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Tudomanyos Bizottsag:

Elnok:

Dr. Csapi Vivien egyetemi docens, a PTE KTK Pénzligy és Szamvitel Intézet igazgatdja

Tagok:
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Prof. Dr. Schepp Zoltan egyetemi tanar, PTE KTK Pénzligy és Szamvitel Intézet
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Horvath Gabor tanarsegéd, PTE KTK Pénzligy és Szamvitel Intézet



PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

PROGRAM
PLENARIS ELOADASOK

2023. junius 5. (hétfo)
Regisztracio 12:30-t6l
PLENARIS ELOADASOK

Helyszin: B323/1
Online csatlakozas

Megnyito
13:45-14:00 Takacs Andras, dékan, PTE KTK
Csapi Vivien, Pénzlgy es Szamvitel Intézet igazgato, PTE KTK

Current tax issues of the European Union in
2023

Philippe Arraou

Président

ETAF

14:00-14:30

Ve

Sustainable financial reporting and Analysis
Sanja Sever Malis

, PhD, Dean of the Faculty of Economics and
Business

University of Zagreb

14:30-15:00
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VAT challenges
{ Rabb Andrea
Okleveles adoszakértd; Alelnok
Magyar Okleveles Addszakértok Egyesiilet

15:30-16:00

ESG finance: current issues, challenges, and
new research directions

Amir Moradi

PhD, Chair of the Economics and Finance
Department

HAN International School of Business

/
522
16:00-16:30 ? /
[/ 44
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SZEKCIO ULESEK

2023. junius 6. (kedd)
Regisztracio 08:00-t6l

VI. Szekcio BANKMENEDZSMENT ES FINTECH (Shark tank szekcio)
Helyszin: B323/1

Szekcio elnok: Prof. Dr. Gal Zoltan (PTE KTK)
Szekcio titkar: Varkonyi Patrik (PTE KTK)

. . Az orosz-ukran haboruval kapcsolatos pénziigyi szankciok
09:00 — 09:20 . s rat e g oen e =

ONLINE és a bankok elott allo kihivasok
Pelei Andrea (Bankszektor)

A szigorodo nemzetkozi bankszabalyozas hatasa, a hazai
09:20 — 09:40 hitelintézetek hitelezési volumenére és jovedelmezosegére
Rollné Jakli Zsuzsanna (PTE KTK)

A bigtech vallalatok novekvo szerepe a fintech
09:40 — 10:00 szolgaltatasok teriiletén
Szbcs Arpad (BME)

10:00 - 10:20 Kavésziinet

Az europai bankok IFRS 9 implementalasa a pandémia
gazdasagi hatasainak arnyékaban

Sziics Tamas - Erb Edina - Varkonyi Patrik - Pasitka Armin
(PTE KTK)
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10:20 - 10:40

O 11- A Kozép-europai bankok jovedelemminoség mérése
10:40 - 11:00 Sziics Tamas (PTE KTK)

A valtozok dinamizalasanak hatasa logisztikus
11:00 - 11:20 regresszion alapul6 csodelérejelési modellek esetében
Szanto Tunde Katalin (SZTE)

Emerging trends of green financing in commercial real
11:20-11:40  estate
Toth Gabriella (KJE)

11:40 - 13:00 Ebédsziinet (ebéd: Teleky Bistro, Tudaskozpont)
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VII. Szekci6 FENNTARTHATO PENZUGYEK (Shark tank szekcio)
Helyszin: B323/2

Szekci6 elnok: Dr. Kuti Monika (PTE KTK)
Szekcio titkar: Razer Akos (PTE KTK)

09:00 - 09:20
ONLINE
09:20 - 09:40
09:40 - 10:00
10:00 - 10:20
10:20 - 10:40
10:40 - 11:00
11:00 - 11:20
11:20 - 11:40
11:40 - 13:00

A kozigazgatas fenntarthatosaganak mérhetosége —az ESG
alkalmazasa a kozigazgatasban
Besenyei Monika (BGE)

Az ESG szemlélet megjelenése az allamkotvénypiacokon
Bodo Regina (SZTE)

A hazai meélyszegény, szegregalt, stigmatizalt Roma
lakossag pénziigyi képességei — egy kvalitativ
esettanulmany tapasztalatai

Kosztopulosz Andreasz - Malovics Gyorgy - Méreiné Berki
Boglarka (SZTE GTK)

Kavésziinet

Allamadoéssag - eurén innen és til
Novak Zsuzsanna (BME GTK) - Szalay Zsuzsanna (BCE GTK) -
Dedk Veronika (BME GTK)

A magyarorszagi csaladi ado- és jarulekkedvezmény
kihasznalhatosaga az egyes jovedelmi tizedekben
Varga Erzsébet Teréz (BCE)

Sustainable economic goals - Hungary's performance in the
European Union

Kalman Botond Géza (KJE) - Marczellné Szilagyi Eszter (METU)
- Téth Arnold (BGE)

Challenges in ESG ratings: understanding ESG rating
disagreement and its effects on financial decision making
Dudas Fanni - Naffa Helena (BCE)

Ebédsziinet (ebéd: Teleky Bistro, Tudaskozpont)
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VIII. Szekcio FENNTARTHATO SZAMVITEL (Shark tank szekci6)

Helyszin: B313

Szekcio elnok: Dr. Markus Gabor (PTE KTK)
Szekcio titkar: Erdés Sandor (PTE KTK)

09:00 - 09:20
09:20 - 09:40
09:40 - 10:00
10:00 - 10:20
10:20 - 10:40
10:40 - 11:00
11:00 - 11:20
11:20 - 11:40
11:40 - 13:00

A gépi tanulas lehetoségei és korlatai a pénziigyi és
szamviteli oktatasban ,
Budai Eleondra (PTE KTK) - Pintér Eva (BCE)

Az ESG elveinek megfeleld jelentéstétel eurdopai kihivasai a
GRI, IFRS és ESRS szabvanyoknak megfelel6en
Madarasiné Szirmai Andrea - Gyéri Zsuzsanna (BGE)

Intézményi izomorfizmusok megjelenése a szamviteli
innovaciokban
Toth Balazs - Lippai-Makra Edit (SZTE GTK)

Kavésziinet

Az ESG mindsitések és a pénziigyi kimutatasok tartalmanak
osszhangja
Reizingerné Ducsai Anita - Madarasiné Szirmai Andrea (BCE)

Celok es eredmények, avagy a csalad ereje a hazai
boragazatban
Németh Krisztina - Németh Szilard - Heidrich Balazs (BGE)

Konyveléssel kodolt valsag - A valos értékelés etikai
vonatkozasai
Somogyvari Marta (PTE KTK)

Ethical Aspects of Non-financial Reporting
Kovacs Zsuzsanna llona (SZTE)

Ebédsziinet (ebéd: Teleky Bistro, Tudaskozpont)
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IX. Szekcio FENNTARTHATO PENZUGYEK II.
Helyszin: B323/2
Online csatlakozas

Szekcio elnok: Dr. Sziics Tamas (PTE KTK)
Szekcio titkar: Gaal Adrian (PTE KTK)

13:00 - 13:20 ESG stratégiak hatasa a vallalati zoldinnovaciokra
ONLINE Boros Anita (MATE)

(1 12 A részvényesek ESG preferenciai
13:20 ~13:40 Toth-Pajor Akos — Kuti Monika (PTE KTK)
) ) Az ESG-jelentés befektetoi értékitéletre gyakorolt hatasa
13:40 - 14:00 o, . - R by
ONLINE magyar tozsdei vallalatok példajan keresztiil
TOomori Gergé — Lakatos Vilmos (DE GTK)

14:00 - 14:20 Kaveésziinet

A célok erdejében. Ujraiparositas, kitorés a kozepes
14:20 -14:40 fejlettfeg ’c§apdajabol és klimacélok portfolio-elméleti

megkozelitéshen

Bethlendi Andras (BME GTK)
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Vallalati zold kotvény kibocsatas a Visegradi Négyeken
14-:40 - 15:00 beliil - agazat-specifikus SDG-k és gazdasagi mutatok

vizsgalata
ONLINE Bocskei Elvira - llyésné Molnar Emese - Bulatko Attila Balazs
(BME GTK)
. . IFRS ESG standard tervezete
15:00 - 15:20 Markus Gabor (PTE KTK)
) ) Forrasbevonas sziikségszeriisége és lehetoségei a
15:20 - 15:40 - RS n
ONLINE fenntarthato hazai vizikozmii szektor esetében

Brandstatter Gabor (PTE KTK)
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X. Szekcié PENZUGYI ES SZAMVITELI KIHIVASOK (Shark tank szekcio)
Helyszin: B323/1

Szekcio elnok: Dr. Lukovszki Livia (PTE KTK)
Szekci6 titkar: Mohdacsi Bernadett (PTE KTK)

13:00 - 13:20
13:20 -13:40
13:40 - 14:00
ONLINE
14:00 - 14:20
14:20 -14:40
14:40 - 15:00
15:00 - 15:20
ONLINE

15:20 - 15:40

Budapesti szamviteli szolgaltatasokat nyujto vallalkozasok
egyszerisitett éves beszamolojanak kiegészito
mellékletének informacio tartalma — kutatasi jelentés
Kardos Barbara (BGE)

A hozzaadottértek-ado beszedésének hatékonysagat
befolyasolo tényezok vizsgalata Romaniaban

Kralik Lorand Istvan — Szasz Erzsébet

(Partiumi Keresztény Egyetem)

The factors shaping tax morale in some European countries
Prymak, Anastasiia - Kalman Botond Géza -
Malatyinszki Szilard (KJE)

Kavésziinet

Kockazatértéekelési esettanulmany a PRIZMA modszer
alkalmazasi lehetoségérdl a bankszektorban
Benedek Petra - Bognar Ferenc (BME GTK)

How are the residents of the world's largest economies
taxed?

