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Absztrakt

Az ESG (kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi) szabalyozasok jelentGsége egyre inkabb
ndvekszik, még akkor is, ha jelenleg csak a vallalkozasok egy szlk kore érintett kozvetlenul.
Kutatasunk az OPTEN ESG Index alapjan végzett empirikus vizsgdlatok eredményeit mutat-
ja be, amely atfogo képet nyujt a magyar vallalkozésok ESG teljesitményérdél. Elemzésiink
ravilagit, hogy a cégek tdbbsége nem holisztikus ESG szemlélet alapjan mukodik, inkabb
egy-egy terlletre fokuszal. Az agazati kilonbségek, kilonodsen a kdrnyezeti teljesitmény
(E) esetén meghatdrozdak, a vallalatméret csak joval kisebb mértékben befolydsold té-
nyezd. A pénzlgyi teljesitmény és az ESG pontszamok kdzott kevés dsszefliggést talaltunk,
azonban a terileti elemzés Budapest kiemelkedd szerepét igazolta. Kutatasunk arra a ko-
vetkeztetésre jut, hogy a jovébeli versenyképesség érdekében a vallalkozasoknak fel kell
ismernilk az ESG szempontok kdzotti szinergidkat, és ezeket stratégiai szinten kell integral-
niuk mikodésikbe. Az ESG kovetelményekhez vald alkalmazkodas nemcsak szabdlyozasi
kotelezettség, hanem kulcsfontossagu tényezd a hosszu tavu Uzleti siker szempontjabdl is.

Mire lehetnek alkalmasak az ESG mutatdk és mire nem?

Az ESG mutatdk egyre nagyobb szerepet kapnak a vallalatok értékelésében és a gazdasagpo-
litikai dontéshozatalban is. E mutatdk elénye, hogy atfogd képet nyljtanak egy cég kdrnyezet;,
tarsadalmi és iranyitasi gyakorlatardl, tulmutatva a hagyomanyos pénziigyi mutatokon, ame-
lyek ezeket a szempontokat nem, vagy csak nagyon elnagyoltan képesek megragadni. Az ESG
mutaték lehetdvé teszik, hogy a befekteték, a fogyasztdk és a szabalyozdk ne csak a pénziigyi
teljesitmény alapjan itéljék meg a vallalatokat, hanem azok fenntarthatdsagat és tarsadalmi
felelGsségvallaldsat is figyelembe vegyék. Ez a komplexebb értékelési rendszer hozzajarulhat
ahhoz, hogy a vallalatok hosszabb tdvon is sikeresen tudjanak mikodni, hiszen a fenntarthato-
sagra és az etikus mUkodésre vald torekvés a reputaciot és a fogyasztdi bizalmat is erésithet.

2 Jelen tanulmany masodkozlése az ESG korkép 2024 cim( kiadvanyban megjelent azonos cim(i tanulmanynak.
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Az ESG mutatoknak azonban szdmos hatranya lehet, ezek kozott emlithetd, hogy jelenleg
nincs egy kialakult, egységes mddszertan a kornyezeti, a tarsadalmi és a vallalatiranyitasi szem-
pontok mérésére és értékelésére. Kilonbdzé szervezetek és elemz&k sokszor nagyban eltérd
mutatdkat hasznalnak, ami jelent&sen kilonbdz6 eredményekhez és kovetkeztetésekhez vezet-
hetnek. Ez nagyban megnehezitheti az 6sszehasonlithatdsagot és a standardizalast, és felveti
a kérdést, hogy mennyire lehet megbizni az ilyen elemzések eredményeiben.

Fontos kiemelni, hogy bar az ESG szempontok figyelembevétele sokszor pozitiv hatdssal van
a vallalati imazsra és a befektetdi érdeklédésre, az ESG mutatdk altal kijelolt ,sikerkritériumok”
nem feltétlenll vezetnek el a hosszu tavu gazdasagi sikerhez. Hogy ennek ellenére mégis kiemelt
szerepet kaptak a gazdasagpolitikai dontéshozatal soran, az elsGsorban azzal magyarazhatd, hogy
segithetnek azonositani azon vallalatok korét, amelyek nemcsak profitot termelnek, hanem pozi-
tiv hatast gyakorolnak a tarsadalomra és az ket korulvevs kdrnyezetre is. Az ESG keretrendszer
tehat egyfajta kivalasztasi szempontrendszernek is tekinthets, amely alapjan a kormanyok és
befektetk iranymutatast kaphatnak arra vonatkozdan, hogy mely vallalatok érdemelnek kiemelt
tamogatasi lehet§ségeket vagy elényben részesitést. Ugyanakkor fontos megjegyezni, hogy az
ESG mutatok tulzott el6térbe helyezése torzithatja a piacot, ha azokat nem megfelel6en alkal-
mazzak, vagy ha figyelmen kivil hagyjak a pénzlgyi és egyéb relevans mutatdkat.

Az ESG mutatok fontossaganak novekedése tehat elengedhetetlennek tlinik a fenntarthatd
fejlédés szempontjabdl, azonban a mddszertanok egységesitése és a pénziigyi teljesitménnyel
vald 6sszhang biztositasa kulcsfontossagu ahhoz, hogy ezek a mutatdk valdban hasznosak és
megbizhatdak legyenek a gazdasagpolitikai és a befektetdi dontéshozatalban. Az ESG jelent6-
ségét nem lehet elvitatni, de a tulzottan normativ megkozelitések helyett az integralt, atgondolt
alkalmazas vezethet el ahhoz, hogy a gazdasag és a tarsadalom hosszu tavon is profitaljon beléle.

