2018-2019 k6zotti idoszakon.

A témaval Osszefliggésben szamos ellentmondasos eredménnyel is taldlkozhatunk. Ezek egyik
lehetséges oka, hogy az ESG olyan tényezoket foglal egyetlen mutatoba, melyek végsd céljukat
tekintve eltérnek egymastol, igy pozitiv hatasukat sem lehet egyértelmiien kimutatni.

A fentickre jo példat szolgaltat Aydogmus és szerzétarsai (2022) altal készitett tanulmany,
melyben 1720 tarsasag ESG mindsitése €s pénziigyi teljesitménye (ROA és Tobin Q) kozotti
kapcsolatot vizsgaltak meg 2013-2021 kozotti idészakon. A tarsasagok ESG mindsitése és
értékeltsége (Tobin Q) kozott statisztikailag szignifikans pozitiv kapcsolatot mutattak ki, és ezt
a pozitiv kapcsolat az ESG ,,S” (tdrsadalmi) és ,,G” (vallalatiranyitasi) komponensek esetében is
megfigyelhetd volt, de dnmagéaban az ,,E” (kdrnyezeti) tényez0 és a tarsasag értékeltsége kozott
nem sikeriilt pozitiv kapcsolatot talalni. Ennek egyik lehetséges oka, hogy a kornyezettudatos
intézkedések hatasai sokkal hosszabb id6 utan lesznek kimutathatok, illetve a beruhazasokkal,
intézkedésekkel jar6 magas koltségek is eredményezhetik az alacsonyabb értékeltséget. Azonban
a jovedelmezdséggel dsszefiiggésben (ROA) nem tudtak kimutatni a fenti ellentmondast. Ebben
a vonatkozasban statisztikailag szignifikans pozitiv kapcsolatot allapitottak meg az ESG
Osszesitett és alkomponensel, illetve a pénziigyi teljesitmény dsszefliggésében.

Masrészt az ecllentmondasos eredmények hatterében meghuzodhat az is, hogy egyes ESG-
mindsitések nem feltétleniil alkalmasak az iparagon atnyulé dsszehasonlitasokra (Fain 2020).

A fentiek mellett azt is figyelembe kell venni, hogy a pénziigyi teljesitményen tal szamos
teriileten kimutathatdé az ESG pozitiv hatasa. Fu és Li (2023) szerint az ESG eldsegiti a
munkavallalok hatékonyabb megtartasat, pozitiv szerepet jatszik a koltségmenedzsmentben, és
hozzajarul a fentarthatobb novekedési kilatdsokhoz. Henisz és szerzétarsai (2019) a csdkkend
koltségekkel, a motivalt alkalmazottak miatti novekvd termelékenységgel, a hatékonyabb
beruhédzasokkal hozza 6sszefiiggésbe az ESG szempontrendszerét. Koh és Lee (2023) 3360
amerikai tarsasdgot vizsgalva, 2014-2020 kozotti idészakon mutatta ki, hogy az ESG és a
tarsasag részvényeinek kockazata kozott statisztikailag szignifikans negativ kapcsolat van, azaz
a fokoz6do ESG-torekvések alacsonyabb kockazatot eredményeznek. Hur és szerzdtarsai (2018)
a dolgozoi kreativitas, elégedettség €s motivacio, illetve a tarsadalmi felelosségvallalas kozotti
kapcsolatra mutattak ra. Albuquerque (2018) és munkatarsai megallapitottak, hogy a tarsadalmi
felelosségvallalas noveli a tarsasag altal gyartott termékek egyediségét, mely lehetové teszi a
magasabb profit margin elérését.
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Li, Jiang, Hu (2024) vizsgalata 2009-2015 kozotti idészakon 1396 kinai tarsasagon vizsgalva
allapitotta meg, hogy az ESG hatékonyan csokkenti a kiilsé finanszirozasi korlatokat, fokozza a
termelékenységet, mely jobb mindségl termékekben nyilvanul meg. Su és munkatarsai (2023)
2014-2021 kozotti iddszakon mutatta ki, hogy a magas ESG-mindsités csokkenti a tarsasag altal
elkovetett visszaélések szamat.