MacAnthony, Noble Tochukwu - Kalman Botond Géza -
Malatyinszki Szilard (KJE)

Szamvitel versus Mesterséges intelligencia
Kantor Béla (ME GTK)

Tax avoidance methods of MNEs, and their changes
Kalman Botond Géza (KJE) - Malatyinszki Szilard (KJE) -
Marczellné Szilagyi Eszter (METU)
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XI. Szekcié PENZUGYI PIACOK
Helyszin: B313

Online csatlakozas

Szekci6 elndk: Prof. Dr. Schepp Zoltan (PTE KTK)
Szekeio titkar: Kovacs Olivér (PTE KTK)

13:00 — 13:20 kialakulasanak vizsgalata uj kisérleti megkozelitésben
Erdés Sandor — Voros Zsofia — Papp Tamas (PTE KTK)
13:20 -13:40 Korbejaro FDI: milyen tényezok befolyasoljak?
ONLINE Sass Magdolna - Fertd Imre (KRTK)
13:40 — 14:00 The impact of changing cultural values on risks
ONLINE Csorba Laszlé (EKKE)
14:00 - 14:20 Kavésziinet
Comparative analysis of financial market development
14-20 -14:40 in the Democratic Republic of Congo and Hungary
) ) Ngamba, Divin Eyir - Kalman Botond Géza - Malatyinszki
Szilard (KJE)
Fama és French otfaktoros modelljének tesztelése a V4
14:40 — 15:00 orszagok részvénypiacain
ONLINE Csahoczi Maté Benedek - Becsky-Nagy Patricia - Farago
Adam (DE)
15:00 — 15:20 D_|g|t.'i\l|s’tra_nszformac|o és fenntarthatosag iparagi
ONLINE kitekintései
Pintér Eva - Herczeg Balazs (BCE)
P A Covid19 hatasa a FinTech szektorra
15:20 =15:40 1 761tan (PTE KTK)
Kényelmes-e a luxus? Legnagyobb luxus- és italgyarto
15:40 — 16:00 cégek részvényeinek kockazati jellemzoi a koronavirus
ONLINE jarvany és a haboru arnyékaban

Az informacios kaszkad és pénziigyi ragaly

Homolya Daniel - Loibl Attila (THE)
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XIl. Szekcio VALLALATI PENZUGY
Helyszin: B310
Online csatlakozas

Szekcio elnok: Dr. Ulbert Jozsef (PTE KTK)
Szekcio titkar: Katona-Kungler Kinga (PTE KTK)

A munkatermelékenység és az ESG jelentések
13:00 — 13:20 kapcsolodasi pontjai a hazai top200 arbevételii eépitéipari
ONLINE vallalkozasoknal
Borzan Anita (BGE) - Szekeres Bernadett (ELTE)

A profitperzisztencia vizsgalata a magyar miiszaki
13:20 - 13:40 vallalatok korében
Molndr Daniel - Csonka Arnold - Bareith Tibor (MATE)

Egy beruhazas eértékelésének komplex elokészitése az
allattenyésztési agazatban Il. - Modellkészités, kalkulativ
kamatlab

Varga Levente (BME GTK)

13:40 - 14:00

14:00 — 14:20 Kavésziinet

A magyar topvallalkozasok vezet6i magatartasmintai a
2019-2021 kozotti idoszakban: Vajon szamit-e az

14:20 -14:40 . . Py
ONLINE életciklus?
Mohacsi Marta (DE) - Katits Etelka (PE) - Varga Zsuzsanna
(MATE)

Vallalatok fenntarthatosagi teljesitménye és a
14:40 — 15:00 tokekoltség
Katona-Kungler Kinga (PTE KTK)

15:00 — 15:20 A mesterséges intelligencia lehetdségei a pénziigyekben
ONLINE Bago Péter (BCE)

A nemzetkozi bankszektor ESG teljesitményének
15:20 — 15:40 életciklus elemzése
Horvath Gabor — Csapi Vivien (PTE KTK)
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ELOADASKIVONATOK

ABSTRACTS
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PLENARIS ELOADASOK OSSZEFOGLALOI

ABSTRACTS OF PLENARY PRESENTATIONS
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CURRENT TAX ISSUES OF THE EUROPEAN UNION IN 2023
AZ EUROPAI UNIO AKTUALIS ADOZASI KERDESEI 2023-BAN

Philippe ARRAOU
ETAF

Abstract:

Philippe Arraou, President of the European Tax Adviser Federation (ETAF), will make a
presentation of the relevant tax issues at EU level for the profession, based on the 2023
European Commission work programme. He will notably present the main elements of
the upcoming EU Directive to tackle the role of enablers that facilitate tax evasion and
aggressive tax planning (“Securing the Activity Framework for Enablers” or SAFE) and
make a state of play of the discussions in the Council of the EU on the 2021 UNSHELL
Directive laying down new rules to fight the misuse of shell companies for tax evasion
purposes. Mr Arraou will also tackle the topic of the ever more exchange of information
requirements in the EU and speak about the challenges of the implementation of the
OECD Two-Pillar solution. Finally, he will give an overview of all the EU tax initiatives to
expect in 2023, including the new framework for income taxation for business in
Europe (BEFIT).

Absztrakt:

Philippe Arraou, az Eurépai Adétanacsadok Szovetségének (ETAF) elndke az Eurdpai
Bizottsag 2023-as munkaprogramja alapjan ismerteti a szakma szamara uniés szinten
relevans adozasi kérdéseket. Bemutatja az adoelkeriilést és az agressziv ad6tervezést
el6ésegit6 tényezbk szerepének kezelésérdl sz616, késziilé unids irdnyelv ("Securing the
Activity Framework for Enablers" vagy SAFE) f6bb elemeit, valamint ismerteti az EU
Tanacsaban az addkijatszasi célu fedécégekkel vald visszaélések elleni kiizdelemre
vonatkoz6 Uj szabdlyokat megallapitd 2021-es UNSHELL-iranyelvrél folytatott
megbeszélések jelenlegi allasat. Arraou ur kitér az EU-ban az egyre szigorodd
informacidcsere-kovetelmények témadjara is, és beszél az OECD kétpilléres
megoldasanak végrehajtasaval kapcsolatos kihivasokrol. Végiil attekintést ad a 2023-
ban varhatd 6sszes uniés adoligyi kezdeményezésrdl, koztik az eurdpai vallalkozasok
jovedelemaddztatasanak uj keretrendszerérél (BEFIT).
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ESG FINANCE: CURRENT ISSUES, CHALLENGES, AND NEW

RESEARCH DIRECTIONS
ESG-FINANSZIROZAS: AKTUALIS KERDESEK, KIHIVASOK ES UJ
KUTATASI IRANYOK

Amir MORADI, PhD
HAN University of Applied Sciences

Abstract:

The ongoing paradigm shift in the field of finance entails a fundamental re-evaluation
of investment decision-making, incorporating impact as a critical third dimension. This
transformative development holds profound implications for the future of finance. Its
impetus stems primarily from the recognition of environmental, social, and governance
(ESG) factors by the financial community, the growing investor demand for
transparency regarding the allocation and impact of their capital, and the regulatory
integration of ESG considerations.

The purpose of this keynote speech is twofold: firstly, to explicate the significance of
ESG considerations for businesses, and secondly, to comprehensively explore the
domain of ESG finance by delineating the multifaceted nature of ESG as both a process
and a product. Moreover, this discourse will delve into the prevailing challenges
inherent in this field, notably the sustainability skill gap and the availability of relevant
data. Additionally, the speech will address the emerging frontiers of research that merit
scholarly attention in the realm of ESG finance.

Absztrakt:

A pénzigyek terén jelenleg zajlé paradigmavaltas a befektetési dontéshozatal
alapvet6 atértékelését vonja maga utan, amely a hatast mint kritikus harmadik
dimenziét is magaban foglalja. Ez az atalakito fejlemény mélyrehato
kovetkezményekkel jar a pénziigyek jovéjére nézve. Lendiletét elsésorban az adja,
hogy a pénziigyi kozosség elismeri a kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi (ESG)
tényezlket, a befekteték egyre nagyobb igényt tamasztanak a t6kéjiik allokaciojanak
és hatasanak atlathatésagara, valamint az ESG szempontok szabalyozasi
integraciojara.

Ennek az el6addsnak kettds célja van: el6szor is, hogy kifejtse az ESG megfontolasok
jelentéségét a vallalkozasok szamara, masodszor pedig, hogy atfogdan feltarja az
ESG-finanszirozas teriiletét az ESG mint folyamat és mint termék sokrétliségének
bemutatasdval. Ezen tulmenden, ez az értekezés kitér az e teriileten fennalld
kihivasokra, nevezetesen a fenntarthatdsagi készségek hianyara és a relevans adatok
elérhet6ségére. Az el6adas kitér tovabba az ESG-finanszirozas teriiletén a
tudomanyos figyelmet érdemld Uj kutatasi teriiletekre is.
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SZEKCIOULESEK ELOADASAINAK
OSSZEFOGLALOI

ABSTRACTS OF PARALLEL SESSIONS
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VI. SZEKCIO

BANKMENEDZSMENT ES FINTECH/
BANKING MANAGEMENT AND FINTECH
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AZ OROSZ - UKRAN HABORUVAL KAPCSOLATOS PENZUGYI

SZANKCIOK ES A BANKOK ELOTT ALLO KIHIVASOK
FINANCIAL SANCTIONS AND CHALLENGES FOR BANKS IN THE
CONTEXT OF THE RUSSIA-UKRAINE WAR

PELEI Andrea
Bankszektor

Absztrakt:

Az Eurdpai Unié altal 2022 februarja 6ta bevezetett szankciés csomagok hatterében
(kil)politikai megfontolasok 4allnak, a cél az, hogy érdemben csokkenjenek
Oroszorszag haborus képességei. Az orosz bankok elleni pénziigyi szankciok hatasa
kétiranyu: egyfel6l hatassal vannak az orosz bankrendszer miikodésére, masfeldl
hatassal vannak minden mas orszag bankrendszerére is. Jelen kutatas az ebb6l adédé
kihivasokat elemzi, tovabba bemutatja azokat a gyakorlati feladatokat, melyeket a
tagallami bankoknak a Tanacs 833/2014/EU rendeletének 5b—5f. cikkei alapjan végre
kell hajtaniuk. A rendelet 5b. cikk (1) bekezdése meghatarozza, hogy milyen feltételek
fennforgdsa esetén tilos betétet elfogadni, az 5b. cikk (2) bekezdése a
kriptoeszkdzokkel kapcsolatos pénztarca-, szamla-, illetve letétkezelési szolgaltatasok
nyujtasanak tilalmat mondja ki. Az 5c. cikk, valamint az 5d. cikk az 5b. cikk szerinti
tilalmak aldli kivételeket hatarozzak meg. Az 5e. cikk az uniés atruhazhaté
értékpapirok kozponti értéktaraira vonatkozdan tartalmaz rendelkezést, az 5f. cikk az
euréban vagy valamely tagallam mas pénznemében denominalt értékpapirok
értékesitését illetéen allit fel korlatokat. Az 5g. cikk az érintettek betéti limitjére
vonatkozdan szigoru tajékoztatasi kotelezettséget ir el a bankok szamara.
A korlatozasok az unios bankok szempontjabél azzal jarnak, hogy nem irhatnak jéva
semmilyen betétet a rendeletben meghatarozott esetekben, ez a gyakorlatban harom
lényeges moiiveletet jelent: a tranzakcidok figyelését, a belsd elszamolasi szamla
,figgdében lévé szamlava” alakitasat, a kivételszabaly alkalmazasahoz sziikséges
engedélyezés bizonyitékainak beszerzését, vizsgalatat. A kutatas azonositja az ezen
mi(iveletek kapcsan jelentkez6 kihivasokat, igy — tobbek kozott — azt, hogy az
ugyfélszamlak ellen6rzése jellemzéen manualisan zajlik, a limitekre vonatkozé
szabalyokat bankonként kell alkalmazni, gyakorlatilag kriminolégai eszkdzokkel kell
vizsgalni a kivételeket megalapozd bizonyitékokat. A kutatas alapjan levonhaté a
kovetkeztetés: a pénzigyi szankcidk végrehajtasa szamottevd kihivasokkal jar,
minderre oktatassal, tovabbképzéssel, az 6nképzés szorgalmazasaval kell felkésziteni
a személyi allomanyt. Olyan képzésekre van sziikség, ahol nemcsak a valtozé
jogszabalyok, a jegybanki utmutatok és legjobb gyakorlatok megismerésére van
lehetéség, hanem ahol a munkatarsak specidlis munkateherhez sziikséges
készségeit, képességeit is fejlesztik.