Az OPTEN ESG Index attekintése

Az OPTEN ESG Index tébb mint 75 paramétert alapul véve mutatja meg egy-egy vallalkozas
ESG szintjét. Az Osszesitett ESG Index mellett szintén elérheték az index alapjat képezé kornye-
zeti (E), tarsadalmi (S) és vallalatiranyitasi (G) alindexek is, melyekkel transzparens modon bete-
kintést nyerhetlink a vallalatok belsd, fenntarthatésaggal kapcsolatos mikddésébe. Az indexek
els@sorban nyilvanosan elérhet6 adatbazisokra és szekunder informacidkra épitenek, ugyanak-
kor a pontos szamitasi modszertanuk az OPTEN Uzleti titkainak részét képezi, az 6sszetétellket
bemutaté 1. tablazatban felsorolt mutaték ezért nem fedik le az indexek kiszamitasahoz hasz-
nalt adatok teljes korét. Mind a féindex, mind az alindexek 1-t6l 10-ig terjedd skalan kerilnek
meghatdrozasra, ahol az 1 a legrosszabb, a 10 pedig a legjobb teljesitményt jelenti.
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Vildgpolitika és K6zgazdasagtan

1. tabldzat: Az OPTEN ESG Index Gsszetétele

3. évfolyam, 6. szam 2024.

Kérnyezeti (E) alindex Tarsadalmi (S) alindex Vallalatiranyitdsi (G) alindex

Az elemzéshez felhaszna

100 milli6 alatti cégek esetén nem-
zetgazdasagi agak

100 millio feletti cégek esetén
arbevétel aranyosan (csak a CO,e,
szallé por, és a savasodast okozo
gazok esetén)

Nyert EU palyazatok

Tagsag fenntarthatosagi szerveze-
tekben

CO, ekvivalensre dttérés

Hulladékkezelés

Létszamaranyos arbevétel

1 f6re jutd személyi jellegl
raforditas

Foglalkoztatottak szdama
Létszdm valtozésa

Fogyasztévédelmi Hatdsag
elmarasztalé hatarozata

Be nem jelentett alkalmazottat
foglalkoztatd

Hozzaadott érték
Cégjegyzésre jogosultak életkora
NGi-férfi vezet6k aranya

Koézhasznusag és nonprofit szem-
pontok

Munkavédelmi-, munkadgyi birsag

Fogyasztokkal szembeni tisztesség-
telen kereskedelmi gyakorlat

Felzarkozo telepilésen székhellyel,
fiokteleppel rendelkezd
vallalkozasok

Fétevékenységek mordlis értékelése

Forrds: opten.hu

t adatok bemutatdasa

Adofizetési kotelezettség
Végrehajtasok

Megbizhato/kiemelt/
koztartozasmentes addzo

Kozbeszerzések

Uzemi eredmény

Sajat téke

Vallalkozas kora

OPTEN kockazati besorolas
Eltiltott személy

Kiemelten kockazatos kapcsolt
vallalkozdsok

Stratégiai partnerek
MNB figyelmeztetések
GVH birsagok

Elemzéstinkhdz az OPTEN altal a rendelkezésiinkre bocsatott 2023-as beszamoldkbdl szar-
mazo adatokat dolgoztuk fel. A vizsgdlatba bevont cégek kivalasztasa két f6 szempont mentén
tortént. Egyrészt azokat a nagyvallalkozasokat kerestik, amelyekre az aldbbi harom szempont
kozll legaldbb kettd igaz volt:

e 250-nél tobb 6t foglalkoztatd és/vagy,

e 40 millié EUR arbevétellel rendelkezé és/vagy,

e 20 millié EUR eszkozallomannyal rendelkezé vallalatok.

Madsrészt azokat a kdzepes vallalkozasokat, amelyek nem alltak megszlntetési eljards alatt és
nem torolték az addszamukat, mivel az 6 esetiikben a beszallitoi kapcsolatokon keresztil felme-
rilhet az ESG szabalyozassal vald kdzvetett érintkezés. A feltételeknek dsszesen 4785 cég felelt
meg: 351 az elsd, tovabbi 4434 pedig a masodik koros szlirés soran kerult az adatbazisunkba.
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Az 1. dbran lathatjuk, hogy minden méretkategdriabdl sikerllt cégeket bevalogatnunk a min-
tankba, ugyanakkor a legnagyobb mértékben a kozepes, 50-250 f6t foglalkoztatd vallalkozasok
képviseltetik magukat, 54%-os arannyal. Oket kévetik a nagyvallalatok (33%), majd a nem KKV be-
soroldsu vallalkozasok (8%). A kisvallalkozasok (4%) és a mikrovallalkozasok (1%) aranya elenyészd.

1. dbra: A vizsgalt vallalkozdsok méret szerinti megoszlasa

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Az dgazati megoszlast tekintve (2. dbra) a szolgaltatd (41%) és az ipari (34%) szektorok a leg-
meghatdrozébbak. A kereskedelmi (12%) és az épitSipari (9%) dgazatba tartozd vallalkozasok
egyarant 10% koruli aranyban vannak jelen, a mez6gazdasagi szektor a minta 4%-at teszi ki.
A 3. dbrarol azt is leolvashatjuk, hogy a vizsgélatba bevont vallalkozadsok kozel negyede (22%)
exportalt a vildg valamely tajara, jelentds tobbséglk (78%) azonban csak belfoldon értékesitett.
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2. dbra: A vizsgalt véllalkozasok agazat szerinti megoszlasa