Osszességében tehat az a kép korvonalazodik a nemzetkdzi vizsgalatok alapjan, hogy az ESG
pozitivan hat a tarsasagok pénziigyi teljesitményére és ezen tulmenden a nem pénziigyi
teljesitmény kiilonbdzo tényezdivel kapcsolatban is pozitiv hatdsok mutathatok ki. A nemzetkdzi
vizsgalatokon tul, az elmult években egyre nagyobb hangsuly helyezddott a probléma lokalis
tényezoire, és eldtérbe keriilt a telepiilések, varosok és a régidk szerepe a globalis
fenntarthatosagi kérdésekben (Simon 2024). A téma fontossagara valo tekintettel, tanulmanyunk
célja, hogy a hazai KKV tarsasagok korében régiokra, megyékre lebontva vizsgaljuk az ESG-
teljesitményben bekdvetkezd valtozasokat.

Kutatasi modszertan

A tanulmanyunk bemutatja az OPTEN ESG és a Kisvallalati Versenyképességi Index (KVI)
adataira tamaszkodva a magyarorszagi KKV-k teriileti ESG mindsitési, pénziigyi ¢és
Bér a legnagyobb, nemzetk6zi ESG-ligynokségek (FTSE, ISS, MSCI IVA, Refinitiv, RepRisk,
S&P Global és Sustainalytics) adatbazisaban is megtaldljuk szdmos magyar tarsasag ESG-
adatait, kétségtelen, hogy a hazai KKV tarsasdgok széles koréhez a fenti adatbazisokra nem
tamaszkodhatunk teljeskortien. A fentiek miatt vizsgalatunkat az OTPEN ESG indexe alapjan
készitettiik el, melynek fontos elonye, hogy torekedtek a KKV-specifikus kialakitasra, igy
elkeriilhetévé valt, hogy csak nagyvallalatok szerepeljenek magas ESG-mindsitéssel az
adatbazisban.

Az OPTEN ESG értékelése 75 paraméter alapjan agazat-, illetve cégspecifikus értékeléssel
torténik, figyelembe véve a kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi szempontokat. Példaul a
kornyezeti (E — Enviromental) tényezdk alatt vizsgaljak a tarsasag CO2e kibocsatasat,
hulladékkezelési gyakorlatat, tagsagat relevans fenntarthatosagi szervezetekben. A tdrsadalmi
feleldsségvallalas (S — Social) teriiletén tobbek kozott figyelembe veszik a létszdmaranyos
bevételt, a tarsasdg fotevékenységének mordlis értékét, az 1 fore jutd személyi jellegli
raforditast, a 1étszamvaltozast, a fogyasztovédelem elmarasztald hatarozatait, a be nem jelentett
alkalmazottak foglalkoztatasat, a férfi-ndi vezet6k aranyat, a munkavédelmi, munkaiigyi
birsagokat. A vallalatvezetés (G — Governance) teriiletén az adofizetési kotelezettségek, az
esetleges végrehajtasok, a megbizhaté/kiemelet, koztartozdsmentes adozo, az lizemi eredmény
alakulasa is (sok mas mellett) fontos tényezdje a mindsitésnek.

Az OPTEN a tarsasagok ESG-mindsitését 1-10 kozotti skalan értékeli, és az ESG mellett a
harom alkomponens (E — enviromental, S — social, G — governance) értéke Onalldan is
kimutatasra keriil. Az OPTEN értékelési rendszerének része, hogy a tarsasagoknak lehet6sége
van arra, hogy pontositsak, egyedi informacioval egészitsék ki adataikat, melyek beépiilnek a
tarsasag ESG-mindsitésébe.