Kulcsszavak: pénziigyi szankcidk, szankciés csomagok, bankok kihivasai
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A SZIGORODO NEMZETKOZI BANKSZABALYOZAS HATASA, A
HAZAI HITELINTEZETEK HITELEZESI VOLUMENERE ES

JOVEDELMEZOSEGERE

THE IMPACT OF TIGHTENING INTERNATIONAL BANKING REGULATIONS
ON THE LENDING VOLUME AND PROFITABILITY OF DOMESTIC CREDIT
INSTITUTIONS

ROLLNE JAKLI Zsuzsanna
Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

A bankrendszerek stabilitdsa, minden nemzetgazdasag szamara alapvet6en fontos
kovetelmény. Az elmult években egyre nagyobb figyelmet kapott a bankszektor
szabalyozasa, ebben nagymértékben szerepet jatszottak a 2008-as valsag
kovetkeztében sorra csddot jelentd hitelintézetek. A pénzigyi valsagot kovetden a
Bazeli Bankfelligyeleti Bizottsdg (BCBS) a bankok megerdsitését szolgdld Uj
nemzetkozi standardokat fogadott el, ami Bazel Ill. néven valt ismertté. A
megallapodas véglegesitésére 2017-ben kertlt sor, sokan ezen id6ponttdl mar Bazel
IV. néven hivatkoznak ra. Az Uj el6irasok bevezetésére fokozatosan kerilt sor, és
vannak olyan rész szabalyok, ami 2023 évkozben Iépnek majd csak hatalyba. A Bazel
lll. pénzligyi szabalyozas célja, a valsag utani helyzet kezelése, uj globalis standardok
|étrehozasa, melyekkel jelentésen  szigoritidAk a  bankokkal szembeni
tokekovetelményeket, és kiemelten kezelik a bankok likviditasi helyzetét is, ezaltal
el6segitve, a bankszektor kockazat elnyel6 képességét stressz kornyezetben is. A
Bizottsag a bankrendszer vilagméretli megerdsitése révén, egy Ujabb nagyaranyu és
atfogd a pénziigyi szektort is érint6 és a redlgazdasagra is atterjed6 valsaghelyzetek
kialakulasi valdszinliségének csokkenését varja. A szabalyok szigoritasa ugyanakkor
a ,tulszabalyozottsag” veszélyét is magaban hordozhatja, ami mar a pénzintézetek
jovedelmezGségét is ronthatja. Kutatasom célja, hogy megvizsgaljam, hogy a
szigorodé nemzetkozi el6irasok, milyen hatassal voltak a magyar bankrendszerre.
2008-2021 kozotti idétavon vizsgalom a hazai hitelintézetek, hogyan tudtak megfelelni
az el6irt tékeellatottsagi kovetelményeknek és az ennek valo megfelelés hogyan hatott
a hitelezési tevékenységiikre és jovedelmez6ségiikre. Azt feltételezem, hogy a
novekvd téke kovetelmények csdkkentik a hitelintézetek hitelezési volumenét és
negativan hat a jovedelmezéségre is.

Kulcsszavak: bankszabalyozas, Bazel [ll,  jovedelmezdség,
tokemegfelelés, hitelezési volumen
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A BIGTECH VALLALATOK NOVEKVO SZEREPE A FINTECH

SZOLGALTATASOK TERULETEN
THE GROWING ROLE OF BIGTECH COMPANIES IN FINTECH SERVICES

SzOcCs Arpad
Budapesti Miiszaki és Gazdasagtudomanyi Egyetem

Absztrakt:

A FinTech témakorhdz kapcsolédd Okoszisztémak, kezdetben a hagyomanyos
pénzintézetek és a FinTech startup-ok versengé egyuttmikodésébdl alakultak ki.
Azonban az elmult években egy ujabb csoport, a szakirodalomban BigTech néven
emlitett vallalatok is egyre aktivabba valtak pénzligyi szolgaltatasok teriletein. A
kapcsolodo kutatasok elsésorban az Amazon-t, az Apple-t, a Meta-t, a Microsoft-ot és
a Google-t soroljak ebbe a korbe. Ezen vallalatok mar a globalis pandémia el6tt is
elkezdtek egyuttmdkodési partnerségeket kialakitani  kiilonb6z6  pénzigyi
szolgaltatasokhoz kapcsoléddéan. Azonban az elmult néhany évben, az online
szolgaltatasok és az e-kereskedelem térnyerésének hatasara, mar tobb sajat
megoldast is piacra vezettek. A tanulmany célja, hogy egy szakirodalmi elemzést
kovetben, képet adjon a BigTech vallalatok, és ezen beliil is az Apple ndévekvé FinTech
szerepvallalasardl. A vallalat az Apple Pay 2014-es bevezetése ota jelentds
tapasztalatokat halmozott fel a PayTech megoldasok kapcsan. 2023-ban, a Goldman
Sachs-al egylttm(ikddésben bemutatott megtakaritasi szamldja is fontos Iépés a
pénzigyi szolgaltatasok iranyaba. De az Apple emellett még egy tovabbi piacon tervez
belépni a bankok versenyébe egy "vasarolj most és fizess késébb" jellegi
hitelszolgaltatas inditasaval. A BigTech vallalatok a korabbi ICT tevékenységeik, az
adatelemzési er6forrasaik és t6keerésségik miatt kedvezd helyzetben vannak a
szolgaltatasi portfolidjuk bévitése soran. A tanulmany azt vizsgalja, hogy a BigTech
vallalatok tudnak-e a hagyomanyos pénzintézetek szamara komoly versenyhelyzetet
teremteni. A kezdeti partnerségek keretében megszerzett tudas és tapasztalat
képessé teheti-e Oket, hogy a Fintech szolgaltatasok meghatarozd szerepl6ivé
valjanak.

Kulcsszavak: FinTech, PayTech, LendTech, BigTech
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AZ EUROPAI BANKOK IFRS 9 IMPLEMENTALASA A PANDEMIA

GAZDASAGI HATASAINAK ARNYEKABAN
IMPLEMENTATION OF IFRS 9 BY EUROPEAN BANKS IN THE SHADOW OF
THE ECONOMIC IMPACT OF THE PANDEMIC

Dr. SZUCS Tamas

Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar
Dr. ERB Edina

Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar
VARKONY! Patrik

Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar
PASTIKA Armin

Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

Tanulmanyunkban a 2018-ban bevezetett Uj IFRS 9 standard implementalasanak
eredményét kivanjuk elemezni a nemteljesité kintlévéségek aranydn (NPL - Non-
Performing Loans) keresztiil, valamint az arra hato tényezéket vizsgaljuk 177 eurépai
bank 2017. Q4 -2022. Q1 negyedévenkénti adatain. A nemteljesité kintlévoségek
aranyat befolydsolo tényez6k kozott a COVID id6szak, az értékvesztési kosarak
(STAGE) kozotti atsoroldsok, illetve a koltséghatékonysag (Cost to Income, CIR)
hatasait elemezzik. Vizsgalatunk eredményeképpen megallapitjuk, hogy a COVID
id6szak banki szabalyozasai, a IFRS 9 szabalyai szerinti kosarak k6zo6tti atsorolasok,
szignifikans negativ kapcsolatban van nemteljesité kintlévéségek aranyaval, mig a
koltség-jovedelem arany pozitiv hatassal van az NPL ratara. Eredményeink alapjan arra
a kovetkeztetésre jutunk, hogy a bankfeliigyeleti, jegybanki ajanlasok, tovabba az IFRS
9 implementdldsa sikeres volt a virushelyzet alatt és segiti a bankokat a COVID (és
haboru) utani idészakban a nem teljesité allomany megfeleld kezelését.

Kulcsszavak: értékvesztés, IFRS 9, COVID valsag
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A KOZEP-EUROPAI BANKOK JOVEDELEMMINOSEG MERESE
MEASURING THE EARNINGS QUALITY OF CENTRAL EUROPEAN BANKS

Dr. SZUCS Tamas
Pécsi Tudomanyegyetem Kbézgazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

Tanulmanyunkban a jovedelemmin6ség mérésének lehet6ségeit, valamint az arra
hato tényezdéket vizsgaljuk 101 db Kozép-Kelet eurdpai bank és hozzajuk kapcsolddd
anyabankok 2006-2021. id6szaki adatain. A jovedelemminéséget befolyasold
tényezbk kozott az anya-lednybanki statusz, az orszagba valo tartozas és az anyabank
befektetésének mértéke, illetve a management Osszetétele keriilt elemzésre. A
gazdalkodasi adatokat figyelembe véve a bank mérete, tékemegfelel6ség nagysaga, a
valos értékelés szerepe, a nem teljesité kintlévéségek aranya és erre képzett
értékvesztés mértéke alapjan vizsgaltam meg a jovedelemmindség er6sségét az
érintett bankoknal. Vizsgalat eredményeképpen megallapithato, hogy fontos a régids
bankok, bankcsoportok esetében a jovedelemmindség alakulasnal a leanyvallalati
kapcsolat, az adott orszag szabalyrendszere, az igazgatotanacs dsszetétele, a bank
mérete, a valds értékelés aranya és a nem teljesitd kintlévéség megfelel6 kezelése.

Kulcsszavak: atlagos jovedelemmindség, anya-leanybank, bankvezetés
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A VALTOZOK DINAMIZALASANAK HATASA LOGISZTIKUS
REGRESSZION ALAPULO CSODELOREJELESI MODELLEK

ESETEBEN
THE EFFECT OF VARIABLE DYNAMICS IN BANKRUPTCY PREDICTION
MODELS BASED ON LOGISTIC REGRESSION

SZANTO Tiinde Katalin
Szegedi Tudomanyegyetem

Absztrakt:

A banki nemfizetési kockazatok kezelésének egyik fontos eszkdze a potencialis
ugyfelek hitelmindsitése. Az utdbbi évtizedekben egyre inkabb megnétt a vallalati
csOdelbrejelzés fontossaga. Beaver 1960-ban publikalta csédelbrejelzési modelljét,
amelyet a modern csddelbrejelzés kezdetének tekinthetlink. Ezt kovetéen szamos
csoOdel6rejelzési modszert és technikat alkalmaztak a kutatdk, egyes becslések szerint
az azota alkalmazott modszerek szama meghaladja az 6tvenet. Emiatt a kutatasok
nem ujabb csédelérejelzési modszerek kidolgozasara torekszenek, hanem a mar
meglévé technikdk tokéletesitését célozzak meg a kutatok a minél magasabb
besorolasi pontossag elérése érdekében. Jelen tanulmany a banki hitelez6i
scorecardok 95%- anal is alkalmazott logisztikus regresszi6 médszerén alapszik és
azt mutatja be, hogy a valtozék dinamizalasa milyen modon hat a logisztikus
regresszidn alapulé modellek besorolasi pontossagara. A kapott eredmények alapjan
tobb Uzleti év adatainak bevonasa a modellekbe javitia a modellek besorolasi
pontossagat.