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

3. dbra: A vizsgalt véllalkozasok export szerinti megoszlasa

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Végil a terlleti megoszlast vizsgalva lathato (4. dbra), hogy minden harmadik vallalkozas bu-
dapesti székhellyel rendelkezik. A tovabbi régiokbdl nagyjabdl kiegyenlitetten érkeznek a cégek,
korulbeltl 10-10%-o0s arannyal, ez aldl csak a dél-dunantuli és az észak-magyarorszagi régiok
képeznek kivételt, amelyek valamivel alacsonyabb aranyban vannak jelen a mintankban.
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4. dbra: A vizsgdlt vallalkozasok regionalis megoszlasa

Budapest I 55
Kozép-Magyarorszag NN 5
Dél-Alfold GG 0%
Eszak-Alfold N 109
Kozép-Dunantal NN o
Nyugat-Dunantdl NN o
Eszak-Magyarorszdag I 7
Dél-Dunédntul NN 6%

0% 10% 20% 30% 40%

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Az ESG index és az alindexek leird statisztikai

Ahogy azt mar kordabban emlitettik, az elemzésben szerepl6 féindex, illetve alindexek mind-
egyike egy 1-t6l 10-ig terjedd skalan mért standardizalt index. A féindex a vizsgalt vallalatok
esetében 3 és 10 kozott értéket vesz fel, atlagos értéke 6,43 (2. tablazat). A kdrnyezeti (E) alin-
dex atlaga a legalacsonyabb (5,00), ugyanakkor a legmagasabb szdras arra utal, hogy a vallala-
tok teljesitménye ezen a terUleten kilonbozik a leginkdbb egymastol. A tarsadalmi (S) alindex a
féindexhez hasonld atlagos értéket vesz fel (6,57), szorasa pedig a legalacsonyabb az alindexek
kozul, ami azt jelenti, hogy a vallalatok mikddése tarsadalmi szempontbdl a leghomogénebb.
Ami a vallalatiranyitasi (G) alindexet illeti, ezen alindex atlagos értéke a legmagasabb (7,73),
vagyis ebben a dimenzidban teljesitettek a legjobban a vallalkozasok.

Mindezek mellett fontos kiemelni, hogy az alindexek kdzott tapasztalhato jelent8s eltérések
az index, illetve az alindexek alapjaul szolgald valtozok jellegébdl is adodhatnak, igy egy-egy val-
lalkozas teljesitményének megitélésénél inkabb az atlagtol valo eltérés lehet érdekes az adott
terlleten, mintsem 6dnmagaban az adott alindex értéke.

2. tablazat: Leird statisztikak

index pusa Aag

ESG index 4785 6,43 0,934
E alindex 4785 1 10 5,00 1,880
S alindex 4785 1 10 6,57 1,190
G alindex 4785 2 10 7,73 1,454

Forrds: sajdat szerkesztés OPTEN adatok alapjdn
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Az altalanos leird statisztikdk mellett érdemes megvizsgalni, hogy az alindexek milyen kap-
csolatban allnak egymassal. Ezeket a kapcsolatokat mutatja be az 5. dbran lathato korrelacios
matrix, amely alapjan elmondhatd, hogy az alindexek kozott csak gyenge kapcsolat all fenn.
Ez azt jelenti, hogy a harom alindex értéke egymastdl fliggetlenll mozog, tehat ha egy vdllalat
jol teljesit valamelyik alindex szempontjabdl, ez a jo teljesitmény csak ritkan jar egyltt a masik
két alindex magas értékével. S6t, az E és G alindexek kdzott, habar gyenge, de negativ kapcsolat
is megfigyelhetd.

Ezek a mintazatok 6sszességében arra utalnak, hogy a vizsgalt vallalatoknal altaldban nem
jellemz8, hogy tudatos ESG stratégiat kdvetve mindharom tényezét figyelembe vennék miko-
déslk soran. Ennek hatterében lehetnek agazati, méretbeli vagy egyéb adottsagok. Példaul egy
ipari nagyvallalat szdmara nagyobb kihivast jelenthet a kdrnyezeti (E) fenntarthatdsagi szempon-
toknak valé megfelelés, mig méretébdl adododan a vallalatiranyitas (G) terén a fejlettebb cégek
kozé tartozhat. Ezek az adottsdgok azt is eredményezhetik, hogy egyes vallalatok egy vagy két
alindexre optimalizalnak, ahelyett, hogy mindharom tényez6t egyittesen figyelembe vennék.

5. abra: A f6index és az alindexek korrelacids matrixa

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Megjegyzés: A négyzetekben Idthatd szamok a korreldcids egylitthatok [-1,1] értékeit mutatjdk. Ez az egylitthatd
azt mutatja meg, hogy két vizsgdlt mutatd kézott milyen irdnyu és erésségl kapcsolat dll fenn. Ha a korreldcios
egyltthatd -1-hez kézeli értéket vesz fel, az azt jelenti, hogy a két vizsgdlt mutato ellentétes irdnyba mozog, azaz
amikor az egyik mutato alacsony értéket vesz fel, a mdsik jellemzéen magasat. Ezzel szemben az 1-hez kézeli kor-
reldcids egyltthato arra utal, hogy a mutatdk egy irdnyba mozognak. Ha az egyltthatd O kériili értéket vesz fel,
a vizsgdlt mutatok kbzétt nincs kapcsolat, egymastdl fliggetleniil mozognak.
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Vallalatméret szerinti kiilénbségek