Az OPTEN adatbazisan til, a Kisvallalati Versenyképességi Index (KVI) adatai is felhasznéldsra
keriiltek tanulmanyunkban. Az index segitségével a kisvallalati szektorba tartozé cégek
versenyképességének NUTS 2-es szintli regionalis kiilonbségeit lehetséges vizsgalni egy
rétegzetten reprezentativ, kezdetben 809, mara 1192 elemii minta segitségével (Szerb, Hornydk
2016). A fenti mintaban nem szerepelnek a formalis miikddési struktiraval alig rendelkezd,
legkisebb (14 f6s) cégek és a 249 {6 felett nagyvallalatot, igy kivaloan alkalmas a kisvallalatok
meghatarozasara. Bar a versenyképességi mutatok a rendelkezésre allnak, a mintaban szerepld
tarsasagok ESG-mutatoi nem ismertek.

A tanulmanyunk célja, hogy a versenyképességi indexszel Osszehangoltan Osszegylijtse az
indexet alkot6 tarsasdgok ESG-mindsitését, a mindsitésben bekdvetkezd valtozasokat felmérjiik,
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¢és a valtozasok lehetséges okait elemezziik. Ezzel atfogd képet kaphatunk a hazai kisvallalatok
ESG-mindsitését formalo folyamatokrol, a felmeriilé problémakrol, korlatokrol.

Eredmények

A fentiek tekintetében kézi adatgyQjtéssel elsoként 2022. szeptember 19-én kigyijtottik az 1192
tarsasag ESG-adatait az OPTEN adatbazisabol, az E, S, G komponensekre €s az 0sszesitett
adatokra egyarant. A masodik kézi adatgytjtés idépontja 2023. oktdber 19-én tortént. Ekkor
1176 tarsasdg adatai lettek rogzitve. A két mintavétel kozotti szambeli kiilonbség az
id6beliségbdl adodik, azaz az eltelt iddben egyes vallalatok felszdmolasra, végelszdmolasra
kertiltek.

Figyelembe véve a hazai tarsasagok kozzétételi kotelezettségeit, a 2022-es mintavétel a 2021-es
év pénziigyi eredményeit tartalmazza, de az ESG-mindsitésre hatast gyakorl6 egyéb tényezdket
egészen 2022. szeptember 22-ig figyelembe veszi. A 2023-as évre vonatkozo mintavétel a 2022-
es év pénziigyi eredményét és a 2023. oktober 19-ig megjelend tovabbi adatokat fejezi ki az
ESG-értékben.

A vizsgalat soran figyelembe vettiik a teriileti egyenlétlenségeket, tekintettel arra, hogy az egyes
régidkban mind a teriilet, a népesség, a népsiirtiség, és ebbdl kovetkezden a vallalkozasok szama
is eltérd. A kiugro értékek torzitdsait kezelendd, sulyozott atlaggal szamitottuk ki a megyei és
régiods szintli ESG-adatokat, igy a teriileti egyenldtlenségek hatasat tompitottuk.

A vizsgalt tarsasdgok 48 szazalékanal nem lehetett kimutatni az idészak alatt valtozast az ESG-
mindsitésben. Ugyanakkor a tdrsasagok 24 szazalékanal egy pontérték novekedés, 22
szdzaléknal egy pontérték csokkenés figyelhetd meg. Lényegesen kisebb aranyban vannak azok
a vallalkozasok, melyeknél a mindsitésben két egységnyi (2,4%) csdokkenés vagy novekedés
(3,7%) mérheto.

A teljes mintan vizsgalva jelentds javulast (ESG-valtozas > 1) vagy romlast (ESG-valtozas < -1)
mutatdé cégek nem kiilonithetdk el térbeli tényezék alapjan, azonban a tevékenységi korok
(fétevékenység) szerint megfigyelhetdk jellegzetességek. Ezek alapjan az a kép korvonalazodik,
hogy a jelentds javulast elérd cégek 24 szazaléka a szakmai tudomanyos, miiszaki tevékenység,
14 szazaléka az adminisztrativ és szolgaltatast tdimogatd tevékenység, illetve 14 szdzaléka a
feldolgozoiparban miikodik (/. abra).