Kulcsszavak: csédelorejelzés, logisztikus regresszio, besorolasi
pontossag
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GREEN FINANCING
ZOLD FINANSZIROZAS

Gabriella TOTH
Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
and Management

Abstract:

Green financing will be a significant tool for a sustainable transition in the upcoming
years, applying market-based mechanisms to shift enterprises’ operations in a
sustainable direction. This will radically reshape the market since financial instruments
will be less accessible to businesses not following sustainable practices. This trend
poses multiple challenges to the commercial real estate industry. Green certificates and
the sustainable performance of buildings will have an increasing influence on investor
decision-making, since these features will determine the selling price of properties in the
future. Moreover, sustainability ratings will influence the availability of financial
instruments used for acquisition. Tenants show an increasing demand for higher
sustainability standards as well. They are often willing to pay a higher price to rent a
greener building (green premium) or negotiate a cheaper rate in the absence of green
features (brown discount). There is a slightly emerging new trend for even rejecting
building when they lack sustainable criteria. This paper seeks to identify the initiatives
taken by financial institutions to accelerate green transition of Hungary's commercial
real estate market. Moreover, it investigates the possibilities and potential risks that
might be anticipated in this sector.

Keywords: green finance; sustainable finance; green initiatives; financial
markets; green investment; house market; climate change; global
warming; energy efficiency

30



PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

VIl. SZEKCIO

FENNTARTHATO PENZUGYEK/
SUSTAINABLE FINANCE

31



PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

A KOZIGAZGATAS FENNTARTHATOSAGANAK MERHETOSEGE

—AZ ESG ALKALMAZASA A KOZIGAZGATASBAN
MEASURING THE SUSTAINABILITY OF PUBLIC ADMINISTRATION -
APPLYING ESG IN PUBLIC ADMINISTRATION

Dr. BESENYEI Monika
Budapesti Gazdasagi Egyetem

Abstract:

While public administration permeates the economy as a whole and should play a
crucial role in the modern state in achieving sustainable development goals, the
classic "polluting” industries are still the focus of recent sustainability initiatives.
Although ESG could undoubtedly be a revolutionary tool if it is coupled with the
constraints that force not only the issuance of audited non-financial reports but also
the significant impact that the indicators contained therein have on the market position
of organizations. The involvement of public administrations would be vital, not only
because their economic weight cannot be diminished, even if we rank the actors in
terms of carbon emissions. However, the indirect impact of public administrations and
the example they set should not be neglected. It would have been worthwhile to make
it compulsory for public companies to issue non-financial statements at the same time
as financial statements. At the same time, a framework could be developed within
which each specialized public body could start to work. Unlike market actors, in the
case of public institutions, the decision to introduce ESG reporting could lead to a
faster start-up due to centralization. At the same time, it should be borne in mind that
for many public institutions, data collection may represent the first major obstacle. At
the same time, or even because of this, the integration of operational and management
data into an information system would also have benefits beyond ESG, for example by
allowing savings to be identified.

Keywords: ESG, Good Governance Indicators, Public Administration
Sustainability
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AZ ESG SZEMLELET MEGJELENESE AZ

ALLAMKOTVENYPIACOKON
THE EMERGENCE OF THE ESG APPROACH IN GOVERNMENT BOND
MARKETS

BODO Regina
Szegedi Tudomanyegyetem Gazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

Kutatdsom soran arra a kérdésre keresem a valaszt, hogy egy orszag ESG
(Environmental — kornyezeti, Social — tarsadalmi, Governance - iranyitdsi/igazgatasi)
teljesitménye szignifikdans hatdssal van-e az allamk&tvényeinek hozamara. Az ESG
szemlélet, a fenntarthatd fejl6déshez valé hozzajarulas és a zold pénziigyek egyre
nagyobb figyelmet kapnak, hiszen a klimavaltozas jelentds fizikai és atallasi kockazatot
jelenthet, melynek magasak lehetnek a koltségei. Szakirodalmi kutatasok bizonyitjak,
hogy a fejlettebb orszagok jobb ESG teljesitménnyel rendelkeznek, mint a fejl6dé
orszagok, igy ezen orszagok allamkotvényei biztonsagosabb befektetésnek tlinhetnek
a befektet6k szemszogébdl, emiatt kevesebb kockazati prémiummal is megelégszenek.
A kutatas hipotézise szerint magasabb ESG teljesitménnyel rendelkezd orszagok
allamkotvényeinek a hozama alacsonyabb, igy negativ iranyu kapcsolat feltételezhetd.
A vizsgalat soran 2002-t6l 2020-ig kerilnek elemzésre az OECD orszagok panel
regresszios eljaras segitségével. Az eredmények alapjan lathatéva valik, hogy az ESG
tényezd6knek szignifikans, negativ hatassal vannak az allamkotvények hozamaira. Ezen
kivil a legtobb kutatas szerint a kornyezeti tényez6 nincs szignifikans hatassal az
allamkotvények hozamaira, a kutatas eredményei alapjan azonban a kornyezeti
dimenzié is szignifikans, negativ hatassal volt a vizsgalt tényez6re. Fontos azonban
megjegyezni, hogy a hozamok alakuldsara még mindig legnagyobb hanyadban a
fundamentalis makrookonomiai tényez6k hatnak, azonban nem szabad figyelmen kivdil
hagyni ezeket az ESG tényezGket sem.

Kulcsszavak: ESG teljesitmény, allamkaotvény, fenntarthatésag, kockazati
prémium
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A HAZAI MELYSZEGENY, SZEGREGALT, STIGMATIZALT ROMA
LAKOSSAG PENZUGYI KEPESSEGEI - EGY KVALITATIV

ESETTANULMANY TAPASZTALATAI

THE FINANCIAL CAPABILITY OF THE POOR, SEGREGATED AND
STIGMATISED ROMA POPULATION IN HUNGARY - EXPERIENCES FROM
A QUALITATIVE CASE STUDY

Dr. KOSZTOPULOSZ Andreasz

Szegedi Tudomanyegyetem Gazdasagtudomanyi Kar
Dr. MALOVICS Gyorgy

Szegedi Tudomanyegyetem Gazdasagtudomanyi Kar
Dr. MEREINE BERKI Boglarka

Szegedi Tudomanyegyetem Gazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

Kutatasunk célja annak megértése, hogy milyen kulturalis, tarsadalmi és gazdasagi
tényezdk alakitjak a mélyszegény, stigmatizalt, szegregalt roma kézosségek esetében
a pénziigyi képességeket (financial capability), utébbi alatt értve az egyén belsé
képességét arra, hogy legjobban kdvesse a sajat pénziigyi érdekeit az adott tarsadalmi
- gazdasdagi — kornyezeti feltételek kozott (Bolaji-Adio et al. 2013). Kutatdsunkban a
vonatkozd szakirodalmi eredmények hianyaban elsésorban empirikus megkdzelitést
(modszertant) alkalmazunk: egy részvételi akciokutatdsi folyamat (Malovics et al.
2021) soran kiépitett és fenntartott kapcsolatainkra épitve (1) elemezziik a hosszu
tavu megfigyeléseink soran keletkezett, kutatasi napléban rogzitett adatokat, illetve (2)
egyéni mélyinterjukat készitettiink egy hazai megyei jogu varos két szegregatumanak
jelenlegi és volt lakdival. Eredményeink alapjan a kijelenthetd, hogy a gazdasagi-
pénzigyi értelemben diverz érintettek pénzigyi képességek vonatkozasaban
rendelkeznek kozos jellemzdékkel (példaul a megtakaritdsok és igy a befektethetd
forrasok hianya; a hitelképességhez sziikséges feltételek hianya; tapasztalatlansag és
bizalmatlansag a formalis pénziigyi intézmények iranyaba; és az informalitas magas
foka a pénziligyek teriiletén is). Eredményeink alapjan az is lathaté ugyanakkor, hogy
az, ami kivlrél, tobbségi/kozéposztalybeli perspektivabdl nézve els6é ranézésre a
pénzigyi képességek hidnyanak tldnhet, az torténetileg és tagabb tarsadalmi-
gazdasagi Osszefliggéseiben szemlélve éppen ennek ellenkezéje: a pénziigyi
képességek meglehetésen magas foka egy mélyszegény, stigmatizalt és szegregalt
etnikai kisebbség vonatkozasaban.

Kulcsszavak: pénzligyi képesség, informalis gazdasag, szegregacio,
mélyszegénység, részvételi akcidkutatas, Roma kozosségek
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ALLAMADOSSAG - EURON INNEN ES TUL
PUBLIC DEBT - INSIDE AND OUTSIDE THE EURO

Dr. NOVAK Zsuzsanna
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Dr. SZALAY Zsuzsanna
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Dr. DEAK Veronika

Budapesti Miiszaki és Gazdasagtudomanyi Egyetem

Absztrakt:

Az utobbi évek sorozatos valsagai Ujra felszinre hoztak az dllamaddssag és azon beldl
kiilondsen az eurdpai orszagok eladdosodasa korlli kozgazdasagi dilemmakat.
Tanulmanyunkban a kozép-kelet-eurdpai orszagok allamaddossaganak
felhalmozédasat meghatarozé tényezdk vizsgalatat kovetdéen attekintjik az
allamaddssag finanszirozasanak néhany ujszerd megoldasi javaslatat tobbek kdzott
Werner (2014) és Mayer-Schnabl (2021) nyoman. Az &llamadéssdg sokoldalu
vizsgalataval célunk annak alatdmasztasa, hogy nem elegend6 az allamadéssagot
kizarolag kozgazdasagi-statisztikai oldalrdl vizsgalni, az allamhaztartas hosszu tavu
fenntarthatésaga nagyban fligg olyan intézményi megoldasoktél, amelyek a
koltségvetési korrekcid nélkil is hozzajarulnak az allamhaztartas terheinek
enyhitéséhez.

Az dllamaddssag dinamikajat meghatarozo tényezék panelbecslésre épiilé vizsgalata
soran az euroovezeten kivil maradt ot kozép-kelet-eurépai EU-s orszagon feldl
kontrollcsoportként felhaszndljuk az eurodvezet legalacsonyabb allamaddssaggal
jellemezhetd orszagainak (6sszesen 7 gazdasdag) adatait is Savai-Kiss (2017) és Torok
(2020) modszertani ajanlasai alapjan a 2008 és 2022 kozotti idészak vonatkozasdaban.
Két kiilonb6zé — egy alapvetd statisztikai 6sszefliggéseket leird és egy kozgazdasagi
magyarazotényezékre épil6 - modell segitségével igazolast nyertek a
kbozgazdasagilag alatamaszthatd oOsszefliggések. Mindemellett az EKB monetaris
politikajanak valtozasat megragado valtozok nem mutattak szamszerdsithet6 hatast
a vizsgalt orszagok addssagfolyamataira. Ezzel ellentétben az eurodvezeti tagsag
sokkal meghatarozébb valtozoként jelent meg a regresszids becslések soran. Az
eredmény azt sejteti, hogy a kozos monetaris politika, a fiskdlis szabdlyokhoz
hasonléan, nem feltétleniil tdmogatja az dllamaddssadg leklizdését szolgald
torekvéseket. Eppen ezért javasoljuk, hogy az allamadésséag finanszirozasanak uj,
mérsékelt kamatszintet, inflacidéval szembeni elkotelez6dést és a gazdasdag béviilését
egyszerre tamogaté megoldasai keriiljenek elétérbe az allamaddssag ellen folytatott
kiizdelemben.