A szakirodalom szerint a vallalatok mérete és fenntarthatdsagi teljesitménye kozott bizonyos
foku 6sszefiiggés figyelheté meg. Altaldban a nagyobb villalatok jelentSsebb eréforrasokkal
rendelkeznek a fenntarthatdsagi teljesitmény fejlesztéséhez (pl. szakértelem, beruhazasok).
A nagyvallalatok hazai lednyvdllalataival kapcsolatban is altalanos feltételezés, hogy a kilfoldi
tudds, valamint az anyavallalat altal biztositott er6forrasok és maodszerek miatt jobban telje-
sithetnek, fenntarthatébban midkddhetnek. Ugyanakkor gyakorlati tapasztalat, hogy sok eset-
ben a hazai ledanyvallalatok inkdbb csak adatszolgaltatoi szerepet tdltenek be az anyavallalat
fenntarthatdsagi programjaban és beszamoldiban, igy dnalldan és atfogdan nem foglalkoznak
a kornyezeti és tarsadalmi fenntarthatosagi kérdésekkel. Ezek a jellemz&k arra dsztondzhetik
a gazdasagpolitikat, hogy a mikro- és KKV vallalatokat célzott tdamogatasi eszkdzdkkel segitsék,
amelyek megkonnyitik a tudas felhalmozdsat és a szlkséges beruhdzasok megvaldsitasat annak
érdekében, hogy ESG teljesitménylk felzarkozhasson a nagyvallalatokéhoz.

A 6. dbrardl leolvashatd, hogy az ESG index tekintetében a kis-, kozép- és nagyvallalkozasok
atlagai kozott nem mutatkozik szamottevd kilonbség. A mikrovallalkozasok jelentésen rosszab-
bul teljesitenek, azonban a mintaban ez a kategdria kis elemszammal szerepel, ami bizonyos
mértékben torzithatja az eredményeinket. A nem KKV kategdridba tartozd vallalatok atlagos
ESG indexe a legmagasabb.

Ami a kornyezeti (E) alindexet illeti, valamivel 6sszetettebb képet kapunk. A nem KKV kate-
gbridba tartozd vallalatok kornyezeti fenntarthatdsag szempontjabdl is jol teljesitenek, velik
egyUtt a mikro- és kisvallalkozasok kornyezeti (E) alindexe is jelentésen magasabb a teljes minta
atlaganal. A kozép- és nagyvallalatok atlagai kozott nem mutatkozik érdemi kilonbség, de atla-
gértékeik jelentésen elmaradnak a kisebb vallalatok atlagaitdl.

A tarsadalmi (S) alindex atlaga a féindexhez hasonléan nem kilonbozik szamottevéen a kis-,
kdzép- és nagyvallalkozasok kozott. A mikrovallalkozasok tarsadalmi szempontbdl is gyengéb-
ben teljesitenek, mig a nem KKV besorolasu véllalatok enyhén magasabb atlagos tarsadalmi (S)
alindexszel rendelkeznek.

A vdllalatiranyitasi (G) alindex tekintetében a kozép- és nagyvallalkozasok atlagosan lényege-
sen jobb teljesitményt mutatnak a tdbbi méretkategoridhoz képest. Ez az eredmény nem meg-
lepd, mivel a véllalatok ndvekedése altalaban egyltt jar a szervezeti és vallalatiranyitasi kultdra
fejl6édésével, ami a sikeres és fenntarthatd ndvekedés alapfeltétele is.
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6. abra: Az atlagosan elért pontszamok vallalatméret szerint

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Az 8sszkép tehat azt mutatja, hogy mig kérnyezeti (E) szempontbdl a kisebb vallalatok telje-
sitenek jobban, addig vallalatiranyitasi (G) szempontbdl a kozép- és nagyvallalatok emelkednek
ki. A tarsadalmi (S) aspektus homogénebb képet mutat a méretkategoridk kozott. A féindex
hasonldsaga a kis-, kozép- és nagyvallalatok kdzott eltakarja a kdrnyezeti (E) és vallalatiranyitasi
(G) pillérek kozott jelentds kilonbségeket, amelyek kiegyenlitik egymast a féindexben.

Erdemes megjegyezni, hogy a kérnyezeti (E) index tekintetében az eredményeink nincsenek
dsszhangban az el6zetes feltevéseinkkel. A kornyezettudatos mikodésre valod atallas altaldban t6-
keigényes folyamat, amely a fizikai és szellemi tékét is érinti, igy a mikro- és KKV vallalatok altalaban
hatranybdl indulnak ezen a terileten, de az altalunk vizsgdlt adatok ezt nem tamasztjak ala.

Agazati kiildnbségek

A vallalatmérethez hasonldan az agazat is jelentdsen befolyasolhatja egy vallalat ESG tel-
jesitményét. ElGzetes feltevéseink alapjan arra szamitottunk, hogy a mez6égazdasagi és (épitd)
ipari vallalatok teljesitménye elmarad mind a kornyezeti (E), mind pedig a tarsadalmi (S) pillérek
mentén, tekintve, hogy ezek az dgazatok erésebben tdmaszkodnak a természeti tékére, mint
a kereskedelmi vagy a szolgdltatd agazatok. A vallalatiranyitasi (G) kulturat és hatékonysagot
azonban els@sorban a vallalat méretéhez szokas kotni, igy ezen alindex esetében homogénebb
eredményekre szamitunk.

A 7. dbra alapjan elmondhatd, hogy az ESG index tekintetében a kereskedelem és a szol-
galtatasok agazataiban m(ikodd vallalatok atlagos indexe a teljes minta atlaganal magasabb.
Ezzel szemben a mez8gazdasagi és épitSipari vallalatok atlagos ESG indexe jelent8sen elmarad
a teljes minta atlagatdl.
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A kornyezeti (E) alindex esetében az agazatok teljesitményének sorrendje megegyezik a
féindex mentén kialakulé sorrenddel, azonban itt a szolgaltatast nyujto vallalatok — amelyek
a minta 40,5%-at teszik ki — kiemelked&en teljesitenek. A mez&gazdasagi és épitbipari vallala-
tok atlagos kornyezeti (E) alindexe meglehetdsen alacsony, rendre 2,78 és 2,98 értéket vesznek
fel. Az dgazatokon bellli szords a kornyezeti (E) alindex esetében is kisebb a teljes mintan bell
megfigyelhetd szorasnal, az dgazatok kozotti eltérés viszont jelentds.