A fentiektdl eltérd képet kapunk, ha a teljes mintan a legnagyobb ESG-csokkenést (valtozas < -
1) mutatd vallalkozasokat vizsgaljuk. Ebbe a kategoridba keriilo vallalkozasok 38 szazaléka az
épitdiparban, 19 szazaléka a kereskedelemben és 16 szazaléka szallashely szolgaltatas teriiletén
mitkodik. A legjobb és legrosszabb ESG-valtozasok kategoriat dsszehasonlitva jol lathatok a
kiilonbségek. Amig a jelentés ESG-javulas kategoriaban az épitdipari cégek nincsenek jelen,
addig az ESG-romlast mutatoé kategoriaban jelenlétiik dominal. Hasonl6 modon kiemelhet6 a
szakmai, tudomanyos, miiszaki tevékenység iparaga, mely vezetd szerepet tolt be az ESG-
javulasban, de a romlo ESG-mindsités kategoriadban nem jellemzo az el6fordulasa.
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1. abra: A jelentés ESG javulas/romlas jellemzo iparagai

Figure 1: Industries characterized by significant ESG improvement/deterioration
Megjegyzés: Az abran a jelentds javulast (ESG-valtozas > 1) és romlast (ESG-valtozas < -1) mutato tdarsasagok
fbtevékenység szerinti besoroldsa ldthaté. A megnevezések és jelolések a TEAOR’08 rendszerével ésszehangoltak.
Forrds: OPTEN, sajat szerkesztés.

A teljes minta 24 szazalékat teszik ki azok a tarsasdgok, melyeknél egy pont ESG-javulés
mérhetd. Hasonld nagysagrendben (22 szazalék) talalunk olyan tarsasdgokat, melyek esetében
egy pont ESG-romlas figyelheté meg. Az adatok szerint, a javulast mutatd cégek 28 szazaléka a
kereskedelemhez, 18 szazaléka a feldolgozoiparhoz és 17 szazaléka a szakmai, tudomanyos,
miiszaki tevékenységekhez kothetd. Ezzel szemben az ESG-csokkenést mutatd tarsasagok 28
szazaléka a kereskedelemben, 27 szazalék az épitdiparban és 20 szazalék a feldolgozoiparban
mikodik. Amig a kereskedelem, mint f6tevékenység mindkét kategériaban azonos
gyakorisaggal fordul eld, az ESG-novekedést eléré cégek korében kiemelhetd a szakmai,
tudomanyos, miiszaki tevékenység iparaga, mely az ESG-csokkenést mutato tarsasagok korében
nem jellemz6. Ehhez hasonlé ellentétet lathatunk az épitdiparon belill. Az ESG-csdkkenést
mutato tarsasdgok meghataroz6 része ehhez az ipardghoz tartozik. Ezek az eltérések latvanyosan
elkiilonithetd az adatok alapjan (2. dbra).

Egyéb szolgaltatas (S)
Oktatas (P)

Szakmai, tudomanyos, miiszaki..

Pénziigyi, biztositasi tevékenység (K)
Szallashely-szolgaltatas (1)
Kereskedelem (G)

Vizellatas (E )

Feldolgozdipar (C )

l|‘||mr'[

Mezogazdasag (A)
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

B AESG-1 ® AESG+1

2. abra: A kisebb mértékii ESG-valtozas jellemzd iparagai

Figure 2: Industries characterized by minor ESG changes
Megjegyzés: Az abran az egy egységnyi ESG-valtozdst mutato tarsasagok fétevékenység szerinti besoroldasa lathato.
Forrds: OPTEN, sajat szerkesztés.
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A regionalisan Osszesitett ESG-adatok azt mutatjak, hogy a régiok tobbségében kisebb mértéki
valtozas kovetkezett be az ESG-mindsitésben (1. tablazat). Kivételnek a fovaros (+3,7%), a dél-
alfoldi (+4,2%) és az észak-alfoldi régio (-4,8%) tekinthetd.