Kulcsszavak: allamadossag, fokozott fellépést igénylé adéssagkezelés,
valto, inflacié
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A MAGYARORSZAGI CSALADI ADO- ES JARULEKKEDVEZMENY

KIHASZNALHATOSAGA AZ EGYES JOVEDELMI TIZEDEKBEN
THE AVAILABILITY OF THE HUNGARIAN FAMILY TAX AND
CONTRIBUTION ALLOWANCE FOR EACH INCOME DECILE

Dr. VARGA Erzsébet Teréz
Budapesti Corvinus Egyetem

Absztrakt:

A kutatds célja a magyarorszagi csaladi ado- és jarulékkedvezmények
kihasznalhatosaganak vizsgalata a kilonbdz6 jovedelmi decilisekben. A hazai
rendszer 2011-es atalakulasa 6ta allanadé vitak kdzéppontjaban all, folyamatosan
jelennek meg ujabb és ujabb tanulmanyok az ujraelosztd, a gyermekvallalas 6sztonzé
és tovabbi hatasai elemzésére. A NAV egyéni addbevallasaibol ugyan lathaté a
tényleges igénybevétel mértéke, azonban a szil6k, akik egytttesen rendelkeznek a
kedvezménnyel nem osszekapcsolhatéak és igy nem latszik a teljes csaladra
vonatkozd dsszesitett helyzet. A tanulmanyban egy 10.000 elemd mintat generaltam
lognormalis jovedelemeloszlassal, figyelembe véve a KSH altal kozolt jovedelmi
tizedek atlagait és szorasat, majd a jovedelmi tizedekre kilon-kiilon generaltam 1000-
1000 haztartast, melyeknek tagjait adokoteles jévedelemmel rendelkezé (1) keresoé,
(2) kedvezményezett gyermek és (3) egyéb kategoriaba soroltam a KSH altal k6zolt
részaranyuknak megfeleléen. Miutan kiszamoltam a minta minden haztartasara a
gyermekszam alapjan elvileg igénybeveheté maximum kedvezményeket és a
ténylegesen a jovedelmikbdl igénybevehet6 kedvezményeket, 6sszehasonlitottam a
decilisek eredményeit. Mig az alacsonyabb jovedelmi decilisekben inkabb az
addkoteles jovedelem korlatozza az igénybevételt, itt ugyanis |ényegesen alacsonyabb
az aktiv keresOk aranya, a legmagasabb decilisekben a gyermekek szama jelent
korlatot, hiszen aranyuk a decilisen beliil 8 %-ot sem ért el 2020-ban. A legalacsonyabb
jovedelmi decilisben az adékedvezményt igénybevevék kdzott tobb, mint kétszeres
volt az igénybe vett atlagos kedvezmény a legfels6 jovedelmi decilishez képest, a ki
nem hasznalt ezzel szemben haromszoros. Osszességében viszont a legalacsonyabb
jovedelmi tizednek tizszer annyi kedvezmeény jutott, mint a legfelsé tizednek.

Kulcsszavak:
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SUSTAINABLE ECONOMIC GOALS - HUNGARY'S
PERFORMANCE IN THE EUROPEAN UNION
FENNTARTHATO GAZDASAGI CELOK - MAGYARORSZAG

TELJESITMENYE AZ EUROPAI UNIOBAN

Botond Géza KALMAN, PhD

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
and Management

Eszter MARCZELLNE SZILAGYI

Budapesti Metropolitan Egyetem

Arnold TOTH, PhD

Budapesti Gazdasagi Egyetem

Abstract:

Sustainability is one of the most frequently used concepts today. Its importance is
indicated by the fact that the United Nations (UN) announced global sustainability goals.
Supplying the Earth's growing population can only be ensured through the growth of the
economy. Financial resources for economic growth can only be provided by a stable
financial system, through which the state can achieve both growth and environmental
goals. One of the foundations of financial stability is a stable economic background. The
purpose of this research is to examine how Hungary's economic resources ensure the
reconciliation of growth with the UN target system. Among the resources, | also
examined material resources and knowledge capital. | used the data from the KSH and
Eurostat databases. | measured economic growth by the development of GDP. |
examined the relationship between the indicators and the UN goals and what
conclusions can be drawn based on the trend of the indicators over time. Based on the
results, employment reached the set target value, the ratio of investments to GDP
increased after 2015. The level of knowledge capital utilization did not change during
the examined period. There is still development work to be done in the field of research
and development. Based on the results, the following conclusions can be formulated:
environmental protection involves costs, which reduce economic growth. Nevertheless,
securing the future makes it essential to bear these costs. In addition to the current high
level of employment, the rate of growth is ensured by stably available investment
resources. Better resource productivity also helps GDP growth. Growth is also induced
in the longer term by investments in research and development, especially in
environmentally friendly technologies.

Keywords: sustainability; economic performance; environmental protection;
GDP; employment.
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CHALLENGES IN ESG RATINGS: UNDERSTANDING ESG RATING
DISAGREEMENT AND ITS EFFECTS ON FINANCIAL DECISION

MAKING

KIHIVASOK AZ ESG MINOSITESEKBEN: AZ ESG MINOSITESI
NEZETELTERESEK MEGERTESE ES AZOK HATASA A PENZUGYI
DONTESHOZATALRA

Fanni DUDAS

Corvinus University of Budapest
Helena NAFFA, PhD

Corvinus University of Budapest

Abstract:

Sustainability considerations have become an increasingly important part of today's
financial decision-making. The best-known sustainability indicators are the
Environmental, Social, and Governance indicators, collectively ESG indicators, which
quantify the sustainability performance of companies or countries, widespread in
academia and business. However, these metrics are not standardized; therefore,
companies can get significantly disagreeing performance assessments from different
rating agencies, called ESG rating disagreement in the literature. Our paper aims to
present the relevant literature on ESG rating disagreement, bring empirical evidence on
ESG rating disagreement by calculating the ESG rating disagreement on a global
sample, and examine the relationship between ESG rating disagreement and firm
financial performance. In our study, we conducted our empirical investigations on a
global sample based on the MSCI All-Country Index. We built our database for the year
2020 from various sources. We proxied the companies' financial performance with the
one-year return and the maximum drawdown, and to calculate ESG rating
disagreement, we used Refinitv's ESG score, Sustainalytics' ESG Risk score, and
MSCI's ESG ratings. We provided evidence of a positive relationship between ESG
rating disagreement and firm financial performance. Based on the results of quantile
regressions, the relationship between ESG rating disagreement and corporate financial
performance is not even; it is not the same throughout the entire conditional
distribution. Typically, in the case of worse-performing companies, ESG rating
disagreement has a significant and greater impact on financial performance. Our
results are consistent with the relevant literature. Our study may help academics,
investors, financial advisors, policymakers and regulators, and firms better understand
that beyond the sustainability performance captured by average ESG ratings. It is
recommended to look behind the aggregated scores and set up a set of criteria
according to different investor preferences.

Keywords: ESG rating disagreement, quantile regression, sustainability,
resilience
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A GEPI TANULAS LEHETOSEGEI ES KORLATAI A PENZUGYI ES
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THE POTENTIAL AND LIMITATIONS OF MACHINE LEARNING IN
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Dr. BUDAI Eleonéra

Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar
Dr. habil PINTER Eva

Budapesti Corvinus Egyetem

Absztrakt:

Jelen vilagunkban mindannyian egy folyamatosan fejl6d6 és tanulé digitalis rendszer
részesei vagyunk, ahol felborultak a korabbi tradicionalis szerepek és
szerepvallalasok. A mindennapjainkban a digitdlis eszkozok leginkabb a
pénzigyeinket helyezték mas megvilagitasba, ugyanakkor a vallatok életében a
szamviteli és pénzigyi tevékenységek terén azonosithato6 a legnagyobb valtozas. Ezek
a valtozasok a vallatoknal uj, eddig nem latott pozicidkat és felel6sségi koroket nyitnak
meg, amelyekre fel kell késziteni a munkavallalokat. Ebben o6riasi szerep harul az
oktatasra. Az Uj kihivasoknak csak innovativ oktatasi modellek alkalmazasaval lehet
megfelelni, amelyek a sziikséges kompetenciak fejlesztésére helyezik a hangsulyt A
tradiciondlis oktatas mellett a technoldgia és infrastruktira fejl6dés, az informaciés
adatdomping és a legtobb piacon megjelend tulszabalyozas olyan keretfeltételeket
teremtett, amelyek nem csak lehetéségeket és kihivasokat, hanem potencialis
veszélyeket is jelentenek oktatasi szempontbal.

A kompetencia alapu oktatas nem kizardlag a tudas atadasat jelenti, hanem egy olyan
tudas megosztasi folyamatot, amelynek kereteibe beilleszthet§ a mesterséges
intelligencia és a gépi tanulasi eszkdzok.

A szamviteli és pénzigyi kultira fejlesztése, valamint a FinTech gyakorlati
megvaldsulasa mar nem szétvalaszthatd, mert az manapsag mar 6nmagaban is egy
komplex tanulasi folyamatot alkot. A kutatds soran a témaban megjelent hazai és
nemzetkozi szakirodalom, valamint a sajat gyakorlati tapasztalataink alapjan
osszefoglaltuk a gépi tanuldsi eszkozok pénziigyi és szamviteli oktatasba torténd
alkalmazasi lehetdségeit.

A korabbi években a Magyarorszagon végzett, tobb iranyu, kérddives kutatasaink
O0sszegzéseként a ,Z" generacioként jelzett, digitalisan aktiv attitliddel rendelkezé
népességre vonatkozdéan a tanulas szempontjabdél a meghataroz6 kompetenciak
befogadasi képességérdl egy sajatos profilt alkottunk.

Kutatasunk alapjan megallapitast nyert, hogy a gépi tanulasi eszk6zok alkalmazasa az
oktatasi szerepek, valamint a kockazati és felel6sségi elemek valtozasat eredményezi.