A tarsadalmi (S) alindex atlagai joval kiegyenlitettebb képet mutatnak. A szolgaltatas és ke-
reskedelem dgazatokban a legmagasabb az dtlagos index ezen a pilléren is, azonban az épitSipa-
ri atlag alig marad el a kereskedelmi dgazat atlagatol. A mez6gazdasag a tarsadalmi (S) alindex
esetében is a leggyengébben teljesité agazat.

A vdllalatiranyitasi (G) alindex esetében azonban valtozik a kép: a mez6gazdasagban mikodd
vallalatok atlagos indexe a teljes minta atlaganal magasabb. Az is latszik, hogy mig a szolgaltatas
agazat a két masik alindex szempontjabdl a legjobban teljesit, addig a vallalatiranyitasi (G) pillé-
ren a legalacsonyabb atlagos indexszel rendelkezik.

7. dbra: Az dtlagosan elért pontszamok dgazat szerint

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Osszességében tehat megallapithatd, hogy kérnyezeti (E) szempontbdl a szolgéltatast nyujtd
vallalatok nyujtanak kiemelkedd teljesitményt, ami mogott az allhat, hogy ez az dgazat tdmasz-
kodik a legkevésbé természeti eréforrasokra. Tarsadalmi (S) és vallalatiranyitasi (G) szempont-
bol az dgazati dtlagok kozott eltérések jelent&sen kisebbek. A tarsadalmi (S) alindex esetében
az adgazatok sorrendje megfelel annak az el6feltevésnek, hogy a mezégazdasagi és (épitd-)ipari
vallalatok a szolgdltatasban vagy kereskedelemben m(ikodd vallalatokndl altaldban rosszabb
munkakorilményeket biztositanak a munkavallalok szamara. A vallalatiranyitasi (G) alindex ese-
tében az eredmények mogott részben az dgazatok vallalatméret-strukturaja allhat.
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A 8. abran lathatd, hogy az egyes dgazatokon belll hogyan alakul a killénbdz6 méretkategd-
ridkba esé vallalatok aranya. A mez6gazdasagban m(kodd vallalatok esetében a legmagasabb
a kozép- és nagyvallalkozasok, valamint a nem KKV kategdridba esé vallalatok ardnya (6sszesen
99%), amely méretkategdriadk jelentdsen jobb teljesitményt produkdlnak a vallalatirdnyitasi (G)
index szempontjabadl. Ezzel szemben a szolgdltatast nyujto vallalatok kozott a tobbi dgazathoz
viszonyitva magas a mikro- és kisvallalkozasok ardnya (7,7%), melyek vallalatirdnyitasi (G) alin-
dexe 4ltaldnossagban alacsonyabb a tdbbi méretkategoriahoz képest.

8. dbra: A méretkategoriak agazaton belili megoszlasa

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Ahhoz, hogy szamszerUsitsik és dsszehasonlitsuk, hogy a méret és az agazat szerinti csopor-
tositasok milyen mértékben tudjak megragadni az ESG index és az alindexek vallalatok kozotti ki-
lonboz6ségét, érdemes megvizsgalnunk a két csoportképzd ismérvhez tartozd ugynevezett va-
rianciahanyadosokat. A varianciahanyados azt mutatja meg, hogy a csoportokat képezd ismérv
hany szazalékban magyardzza meg a valtozék killonboz6ségét. Esetlinkben tehat ezek a mutato-
szamok azt jelzik, hogy a vallalatméret, illetve az dgazat szerinti csoportositas milyen mértékben
képes magyardzni az egyes indexekben megfigyelhetd vallalatok kdzotti kilonbségeket.

A 3.tablazatbdl leolvashatd, hogy az ESG index esetében a vallalatméret szerinti csoportbon-
tas csak kis mértékben, 1,74%-ban képes megmagyarazni az index teljes mintaban megfigyelhe-
t6 kulonbozGségét. Ezzel szemben az dgazat jelentésen nagyobb magyarazéerével (17,93%) bir.
Az dgazati csoportositas elsGsorban a kornyezeti (E) alindex kilonboz&ségének esetében nyujt
fontos magyardzatot, mig a tarsadalmi (S) és a vallalatiranyitasi (G) alindexek esetében csak
alacsony magyarazoerdvel rendelkezik. A vallalatiranyitasi (G) alindex esetében mind a vallalat-
méret, mind pedig az agazat szerinti csoportositas kortlbelll 6,5%-ban magyarazza a vallalatok
indexei kozotti eltérést. Mindkét csoportositasi eljaras a tarsadalmi (S) alindex kilonb6zségét
magyarazza a legkevésbé.
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3. tablazat: A megmagyardzott varianciahdnyad az egyes csoportokban

Varianciahdnyadosok Vallalatméret

ESG 1,74% 17,93%
E 3,86% 43,41%
S 1,77% 4,04%
G 6,48% 6,40%

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Az export szerepe

Az exporttevékenység fontos tényezd lehet egy vallalat fenntarthatésagra valo torekvésé-
ben. Mivel a fenntarthatdsagi kovetelmények, illetve az ESG szemlélet egyre fontosabba valik
a nemzetkozi gazdasagi vérkeringésben mind a versenyképes termékek, mind a finanszirozas,
mind pedig a hosszu tavu stratégiai szemlélet szempontjabdl, az exporttevékenységet folytatd
vallalatok jobban ki vannak téve ezeknek az elvarasoknak. Ahhoz, hogy az exportald vallala-
tok versenyképesek maradjanak a nemzetkozi szintéren, gyors alkalmazkodasra van, illetve lesz
szUkségiik. Természetesen a nemzetkdzi trendek nemcsak a mar jelenleg is exportald vallala-
tokat érintik, hanem azokat is, amelyek a jov6ében terveznek a nemzetkozi piacra lépni. Mivel
a magyar gazdasag erdsen tdmaszkodik a vallalatok exporttevékenységére, az exportképesség
fenntartdsa és fokozasa, igy pedig a (potencialisan) exportald vallalatok ESG-tudatossaganak
javitasa fontos gazdasagpolitikai cél is.