1. tablazat: A regionalisan dsszesitett ESG valtozasa
Table 1: Regional ESG changes

Régié 2022. 09. 19 2023.10.19 Viltozas
Budapest 6,0 6,3 3,7%
Dél-Alfold 6,1 6,4 4,2%
Dél-Dunéantal 6,2 6,2 -0,1%
Eszak-Alfold 6,1 5,8 -4,8%
Eszak-Magyarorszag 6,3 6,2 -1,0%
Ko6zép-Dunantal 6,2 6,2 0,9%
Nyugat-Dunantul 6,2 6,1 -1,5%
Pest 6,0 6,0 0,7%

Forras: sajat szerkesztés.

A dél-alfoldi régioban mérhetd a legnagyobb pozitiv irdnyu valtozas, melyben a kereskedelem
(34%), a feldolgozoipar (26%) €s a szakmai, tudoméanyos miiszaki tevékenység (16%) emelhetd
ki (3. abra).

Oktatasi (P)

Adminisztrativ tevékenység (N)
Szakmai, tudomanyos, miiszaki..

Ingatlaniigyletek (L)

Informaci6, kommunikacio (J)

Kereskedelem (G)
Feldolgozoipar (C ) N
0% 10% 20% 30% 40%

3. abra: A Dél-Alfold pozitiv ESG-valtozasat eredményez6 iparagak
Figure 3: Industries resulting in positive ESG changes in the Southern Great Plain Region
Megjegyzés: Az abran azon dél-alf6ldi régioban miikodo tarsasagok iparagi besorolasa lathato,
melyek ESG-valtozasa pozitiv volt a vizsgalt idoszakban. Forras: sajat szerkesztés.

A dél-alfsldi régioval szemben, az Eszak-Alfoldon tapasztalhato a legnagyobb ESG-visszaesés,
mely nagyrészt a kereskedelemben (33%), az épitdiparban (19%), szallashely-szolgaltatas (14%)
és a feldolgozodiparban (14%) miikodo cégek mindsitésének romlasaval magyarazhatd (4. dbra).
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4. abra: Az Eszak-Alfold negativ ESG-valtozasat eredményezo iparagak
Figure 4: Industries resulting in negative ESG changes in the Northern Great Plain Region
Megjegyzés: Az dabrdan azon észak-alféldi régioban miikodo tarsasdagok iparagi besoroldsa
lathato, melyek ESG-névekedése negativ volt a vizsgalt idészakban. Forras: sajat szerkesztés.

A megyei szintli vizsgalatok a 2022-es év mintavétele alapjan azt mutatjak, hogy a legmagasabb
ESG-pontszama Gyor-Moson-Sopron (6,41), Heves (6,4) ¢és Borsod-Abatj-Zemplén (6,3)
megyéknek van, mig a legalacsonyabb ESG-érték Jasz-Nagykun-Szolnok (5,78), Zala (5,86),
Vas megyékben (5,95) figyelhetd meg. A megyék atlagos ESG-értéke 6,11 pont volt.

A regionalis valtozasokkal §sszhangban, a megyei bontast adatok is megerdsitik, hogy a dél-
alfoldi régioban jelentds pozitiv, az észak-alfoldi régioban negativ valtozasok kdvetkeztek be (5.
dbra). A két mintavétel kozotti idészakban a legnagyobb pozitiv valtozas Csongrad-Csanad
(8,4%), Veszprém (4,35%), Vas (4%), a legnagyobb visszaesés Nograd (-6,36%), Hajdu-Bihar (-
5,37%) és Szabolcs-Szatmar-Bereg (-4,38%) megyékben volt megfigyelhetd.

5. abra: ESG-valtozasok megyei szintii felbontasa
Figure 5: Presentation of ESG changes at county level

Tekintettel arra, hogy a megyei bontasban mar 1ényegesen kevesebb vallalkozas adatai alapjan
mutattuk ki a valtozasokat, igy az ESG-valtozasok pontosabban kovetheték a regionalis
adatokon. Figyelembe véve, hogy a teljes mintaban a vizsgalt tarsasagok 48 szazalékaban nem
tortént valtozas a mért idészakon, tovabba az egyes megyékben alacsony azon vallalkozas
szama, melyeknél valtozas kdvetkezett be, igy nem adhatdé megbizhaté magyarazat a megyei
szintli ESG-valtozasok hatterére.