Kulcsszavak: FinTech, gépi tanulds, pénziigy, szamvitel, kompetencia
alapu oktatas
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Absztrakt:

A nagyvallalatok az 1990-es évekt6l kezdtek el részletesebb nem-pénzigyi
jelentéseket kiadni, hogy bemutassak tevékenységiik hatdsait a fenntarthatésag
dimenzioira. A kezdetben f6leg kornyezeti és/vagy munkabiztonsagi jelentések altal
érintett témak komplexebbé valtak, és ezt lekovette a nem-pénziigyi jelentések
elnevezése is. A 2020-as évek elejére a legelterjedtebb megnevezés az Environmental-
Social- Governance, ESG jelentés. A jelentések fejlédését kovette a jelentéstételi
irAnymutatasok, szabvanyok evolucidja is. 1997-ben jelent meg a Global Reporting
Initiative (GRI) elsé vdéltozata, amely a legelterjedtebb ajanlasgydjtemény. 2018-tdl
szabvanyként mukddik, minéségi és tartalmi alapelveket, valamint indikatorokot
definial (GRI, 2022). Az EU is megkezdte a teriilet szabdlyozdasat, elsé |épésben a
2014/95/EU direktiva (Non-Financial Reporting Directive, NFRD) alapjan a legnagyobb
eurdpai vallalatoknak kellett megosztaniuk nem pénziigyi informacidkat éves
beszamoldjukban 2018-161 kezdédden. Az International Financial Reporting Standards
(IFRS) keretein belll 2021. év végén alakult meg az International Sustainability
Standard Board (ISSB), amely befektet6i fokuszu fenntarthatésaggal kapcsolatos
kdzzétételi standardokat dolgoz ki. Az eurdpai vallalatok szdmara a nem pénzigyi
jelentéstétel Uj szintre lépett 2022. november 28-an, amikor az EP elfogadta a
2022/2464/EU direktivat (Corporate Sustainability Reporting Directive, CSRD), amely
alapjan 2025-t61 valamennyi nagyvallalatnak kotelez6 lesz nem-pénzugyi jelentést
tenni. Emellett a CSRD jelent6s |épéseket tesz az egységes eurdpai fenntarthatosagi
jelentéstételi szabvany (ESRS) létrehozéasa felé, amely alapjan 2024-t61 az eddiginél
jelentésen tobb fenntarthatésagi informaciot kell megosztaniuk a vallalatoknak az
érintettekkel.Cikkiinkben attekintjik a GRI, az IFRS és az ESRS megkdzelitéseit,
alapelveit és indikatorstrukturait annak érdekében, hogy bemutassuk azt a komplex
kihivast, amely elétt a fejl6édé szabalyozas alapjan az eurdpai vallalatok allnak.
Ramutatunk arra is, hogy céljukat tekintve az iranymutatasok erés rokonsagot
mutatnak, ami alapot ad az eddiginél nagyobb mértékd harmonizaciéra, a jelentéstételi
gyakorlat megkonnyitésére. Ezen tul, egy vallalati eseten bemutatjuk, milyen
lehetdségeket és kihivasokat rejt egy nem-pénziigyi jelentés elkészitésének folyamata.

Kulcsszavak: Fenntarthatésag szabaloyzasa, ESG, GRI, IFRS, ESRS
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Absztrakt:

A szamviteli valtozasok nem elszigetelt események, hanem bizonyos teriletek globalis
diskurzusain belil kapcsolédnak 6ssze idében; és erésen befolyasolja 6ket az a mad,
ahogyan a szerepl6k érzékelték a reformok szilkségességét, majd végrehajtottak
azokat. llyen nagy hatassal biré tényezdének tekinti a szakirodalom az
allammenedzsment megujulasat, valamint a vallalati beszamolasi gyakorlat
kibGviilését a nem pénziigyi informaciok korével.

Tanulmanyunkban a szamviteli innovacidk és a neoinstitucionalista elmélet
kapcsolatat vizsgaljuk, irodalomfeldolgozas segitségével. A kutatas keretein beliil a
szamvitel két elkdlondlt vilagat, a vallalati szféra szamvitelét és az allamhaztartas
szamvitelét vizsgdljuk, illetve utébbival kapcsolatban (tekintettel a két téma
elvalaszthatatlansagara) a kdzigazgatas szervezési modelljét befolyasol6 tényezdket
vizsgaljuk a neoinstitucionalista megkodzelités keretein belll.

A vizsgalat kereteit a neoinstitucionalista megkozelités adja, melyen belil
megkuilonboztetjik a torténelmi, a szocioldgiai és a gazdasagi institucionalizmust,
melyekhez hozzakapcsoljuk a szamviteli gyakorlatok megujulasat. A tanulmany
gorcs6 ald veszi allamhaztartasi szamvitel és az allammenedzsment iranyzatok
kapcsolatat, illetve targyalja azt is, hogy ez a két téma vizsgalhaté-e azonos keretek
kozott a vallalati gyakorlatok valtozasaival.

Kulcsszavak: atlagos jovedelemminéség, anya-leanybank, bankvezetés
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Absztrakt:

A fenntarthatosag megjelenése az lizleti életben egyre tobb piaci szereplének okoz
jelentds feladatot az ESG jelentésekhez kapcsoldddan. Ez a jelentés magaban foglalja
a vallalkozas kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi teljesitményét, kapcsoldédd
eredményeit. A befekteték részérdl egyre nagyobb igény mutatkozik arra, hogy a
pénzigyi adatok mellett atlathaté és egyértelm(, nem pénzigyi adatok is
rendelkezésre alljanak a vallalatokrél. Ez a novekvé kereslet egyre tobb szereplé
megjelenéséhez vezetett az ESG mindsitési piacon, ami egyre élesebb versenyhez
vezetett. Ebben a versenykdrnyezetben a minésit6 cégek elénye egymassal szemben
abbdl szarmazhat, hogy sajat modszertanukat kdvetve kedvezébb minésitést tudnak
adni egy vallalatnak, mint mas mindsit6 ugynokségek.
Egy potencialis befektetd szamara problémas lehet, hogyan igazodjon el a kiilonb6z6
skalak és mindsitések kozott, melyiket vegye figyelembe, és hogy a kiilonb6z6 ESG-
mindsitések mérlegelése soran egyaltalan ugyanarra a dontésre jut-e.
Konyvvizsgaldi oldalrél a f6 célkitlizés annak biztositasa, hogy a vallalatokrél szdl6
jelentések, kimutatasok és minésitések valés és megbizhaté képet mutassanak. A
fenntarthatosdgi, illetve a tarsadalmi felel6sségvallalasi kozzétételekre vonatkozo
szabdlyok szigoroddsa — lasd CSRD és standardjai, az IFRS fenntarthatdésaggal
kapcsolatos kdzzétételi standardjai — kihivasok elé allitjak a konyvvizsgaldkat is. A
kdzzétételekrdl megbizhaté bizonyossagot kell igazolnia a kdnyvvizsgalonak, vagy a
flggetlen auditalé személynek. Kutatasunk soran arra keressiik a valaszt, hogy az ESG
mindsitések eredményei mennyiben mutatnak ésszhangot, megfeleltethet6séget a
pénzligyi kimutatasok adataival és nem pénziigyi informacidival. RAmutatunk arra is,
hogy az esteleges ellentmondasok és hianyossagok pénzigyi kimutatasi készitési
kockazatokat vetnek fel, figyelembe véve az IFRS ISSB Fenntarthatosagi
kozzétételekre vonatkozé standardjainak a kdvetelményeit, és igy konyvvizsgalati
kockazatokat is magukban hordoznak.

Kulcsszavak: ESG riport, indikator, pénziigyi kimutatas, konyvvizsgalat
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Absztrakt:

Tanulmanyunk célja a hazai csaladi boraszatok vallalat- és csalddorientalt gazdasagi
és nem gazdasagi céljainak feltérképezésére iranyuld kvalitativ kutatasunk
eredményeinek ismertetése és ennek Osszevetése azzal a kvantitativ kutatassal,
amelyben (n=1900) hazai sz6l6- és bortermeléssel foglalkozé véllalkozasok pénziigyi
adatainak idésoros elemzésével a csalddi és nem csaladi cégek
teljesitménykilonbségeit  vizsgaltuk az elmult 3 év adatai alapjan.
Kutatasi eredményeink elemzésekor azonositasra keriltek a vizsgalt hazai boraszatok
(n=21) céljai, amelyeket a Basco-modell (2017) strukturdjanak megfeleléen
csoportositottunk. Basco (2017) négy kiilénb6z6 célorientaciot kiilonboztetett meg: a
hagyomanyos gazdasagi és nem gazdasagi szempontok mellett az érdekelt felekre
vonatkozo6an csaladorientalt, illetve vallalkozasorientalt célokat is.
Interjus lekérdezéslink mélyebb megértést tett lehetdvé, igy a kapott eredményeket
tobb szempontbdl is vizsgaltuk. A célok azonositasan tul betekintést nyertink a
célokban megjelend generaciés kulonbozéségekbe, a szocioemocionalis célok
részleteibe, illetve a fenntarthatésaggal és innovacioval 0sszefliggé csaladi vallalati
torekvésekbe.

Kutatasunk alapjan megallapitottuk, hogy vallalatiranyitasi és stratégiai szinten alig
tesznek kisérletet Uj szervezeti vagy uzleti modell kialakitasara, pedig erre sziikség
lehet a fejl6édéshez, novekedéshez, legyen sz6 nemzetkdzi piacra |épésrdl,
portfélidbdvitésr6l vagy akar a generaciévaltassal ohatatlanul megjelend
tobbcsalados modellrél. A hatékony vezetés pedig a termelékenységet fokozhatja, ami
a teljesitmény tovabbi ndvekedésében mutatkozhat meg.

Kulcsszavak: csaladi vallalkozasok, fenntarthatésag, célrendszer,
jovedelmezéség
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Absztrakt:

Valds értékelés, piaci érték, ,fair value”, ,mark-to-market”. Ugyanannak a kdnyvelési
gyakorlatnak kiilonb6zé megfogalmazasai mogott az a koncepcionalis dilemma all,
hogy milyen értéken tartsuk nyilvan a vallalat vagyonat illetve kdtelezettségeit. Ennek
a latszdlagosan konyveléstechnikai kérdésnek komoly izleti, gazdasagi és tarsadalmi
kovetkezményei lehetnek. A mark-to-market gyakorlata hozzajarult az Enron
bukdsahoz, jelent6s szerepet jatszott a 2008-as pénzugyi valsagban, 2023
marciusaban a Silicon Valley Bank cs6djéhez vezetett. A valos értékelés egy eszkdz
vagy kotelezettség piaci értékének gyakori értékelésére tamaszkodik, s igy akar
honapok alatt jelentés ingadozasokhoz vezethet a vallalat pénziigyi kimutatasaiban.
Ez arra 0sztonozheti a vezetést, hogy olyan tevékenységeket folytassanak, amelyek
mesterségesen novelik vagy csokkentik egy eszkdz vagy kotelezettség értékét
bizonyos teljesitménycélok vagy elvarasok teljesitése érdekében. A piaci ar
megallapitasa komoly episztemoldgiai problémakat vet fel, hiszen még egy likvid
piacon is szinte lehetetlen annak pontos megallapitasa, hogy mennyiért lehetne eladni
egy adott targyi eszkozt, technoldgiat vagy értékpapirt kiulonosen akkor, ha nagy
volumen(, nagy érték( tranzakciokrol van sz6, ami alapjaban befolyasolja kereslet-
kinalati viszonyokat. A nem likvid vagy bizonytalan piacokon pedig még nagyobb
szerepe van a szubjektivitasnak a ,valés” érték megallapitasaban. A dolgozat célja
annak vizsgalata, hogy a valds értékelés mint modszer mennyiben etikus, s milyen
kovetkezményei vannak az egyes stakeholder csoportokra. Ehhez két etikai
keretrendszert hivunk segitségul, egyrészt az utilitarius etika hasznossagra vonatkozé
elveit, ahol felvazoljuk, hogy kiilénb6z6 piaci szcenaridkban, mely stakeholder
csoportok érdekeit részesiti elédnyben a valds értékelés. Ebben az esetben az Enron
példajan az energiaszerz6dések valds értékelésének mechanizmusat és azok
kovetkezményeit vizsgaljuk meg. A masodik keretrendszer Rawls tarsadalmi
igazsagossaga, ami iranymutatast ad arra, hogy melyik stakeholder csoportokat
kellene leginkabb védeni a valds értékelés kockazataival szemben. A Silicon Valley
Bank esete kiilonésen ramutat arra a problémara, amikor a pénzigyi szektorban a
nyereség a privat befekteték kezében Osszpontosul, a veszteségeket pedig a
tarsadalomnak kell viselnie.