Az exporttevékenységet folytatd és nem folytato vallalatok ESG-indexeinek, illetve alindexe-
inek atlagat elemezve (9. abra) elmondhato, hogy az ESG-index tekintetében nincs szamottevd
kilonbség az exportald és a nem exportald vallalatok kozott. A kdrnyezeti (E) alindex eseté-
ben a kilonbség mar szembetlinébb: a nem exportald vallalatoknal 0,53 ponttal magasabb az
atlagos pontszam, mint az exporttevékenységet folytatd vallalatok kérében. A tarsadalmi (S)
alindex mentén a kilonbség szintén nem szamottevd, viszont vallalatiranyitasi (G) szempontbdl
az exportaldé vallalatok atlagos teljesitménye jelent&sen jobb, mint a nem exportalé vallalatoké.
Az exportalo vallalatok tehat nem mutatnak jobb ESG-teljesitményt a nem exportald vallalatok-
hoz képest, ami mogott elsGsorban a kornyezeti (E) alindex mentén vald lemaradasuk all.
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9. abra: Az atlagosan elért pontszamok az exportalo és a nem exportald vallalatok kozott

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

Ebben az esetben is érdemes megemliteni, hogy a mintdzatok mogott meghuzddnak olyan
méretkategoriabeli és dgazatbeli jellegzetességek, amelyek részben magyarazatot adhatnak az
eredményeinkre. EI&szor is, a nem exportald vallalatok nagy aranyban (45,5%) a szolgaltatdi
szektorban mkodnek, mig az exportald vallalatok tdbbsége (56,0%) ipari vallalat. Az agazati
kilonbségeket feltard alfejezetben megallapitottuk, hogy a kdrnyezeti (E) alindex tekintetében
a szolgaltatoi szektor kimagasldan teljesit, mig az ipari szektor komoly lemaradasban van hozza
képest (2,14 ponttal).

A vallalatiranyitasi (G) alindexben lathatd kulonbség mogott alapvetéen méretbeli eltéré-
sek huzédhatnak meg. Mig a nem exportald vallalatoknak 83,5%-a kozép- vagy nagyvallalat,
addig az exportalo vallalatok esetében ez az arany 98,0%. Fentebb bemutattuk, hogy a kdzép-
és nagyvallalatok atlagosan jelent&sen jobban teljesitenek a véllalatiranyitasi (G) alindex szem-
pontjabdl a tdbbi méretkategdridhoz képest, igy fontos szempont, hogy ezeknek a vallalatoknak
nagyobb a sulya az exporttevékenységet folytato vallalatok kdrében.

A pénzlgyi teljesitmény szerepe

A vallalkozasok ESG teljesitményének vizsgalatakor a pénzliigyi mutatok elemzése kiemelten
fontos lehet, mivel mélyebb betekintést nydjthatnak a vallalatok fenntarthatésagi és felelds-
ségvallalasi gyakorlatainak pénzlgyi oldalon megjelené kovetkezményeibe. A vallalatiranyitasi
(G) és tarsadalmi (S) labak, amelyek altaldban nem igényelnek jelentds beruhdzasokat, gyakran
gyorsan fejlesztheték, és azonnali hatdst gyakorolhatnak a vallalatok ESG indexére. Ezek a fej-
lesztések, példaul a transzparencia novelése vagy a munkahelyi diverzitas javitasa, nemcsak
erdsithetik a vallalatok ESG teljesitményét, hanem hozzajarulhatnak a piaci versenyképesség
noveléséhez is.
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Ezzel szemben a kornyezeti (E) 1ab erdsitése — amely példaul energiahatékonysagi beruha-
zasokat jelent — magas kezdeti koltségekkel jarhat. A kdrnyezeti teljesitmény javitdsa hosszu
tdvon azonban nemcsak a fenntarthatdsagot, hanem a gazdasagi eredményeket is kedvezden
befolyasolhatja, példdul az energiakoltségek csokkentésén keresztil.

Ezeken felll a kutatasok és szakért6i meglatdsok alapjan feltételezhetd, hogy a magasabb
ESG indexszel rendelkez6 vallalatok pénzigyi teljesitménye jobb lehet tarsaikénal. Az ilyen valla-
latok rendszerint jobban teljesitenek az innovacid, a kdltségecsokkentés és a piaci versenyképes-
ség terén, mivel az ESG szempontok integraldsa a mikddéstkbe hosszu tavu értéket teremthet.
A pénzigyi mutatokkal értékelhetévé valik, hogy a vallalatok ESG teljesitménye hogyan jarul
hozzd pénzlgyi eredményeikhez, igy a fenntarthatdsagi stratégia és a pénzigyi teljesitmény
kdzotti kapcsolat is nyomon kévethetévé valik altaluk.