Bar statisztikai modszerekkel nehéz megallapitani az ESG-valtozasok pontos okait, ugyanakkor
a tarsasagok pénziigyi adatainak elemzése magyardzatot szolgaltathat a megfigyelt jelenség
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hatterére. A vizsgalatban szerepld tarsasagok pénziigyi beszamolokban rogzitett arbevétel és
adozas elotti nyereség adatait a CrefoPort adatbankbol 6sszegyiijtottiik, és a 2020-2021, illetve a
2021-2022 évek kozotti eredményvaltozasokat dsszevetettilk a 2022-2023 évek kozotti ESG-
mintavétel valtozasaival. Az eredetileg vizsgalt 1192 tarsasagbol 81 tarsasag adatai kizarasra
kertiltek a hianyos pénziigyi adatok miatt. Az igy modosult minta 26 szazalékat teszik ki azok a
tarsasagok, amelyeknél az ESG-mindsitésben pozitiv valtozas kdvetkezett be (AESG > 0). Ezen
tarsasagok korében az atlagos arbevétel (+35%), az atlagos adodzas el6tti eredmény (+211%)
valtozasa meghaladja a teljes mintdn mért atlagos arbevétel (+25%) és adozas eldtti eredmény
(+122%) valtozasat a 2021-2022 pénziigyi évek vonatkozasaban (2. tablazat). Ez az eltérés a
2020-2021 kozotti arbevétel-valtozadsban is kimutathatd. A minta 24 szizalékat kitevo
tarsasagok esetében ESG-csokkenést mértiink (AESG < 0) a 2022-2023 évek kdzotti mintavétel
soran. Ezen tarsasagok esetében a teljes mintdhoz képest alacsonyabb arbevétel- (+16%) és
adozas el6tti eredményndvekedés (+46%) mutathato ki. A jelenség a 2020-2021 kozotti idészak
arbevétel-adatain is megfigyelhetd (teljes mintan +23%, az ESG-csokkenésben érintett
tarsasagok esetében +19%).

2. tablazat: Az ESG-valtozas és a pénziigyi teljesitmény kapcsolata
Table 2: The relationship between ESG change and financial performance
A arbevétel | A eredmény | A arbevétel | A eredmény
2021-2022 2021-2022 2020-2021 2020-2021

AESG >0 35% 210% 30% 54%
AESG <0 16% 46% 19% 162%
Teljes minta 25% 122% 23% 134%

Osszegezve a fentieket, kapcsolat figyelhetd meg a tarsasagok pénziigyi eredménye és az ESG-
valtozas kozott. Az adatokbdl valdszintisithetd, hogy mar 2020-as és 2021-es év eredményeiben
bekovetkez0 valtozasok, illetve a 2021-2022-es évek kozotti eredményvaltozasok is
Osszefliggésbe hozhatok az ESG-valtozassal. A javulé ESG-mindsitést megelézi az atlagosnal
jobb pénziigyi teljesitmény, ahogy a romlé6 ESG-mindsitést megelézi az atlagosnal rosszabb
pénziigyi eredmény.

Osszegzés

A kornyezettudatossagot, a tarsadalmi feleldsségvallalast és irdnyitasi szempontokat figyelembe
vevl magatartdsmod nemcsak azért fontos, mert a 2050-re kitlizott kornyezet-, energia- és
éghajlat-politikai célok elérésnek egyik eszkdze, hanem azért is, mert vizsgalatok széles kore
tantskodik arrél, hogy az ESG és a pénziigyi teljesitmény kozott pozitiv a kapcsolat.
Ugyanakkor a legtobb, a témahoz kothetd vizsgalat a nagyvallalatokra, tézsdén jegyzett
tarsasdgokra fokuszal, és sokkal kisebb figyelmet kapnak a kis- és kozépvallalkozasok.
Vizsgalatunkkal ezt a hidnyossagot szandékoztunk poétolni, és kodzel 1200 hazai vallalkozas
ESG-torekvésének valtozasat kovettiik nyomon 2022. szeptember 19. és 2023. oktober 19.
kozotti idészakon.