Kulcsszavak: valds értékelés, csdd, lizleti etika, utilitarianizmus, Rawls
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ETHICAL ASPECTS OF NON-FINANCIAL REPORTING
A NEM PENZUGY! JELENTES ETIKAI SZEMPONTJAI

Zsuzsanna llona KOVACS, PhD
University of Szeged

Abstract:

Based on international standards, companies are obliged to place certain non-financial
information in their annual statements. What is more, firms often choose other tools
and publish other types of reports on a voluntary basis. Certain international
organizations are already engaged in forming standards for mandatory and/or
voluntary non-financial reporting, yet the scope and the status of these standards are
very different. In international literature, the quality of disclosure is examined with a
mixed methodology, in many cases using content analysis. The study presents an
overview on the ethical aspects of disclosure and related regulations along with
possible research directions.

Keywords: non-financial reporting, ethical disclosure
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Absztrakt:

A z0ld pénzugyek a pénzugyi vilag egy aktualis kérdéskore. A legtdbb szerz6 szerint a
zold pénziigyek képesek a gazdasagi novekedés fokozasara a természeti eré6forrasok
megdrzésével, hogy a gazdasdgi fejlédés tovabbra is fenntarthatoé legyen. 2020-ban a
globalis ESG-befektetések 35,3 e Mrd dollarra emelkedtek, ami a teljes kezelt globalis
vagyon tébb mint egyharmadéat jelenti (Meira és de Cunha, 2022).
Az el6adds (és a tanulmany) azokra a kérdésekre keresi a valaszt, hogy az ESG - a
kockazatkezelés szintjén noveli-e a vallalatok ellenalld képességét kiilonféle
kockazatokkal szemben? - vezetdi szinten javitja-e a vallalatiranyitast? - a vallalati
teljesitmény és a gazdasagi értékteremtés szintjén segit-e enyhiteni a finanszirozasi
korlatokat és noveli-e a vallalati piaci kapitalizaciét? A fenntarthatd fejlédés
o0sszefliggésében a kutatdk a vallalati gazdasagi teljesitményrél fokozatosan a zold
atalakulasra helyezték at a hangsulyt. A zdld innovaciét a vallalati zold atalakulas
alapjaként altalaban egy olyan innovaciés modellnek tekintik, amely tovabbfejlesztett
termékekbdl, folyamatokbdl vagy menedzsmentbdl all, és célja a kornyezeti
fenntarthatdsdg elérése (Lian, Xu és Zhu, 2022). A z6ld innovaciét altaldban magas
befektetés, magas kockazat és hosszu megtériilési idd jellemzi. Ezért a vallalatok zold
innovacidra valo torekvése gyakran tobb szervezetre kiterjed6 eréfeszitéseket és kiilsé
er6ket igényel a tdamogatashoz és felligyelethez. Egyes szerint az ESG segit a
vallalatoknak attérni a reaktiv kormanyzasrdl a proaktiv zold innovaciéra (Hao és He,
2022, Tan és Zhu, 2022). A tanulmanyunkban arra is keressiik a valaszt, hogy a
pénzigyi innovacio arra 0sztondzheti-e a pénziigyi szervezeteket, hogy tobb hitelt
nyujtsanak a zold innovacionak? Alaphipotézisiink ezzel kapcsolatban, hogy ha a
pénziligyi szervezetek jobban képesek atszlrni az informacidkat, nagyobb
valészinlséggel azonositjak a zold innovacids projekt mindségét, ami segit enyhiteni
a pénzigyi kozvetiték informaciés aszimmetria problémajat és noéveli a zold
innovacids projektekbe valé befektetési hajlanddsagot.

Kulcsszavak: zold pénziigyek, ESG, zoldinnovacio, zold befektetés
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STAKEHOLDER PRIORITIZATION IN THE ESG PRACTICES OF

EUROPEAN LISTED FIRMS
AZ ERDEKELTEK ELOTERBE HELYEZESE AZ EUROPAI TOZSDEN
JEGYZETT CEGEK ESG GYAKORLATABAN
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Abstract:

This paper examines the order of stakeholder preferences in the ESG practices of 706
European listed companies between 2009 and 2020. Our research aims to scrutinize
which stakeholders benefit the most from the ESG activities of the firms. Based on the
ESG scores of Refinitiv, our model uses LASSO regressions to determine which ESG
activities and categories have the highest marginal contribution to the overall ESG
performance. Our main results show an implied hierarchy of stakeholder preferences
in ESG strategy, which differs over time, across the ESG performance of the firms and
economic sectors. Concerning the governance and social pillar-related ESG activities,
internal stakeholders, i.e., the board, and the employees, are preferred to external ones
to internalize the ESG impacts for higher ESG scores. Meanwhile, firms with higher ESG
scores prefer suppliers via their environmental ESG activities.

Keywords: stakeholder preferences, ESG strategy, corporate governance,
LASSO regression
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Absztrakt:

A kutatok altal elemzett globalis szintl tarsadalmi, kornyezeti és gazdasagi
folyamatok helyes iranyba torténé terelése adminisztrativ eszkdzoket igényel a
nemzeti és nemzetkozi szervezetektdl egyarant, amire sok példat lehet emliteni az
elmult évtizedekbdl. A gazdasagi teriiletet képvisel vallalkozasok, mint fliggetlen jogi
kategodriak, szabadsagfoka e tekintetben meglehet6sen nagy és a szokasosan elvart
pénzigyi orientacioju beszamolokkal nem tudnak betekintést adni a sajat tudatos és
felel6s magatartasukra vonatkozdan, azaz egyszerien fogalmazva: mit és hogyan
tesznek a sajat maguk és kornyezetik hosszu tavu fenntarthatésaga érdekében. A
piacvezet6 vallalkozasok nem pénziigyi jelentései ezidaig onkéntes tobbletinformacié
nyujtasnak voltak mindsithetdk, ami bizonyitotta ezen cégek — valdszintsithetéen nem
csak PR célu - elkotelezettségét a jovobeni fenntarthatésag irant. 2022
novemberében az Eurdpai Tandcs hivatalosan is elfogadta a Vallalati fenntarthatosagi
jelentésekrol szol6 iranyelvet (CSRD), amely alapjan 2024-t6l az Unids vallalatok egyre
szélesebb korének kell jelentenie IépcsGzetesen nem-pénzigyi szamaikrol.
Tanulmanyunkban azokra a 2023-ban mar t0bb éve t6zsdén kereskedd
részvénytarsasagokra fokuszaltunk, amelyek torvényi kotelezettség nélkiil is mar ESG
tipusu jelentésekkel igazoltdak, hogy hosszu tavon fontosnak itélik ezeket a
torekvéseket és ezaltal pénziigyi mikodési és egyéb (kommunikacids,
Uzletfejlesztési, adozasi) elényokre is szert tehetnek. Az elébbi csoportba tartozé
vallalatok f6bb gazdalkodasi és piaci értékmutatdit, illetve egyedi részvénykockazatait
a nem-parametrikus, paros mintas Wilcoxon-féle rangdsszeg teszttel 6sszehasonlitva
a fenntarthatdsagi jelentést nem készit6é nyilt részvénytarsasagok (kontrollcsoport)
azonos keresztmetszeti adataival, vizsgalati hipotézisként fogalmaztuk meg, hogy az
ESG jelentést készit6 vallalati kor P/BV, kapitalizacié/arbevétel, illetve vallalati béta
mutatdi pozitivabb és egyuttal realisabb befektet8i értékitéletet tiikroznek vissza a
kontrollcsoportéhoz képest, amely viszont az eredményeink alapjan csak az
arbevételre vetitett t6zsdei kapitalizacid mutatdinal mutatkozott meg magas
statisztikai valészintiséggel. Az el6bbi eredmények és a leir6 statisztikai vizsgalatok
alapjan a befektet6k bar atlagosan realisabban itélik meg az ESG jelentést készitd
vallalatokat, 0Osszességében ezek a kilonbségek statisztikailag még nem
szignifikansak.
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A CELOK ERDEJEBEN. UJRAIPAROSITAS, KITORES A KOZEPES
FEJLETTSEG CSAPDAJABOL ES KLIMACELOK PORTFOLIO-

ELMELETI MEGKOZELITESBEN

IN THE FOREST OF TARGETS. RE-INDUSTRIALISATION, BREAKING OUT
OF THE MIDDLE DEVELOPMENT TRAP AND CLIMATE TARGETS IN A
PORTFOLIO APPROACH

Dr. BETHLENDI Andras
Budapesti Mdlszaki és Gazdasagtudomanyi Egyetem Gazdasag- és
Tarsadalomtudomanyi Kar

Absztrakt:

A tanulmany célja, hogy megvizsgalja a magyar nemzetgazdasag szerkezeti
valtozasait egy noOvekedés-stabilitdas koordinatarendszerben az elmualt bé
negyedszazad adatai alapjan. Mddszertanunk a pénziigyi portfélioknal alkalmazott
modern portfélidelmélet megkozelitése. Bemutatjuk, hogy a nemzetgazdasag jelenlegi
szerkezetéhez képest hosszabb tavon akar nagymértékd pozitiv elmozdulas is
lehetséges. Az elemzést kiegészitjiik a klima célokkal is (iparagi CO2 kibocsatasi
adatok alapjan), mely Ujszerdi megkodzelitést jelent a szakirodalomban. Ezaltal
egyszerre vizsgalhatova valik az Ujraiparositas és a kozepes fejlettség csapdajabol
valé kitorés gazdasagpolitikai céljai a klima célokkal. A tanulmany ezen célok kdzott
meglévd potencidlis konfliktusok vizsgalja, illetve az ellentétek feloldasat szolgald
gazdasagpolitikai eszko6zok keresi.