Ezt a kapcsolatot igyekszik megragadni a 10. dbra, amelyen az egy munkavallaléra esé érté-
kesités nettd arbevétele alapjan 6t csoportba (kvintilisekbe) soroltuk a vallalkozdsokat. A leg-
alacsonyabb arbevételt elérd alsé 6tod esetében a féindex és az alindexek értékei gyakorlatilag
egybeesnek, korilbelll a 6,3-as értéknél. Ugyanakkor ahogy haladunk az egyre magasabb 6t6-
dok felé, a kornyezeti (E) alindex és a vdllalatiranyitasi (G) alindex értékei kozott egyre széle-
sebbre nyilik az ollo: amig a vallalatiranyitasi (G) alindex folyamatosan javul, addig a kornyezeti
(E) alindex folyamatosan romlik. Mindekozben a f6index értékei stabilan a 6,3-6,5-6s savban
maradnak. A tdrsadalmi (S) alindex esetében szintén enyhe novekedés lathatd, ami csak a ne-
gyedik 6todnél torik meg, majd kezd el csdkkenni.

10. dbra: Az atlagosan elért pontszamok az egy munkavallaléra esé értékesités
nettd arbevétele alapjan képzett 6todokben

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn
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A jelenséget a méretbeli kilonbségek csak részben magyarazzak, mivel az atlagos |étszam a
legalso és a legfels6 6tdodben csupdan 10 szazalékkal tér el. Valdszinlibb magyarazat a kvintilisek
agazati 6sszetétele, mert a kimagaslé kornyezeti (E) és a legrosszabb véllalatiranyitasi (G) pont-
szamokat elér§ szolgaltatd szektor vallalkozasai elssorban az alsé 2, mig a kevésbé impozans
kornyezeti (E) értékeket eléré ipari és épitSipari cégek inkabb a felsd 2 6todben tomorilnek.

A teruleti kilonbségek szerepe

Magyarorszag foldrajzi egységei kdzott jelentés gazdasagi, tarsadalmi és infrastrukturalis k-
lonbségek figyelhet6k meg, ezért az ESG teljesitmény terlleti elemzése fontos segitséget nyujt-
hat a fenntarthatdsaggal és a felel8sségvallaldssal kapcsolatos helyi jellemz6k megértéséhez.
Ez kilonosen fontos lehet a kormanyzati szerepl6k és a szabdlyozd hatdsagok szamara, mivel
olyan célzott politikai intézkedések kidolgozasat teszi lehetévé, amelyek el@segithetik az eset-
legesen leszakadd teriletek felzarkdztatdsat. Az ESG teljesitmény alapjan kialakitott politikai
és fejlesztési stratégiak révén tovabba lehet8ség nyilhat az adott terilet sajatos kornyezeti és
tarsadalmi igényeinek figyelembe vételére, ezzel tdmogatva a fenntarthaté fejlédést helyi szin-
ten. Ez a megkozelités nemcsak a teriletek kozotti tarsadalmi és gazdasagi egyenlStlenségek
csokkentéséhez jarulhat hozza, de a nemzetkozi piacokon versenyezni kivand magyar vallalatok
szamara is el6nyds lehet.

Az ESG teljesitmény terlleti vizsgalata ezen felll lehet8séget adhat arra is, hogy megért-
siik, hogyan tikrozédnek a helyi kdzosségek értékei a vallalati gyakorlatokban. Példaul egyes
helyeken er8sebb lehet a kdz0sségi Osszetartds, a kornyezettudatossag vagy a tarsadalmi fele-
|6sségvallalas, ami magasabb ESG pontszamokban nyilvanulhat meg. Ennek ismerete jelentés
segitséget nyujthat a helyi vallalatoknak, befektetéknek és dnkormanyzatoknak abban, hogy
jobban megértsék a helyben adott lehet6ségeket és kihivasokat, és ennek megfelel6en alakit-
sak ki fenntarthatosaggal kapcsolatos stratégiaikat.

A 11. dbran lathaté osszesitett ESG index eredményei alapjan a régiok kozott jelentds elté-
rés csak Budapest esetében figyelheté meg. A févaros 6,64 pontot szerezve kiemelked6en jol
teljesit, a tobbi régid ESG pontszamai kozott statisztikai értelemben nincs valédi kilonbség.
Hasonld mintazat figyelheté meg a kornyezeti (E) alindex esetén is, a févaros itt azonban még
markansabb elényre tesz szert. Csakugy, mint az ESG index esetében, a kdrnyezeti (E) alindex
vonatkozdsaban sincs érdemi kilonbség a tovabbi régidknal latott pontszamok kozott, vagyis
mindkét mutatd vonatkozdsaban a regionalis kildnbségeket a ,,Budapest—vidék” tengellyel le-
het a legjobban jellemezni.

EttSl némileg eltérd mintdzat rajzolddik ki a tarsadalmi (S) alindexet vizsgélva. Budapest mel-
|é ugyanis felzarkdzik a kozép-dunantuli és a nyugat-dunantuli régio is, vagyis esetliikben az
elért pontszamok kézott nem taldltunk érdemi kilonbségeket. A harom régié kozil Kozép-Du-
nantul érte el a legmagasabb pontszamot (6,72 pont), minimalisan megel6zve Budapestet (6,71
pont) és Nyugat-Dunantult is (6,6 pont). Mind a két felzarkozoé régiora igaz, hogy a févaros utan
az orszag legfejlettebb terlletei, ezért jobban kortlirhatd a latott mintazat a ,fejlett-fejl6d6”
felosztassal, mint a kordbban bemutatott ,Budapest-vidék” elkilonitéssel.
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A vdllalatiranyitasi (G) alindex eredményei viszonylag meglep&ek, mert a févaros, amely a ko-
rabbi mutatokban kiemelked&en teljesit, a legutolsd helyen szerepel. Ezzel szemben Dél-Alfold,
amely az ESG indexnél, tovabba a kornyezeti (E) és a tarsadalmi (S) alindexeknél is a leggyengéb-
bek kozott foglal helyet, a legmagasabb pontszammal rendelkezik. Fontos azonban megjegyezni,
hogy a vallalatiranyitasi (G) mutaténal lathatd kilonbségek annyira minimalisak, hogy statisztikai
értelemben nem lehetett egyértelm( kuldnbségeket tenni. Ennek kovetkeztében a kordbban
megfigyelt kettds felosztasok (,Budapest-vidék”, ,fejlett-fejl6ds”) itt nem érvényesllnek, és
a vallalatirdnyitasi értékek tekintetében az orszag régioi nagyjabdl homogénnek tekinthetdk.