A teljes mintan végzett vizsgalatok arrol tantiskodnak, hogy a vallalatok kozel felénél (52%)
mutathato ki valtozas az ESG-mindgsitésben. A pozitiv iranyu valtozasokban a kereskedelem, a
feldolgozoipar, a szakmai, tudomanyos, miszaki tevékenységek dominalnak. A negativ
valtozasokat mutaté tarsasagok jelentds része a kereskedelemben, az épitdiparban és a
feldolgozoiparban miikddik. A pozitiv valtozasokat mutatd cégek korében kiemelhetd a szakmai,
tudomanyos, miiszaki tevékenység iparaga, mig a negativ valtozdsokat mutatot cégek jelentds
része az épitdiparhoz kothetd.

A regionalis vizsgalatok azt mutatjak, hogy a vizsgalt 8 régid tobbségében nem tortént valtozas
az ESG-mindsitésben. Ez aldl kivételt jelent a fovaros, ahol a tarsasagok ESG-mindsitése
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atlagosan 3,7 szazalékot javult. Tovabba a legnagyobb mértékii javulas (+4,2%) a dél-alfoldi, a
legnagyobb visszaesés (-4,8%) az észak-alfoldi régidoban figyelheté meg.

A megyei szintli vizsgalatok részben Osszhangban vannak a regionalis adatokkal, azaz a
legnagyobb pozitiv valtozds Csongrad-Csanad (8,4%), Veszprém (4,4%), Vas (4%), a
legnagyobb visszaesés Nograd (-6,4%), Hajdu-Bihar (-5,4%) és Szabolcs-Szatmar-Bereg (-
4,4%) megyéhez kothetd.

A kis- és kozépvallalkozasok ESG-mindsitésének pontos hatterét vizsgalatunk nem tudta
megallapitani egyértelmiien. A végsd konkluzid szempontjabol egyértelmii kijelentések nem
tehetdk, ugyanakkor az ESG-mindsités romlasdban dominald épitdipari cégek Osszefliggésbe
hozhatdk a romlé pénziigyi helyzettel, a fokozodo versennyel. Ez a feltevés 0sszhangban van
mas vizsgalatokkal, melyek szerint a fokoz6dé iparagi verseny negativan hat a tarsasagok ESG-
mindsitésére (Pursiainen és szerzétarsai 2023). Vizsgalatunk megerdsitette, hogy a javulé ESG-
mindsitést megel6zi az atlagosnal jobb pénziigyi teljesitmény, mig a romlé ESG-mindsitést
megelézéen gyengébb pénziigyi eredmény figyelheté meg. Ezt a megfigyelést korabbi
vizsgalatok is meger6sitik (Takdcs, Erdos 2023). A nemzetkozi kutatasok azt mutatjak, hogy az
ESG-iigynokségek mindsitései kozott alacsony a korrelacio, a mindsitések nem konzisztensek
(Alves 2023, Hajdu és szerzétarsai 2023), egyes esetekben visszamendleg kitoltottek (Berg és
szerzotarsai 2020). Ugyanakkor err6l a kis- és kozépvallalkozasok vonatkozasaban nem allnak
rendelkezésre adatok, igy nem tudhatjuk, hogy azok az adatok, melyekre a vizsgalatunk
tamaszkodik, mennyire felelnek meg az objektivitas kritériumanak.

Tovabbi problémat jelent, hogy a régios és megyei szintli adatokban alacsony az elemszam, igy
a kimutatott valtozasok csak korlatozottan vizsgéalhatok. Az valtozasok pontos okainak
felderitéséhez, megértéséhez sziikség van a mélyebb elemzésre, az elemszdm bovitésére. A
jovObeni tanulmanyunkban a fenti problémakra fokuszalva, a vallalati kor kiszélesitésével
szeretnénk a hazai kis- és kozépvallalkozasok ESG-mindsitésének valtozasa mogotti okokat
megvizsgalni.
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