11. dbra: Az atlagosan elért pontszamok régiok szerint

Forrds: sajdt szerkesztés OPTEN adatok alapjdn

A latott mintdzatok mogott tobb tényez§ is allhat. Budapest kiemelkedd ESG és kdrnyezeti (E)
teljesitménye valdszin(leg a févaros gazdasagi és infrastrukturalis fejlettségébdél adodik. Ugyan-
akkor a kdrnyezeti (E) alindex esetén érdemes kiemelni, hogy a mintankban szereplé budapesti
vallalatok kozel 60%-a a szolgaltatd agazatban mikodik, amely agazat a fentiekben bemutatott
adatok alapjan kimagasldan teljesit a kornyezeti (E) alindex esetén. A vallalatirdnyitasi (G) alin-
dex eredményei arra utalnak, hogy ezen a téren nem a gazdasagi fejlettség a meghatarozo,
hanem inkdbb az adott régid vallalati kultdraja és szabalyozasi kornyezete, ami az orszdgban
egységesnek tekinthetd.
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Az adatelemzés Osszegzése

Az ESG szabalyozasoknak vald megfelelés jelenleg csak kevés vallalkozast érint kozvetlendl,
de a kozeljovében aligha lesznek olyanok, melyeknek ne kellene a fenntarthatésag és tarsadal-
mi felel6sségvallalas kérdéseivel foglalkozniuk. Habar nem feltétlentl vezetnek el a sikerhez,
mégis a hazai és a nemzetkozi versenyképesség szempontjabdl is egyre fontosabb, hogy a val-
lalkozasok ezeket a szempontokat is szem el6tt tartva hozzdak meg dontéseiket a mindennapi
mUkodésik soran.

Hogy pontosabb képet kapjunk a vallalkozasok el6tt allo kihivasok mértékérdl, elengedhe-
tetlen, hogy atfogod elemzések késziljenek a témaban. Ehhez a szakmai parbeszédhez igyekszik
hozzajarulni ez a kutatds is, melyben el8szor keriilnek bemutatasra az OPTEN ESG Indexre ala-
pozott empirikus eredmények.

Az elemzés egyik legfontosabb megallapitasa, hogy a vizsgalt vallalkozasokra nem jellem-
76 az atfogd ESG szemlélet. A legtobben mindossze egy, esetleg két alindexre optimalizalnak,
ahelyett, hogy mikodésik sordn mindhdrom tényezét egylittesen vennék figyelembe. Tovabbi
vizsgalataink azt is feltartdk, hogy a kapott pontszdmokat mind kézUl az dgazat befolyasolja a
leginkabb, kiilonosen igaz ez a kdrnyezeti (E) alindex esetén, ahol az dgazat 43,41%-ban magya-
rdzza a pontszamokban latott kilonbségeket.

A vdllalatméret esetén érdemes kiemelni, hogy a vallalatirdnyitasi (G) alindex tekintetében
a szakirodalommal megegyezden a kisebb vallalkozasoktdl a nagyobbak felé haladva folyama-
tosan né az alindex értéke, a kornyezeti (E) alindex esetén viszont pont forditott irdnyu a kap-
csolat, ami ellentmond a szakért8i varakozasoknak. A két hatds ugyanakkor kiegyenliti egymast,
ezért az Osszesitett ESG teljesitményre csak elenyészé hatasa van a vallalkozasok méretének.
Hasonld mintazatot lathatunk a pénziigyi teljesitménynél is, ahol az egy fére vetitett értékesités
nettd arbevétele alapjan képzett 6todok kozott az ESG pontszamban nem, a vallalatiranyitasi (G)
és a kornyezeti (E) alindexek eredményeiben viszont komoly kilonbségek mutatkoznak.

A terUleti vizsgalat alapjan az dsszesitett ESG teljesitményt tekintve Budapest vezetd szere-
pet tolt be, ami még erésebben tetten érhetd a kornyezeti (E) alindex esetén. A tarsadalmi (S)
szempontok a legfejlettebb régidkban hasonldan erdsek, vallalatirdnyitasi szempontbdl pedig
nem latni valédi kilonbségeket, minden régid kdzel azonosan szerepel.

A jov6beni versenyképesség érdekében alapvetd fontossagu, hogy a vallalkozasok felismer-
jék az ESG szempontok kozott huzédo szinergidkat, és ezeket stratégiai szinten hasznositsak. Az
elemzés ravilagit arra, hogy a fenntarthatdsagot és a tarsadalmi felel§sségvallalast integrald meg-
kozelités nem csupan szabalyozdi megfelelés kérdése, hanem kulcsfontossagu tényezd a hosszu
tavu Uzleti siker és a globalis versenyképesség szempontjabdl is. A vallalkozdk megfelel§ képzése
és a szakmai pdarbeszéd folytatdsa nélkilozhetetlen ahhoz, hogy a cégek sikeresen alkalmazkod-
janak az ESG kdvetelményekhez, és kihasznaljak az ezekben rejl6é gazdasagi lehetGségeket.
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