Kulcsszavak: Ujraiparositas, kozepes fejlettség csapdajabdl valo kitorés,
klima célok, fenntarthatdsag, stabilitas
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VALLALATI ZOLD KOTVENY KIBOCSATAS A VISEGRADI
NEGYEKEN BELUL - AGAZAT-SPECIFIKUS SDG-K ES
GAZDASAGI MUTATOK VIZSGALATA

CORPORATE GREEN BOND ISSUANCE IN THE VISEGRAD FOUR - AN
ANALYSIS OF SECTOR-SPECIFIC SDGS AND ECONOMIC INDICATORS

Dr. habil BOCSKEI Elvira

Budapesti Mliszaki és Gazdasagtudomanyi Egyetem, Gazdasag- és
Tarsadalomtudomanyi Kar

Dr. llyésné Dr. Molnar Emese

Budapesti Mliszaki és Gazdasagtudomanyi Egyetem, Gazdasag- és
Tarsadalomtudomanyi Kar

Bulatko Attila Balazs

Budapesti Mliszaki és Gazdasagtudomanyi Egyetem, Gazdasag- és
Tarsadalomtudomanyi Kar

Absztrakt:

Az elmult években a kornyezetiink pusztuldasaval és a természeti katasztrofak
slirGs0désével parhuzamosan a kornyezettudatossdag, a fenntarthatosagra valo
torekvés egyéni és vallalati szinten is egyre nagyobb teret hoditott. Erre reagalva a
globalis pénzligyi rendszer egyik legdinamikusabb fejl6d6 teriiletévé a zold pénzligyek
(green finance) valt, melynek egyik, egyre elterjedtebbé valé instrumentuma a zold
kotvény, melyet meghatarozott, fenntarthaté fejlédést szolgald projektek
finanszirozasara bocsatanak ki 2007 ota. Tanulmanyunkban vizsgaltuk a zold
kotvények kibocsatasi trendjeit hazai és nemzetkdzi viszonylatban, tovabba a
Visegradi Négyek zold kotvény kibocsatd vallalatainak agazati sajatossagait. Az
érintett vallalkozasok fenntarthatd fejlédési céljai (sustainable development goals,
SDGs) és tevékenységi kore kdzott szoros kapcsolat mutathaté ki: attél fliggéen, hogy
a zold kotvény kibocsatok mely agazathoz tartoznak, vannak kdzos és tevékenységi
korhoz specifikusan kapcsolédé célok. Ez alapjan 6sszehasonlitottuk a zold kotvény
kibocsaté vallalatok gazdasagi mutatdit egyrészt az azonos tevékenységi korbe
tartozé, szintén zold kotvény kibocsatoé vallalatok, masrészt az azonos tevékenységi
korbe tartozo, am zold kotvény kibocsatasban nem érintett vallalatok mutatoival,
figyelembe véve a vallalati méretkategodriat.

Kulcsszavak: Zold kotvénykibocsatas, gazdasagi elemzés,
fenntarthat6sagi célok (SDGs)
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IFRS ESG STANDARD TERVEZETE
DRAFT IFRS ESG STANDARD

Dr. MARKUS Gabor
Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

A Nemzetkozi Pénziigyi Beszdmoldsi Standardokat (IFRS) publikalé Nemzetkozi
Standard Alkoté Bizottsdg (IASB) 2021 novemberében hozta létre a Nemzetkozi
Fenntarthatésagi Standardok Bizottsagat (International Sustainability Standards
Board) azzal a céllal, hogy igazodva a nemzetkozi trendekhez, immaron az IFRS
rendszeren beliil is legyen fenntarthatésagi jelentéseknek szabalyozott formaja. A
napvilagot latott vitaanyag egyelére a felmeriil6 szakmai kérdéseket kivanja a széles
szakmai nyilvanossaggal megvitatni, mely munka jelenleg is folyik. A Bizottsag négy
f6 célt tlzott ki, amelyeknek azonban a ,koéltséghatékonysag”-nak, a ,dontések
szempontjabol hasznossag”-nak és a ,piac tajékoztatasa”-nak is meg kell felelnie. Cél
tovabba, hogy a kiilonb6z6 jogrendszereken ativel, bizonyos szempontbdl azok felett
allé szabalyozas j6jjon létre. A kezdeményezés — bar nem egyediilallé — azért érdemes
a kiemelt figyelemre, mert a vilag szamos orszagaban kotelez6en alkalmazandd —
tehat technikailag torvényereji — szamviteli szabalyokat megalkot6 testilet latta
fontosnak, hogy ilyen szabalyozasi kérdésekkel is foglalkozzon. A vitaanyagot nem
csak a kialakuloban |év6 ESG szabalyokhoz viszonyitva kell értelmezni, hanem
szamviteli szempontbdl a meglevd, szamos beszamold részek egy ujabb bévitéseként
is, amely rdadasul szamos mérési problémat is felvet.

Kulcsszavak: ESG, IFRS
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FORRASBEVONAS SZUKSEGSZERUSEGE ES LEHETOSEGEI A

FENNTARTHATO HAZAI ViZIKOZMU SZEKTOR ESETEBEN
THE NEED AND POTENTIAL FOR RESOURCE MOBILISATION FOR A
SUSTAINABLE DOMESTIC WATER UTILITY SECTOR

BRANDSTATTER Gabor
Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

A kozszolgaltatasok az ember altal épitett kornyezetben végzett barminemd
tevékenységéhez nélkilozhetetlenil kapcsolddo  hattérfunkciok.  Ellatasukra
meéretgazdasagossagi szempontok, illetve kozosségi jellegik miatt jellemzéen
monopolisztikus, vagy monopol piaci kornyezetben keril sor, igy a szolgaltatas
ellentételezése nemcsak kdzgazdasagi, hanem szocidlpolitikai kérdés is. A vizikozm(
szektor szerepléinek szama csdkken, ahogy a brutté hazai termékbdl kivett szerep is,
a mintegy 10 éve stagnalo arszinvonal és bevétel miatt. Az elmult 10 év fé kornyezeti
valtozdsainak bemutatdsan tul (gazdalkodasi méret elGirdasa, dij befagyasztésa,
kézmiado differencidlasa, a minimalbér alakulasa, aremelkedés az anyagjellegu
raforditdasokban és leginkabb az energiahordozok esetében), roviden ismertetésre
keriil a mara akutta valt forrashiany. Az el6adas roviden 6sszefoglalja a fébb, ismert
lehetéségeket: Afa tartalom, vagy mas adé tipusu raforditaselemek csdkkentése,
dijemelés lehet6sége, veszteségfinanszirozas a koltségvetéshbdl, hitelfelvétel,
kotvénykibocsatas, EU tamogatdsok, EKR, infrastruktira projektek FDI alapu
finanszirozasa, vagy a privatizacio. Ezek kozott azonban kilonbséget érdemes tenni
annak tekintetében, hogy a forras a miikddés stabilizdlasara, vagy megtériils, ESG
szempontbdl is kedvez6 kimeneteleket rejté zold beruhazasokra forditédna-e, hiszen
e kettd finanszirozasi lehetéségei is nagyban eltérnek. Es amely utébbira a vizikézmii
szolgaltatok amugy idedlis profillal rendelkeznek.

Kulcsszavak: Kozszolgaltatas, Kockazatmenedzsment, ESG-stratégia
Z0ldkotvény

56



PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

X. SZEKCIO

PENZUGYI ES SZAMVITELI KIHIVASOK/
FINANCE AND ACCOUNTING CHALLENGES
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BUDAPESTI SZAMVITELI SZOLGALTATASOKAT NYUJTO

VALLALKOZASOK EGYSZERUSITETT EVES
BESZAMOLOJANAK KIEGESZITO MELLEKLETENEK

INFORMACIO TARTALMA - KUTATASI JELENTES

INFORMATION CONTENT OF THE ADDITIONAL ANNEX TO THE
SIMPLIFIED ANNUAL ACCOUNTS OF UNDERTAKINGS PROVIDING
ACCOUNTING SERVICES IN BUDAPEST - RESEARCH REPORT

Dr. KARDOS Barbara
Budapesti Gazdasagi Egyetem

Absztrakt:

Oktatoként és konyvvizsgaldként is foglalkoztat a beszamolok minésége, amit az
elmult években a hazai és a nemzetkozi irodalomban tobben vizsgéltak mar. A
szakmai beszélgetések soran visszatéréen szdéba kerllnek a kiegészité6 mellékletek,
azok hasznosithatosaga az elemzések, a dontések el6készitése soran. A 2016-0s
szamviteli torvény modositas jelentésen csokkentette az egyszerlsitett éves
beszamoléban kozzéteendd kotelez6 minimum informaciokat. A kiegészitd
mellékletek tartalmara vonatkozo6 tobb, mint tiz évvel ezel6tti kutatasom alapjan azt
feltételeztem, hogy a kiegészité mellékletek tartalma és szerkezete nem valtozott a
jogszabalyi valtozas hatasara. Kutatasomban a budapesti szamviteli szolgaltatd
tarsasagok egyszer(sitett éves beszamoldinak informacidtartalmat vizsgaltam a
kiegészit6 melléklet tartalmara tamaszkodva. A minta kivalasztasa soran az 5 fénél
tobbet, de 50 fénél kevesebb |étszamot foglalkoztaté tarsasagokra fékuszaltam. Az
értékhatarokkal azt prébaltam maximalizalni. Feltételezésem, hogy a 2016-o0s
szamviteli torvény moddositas, melynek célja az adminisztracié csokkentés volt,
tobbségében nem maddositotta a kiegészité mellékletek tartalmat egyszerisitett éves
beszamoldk esetében a vizsgalt vallalkozasok tobbsége esetében beigazolédott. A
kutatds soran a szamviteli torvény elGirasaibdl kiindulva kerliltek a kiegészitd
mellékletek elemzésre. A kotelez6 tartalmi elemek vizsgalatan tul a kiegészit6
mellékletek harmadaban volt egyéb informacid, ezek jellemz&en a sajat téke
mozgastabla és a befektetési tiikor. A vizsgalt mintan a kiegészit§ mellékletek
terjedelme a vallalkozasok kodzel harmadanal novekedett, mig masik harmadanal
csokkent 2015. Uzleti évrdl a 2021. Gzleti évre. Az értékhatarok vizsgalata alapjan a
mintaban szerepld vallalkozdsok kozel fele készithetne mikrogazdalkodoi
egyszerlsitett éves beszamoldét, mégis csak 15%-a teszi meg, ami aranyaiban
kevesebb, mint az teljes sokasag altal képviselt 26%-os arany.
A kiegészité mellékletek vizsgalata alapjan — egy évtizeddel korabbi kutatdsomhoz
hasonldan ismét — arra jutottam, hogy a kiegészité mellékletek elkészitése, illetve az
erre vonatkoz6 szabalyok valtozasanak kovetése és a valtozasok alkalmazasa
tobbségében ,nem mozgatja meg a szakmat”.
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A HOZZAADOTTERTEK - ADO BESZEDESENEK
HATEKONYSAGAT BEFOLYASOLO TENYEZOK VIZSGALATA
ROMANIABAN

ANALYSIS OF THE FACTORS AFFECTING THE EFFECTIVENESS OF
VALUE ADDED TAX COLLECTION IN ROMANIA

Dr. KRALIK Lérand-Istvan
Partiumi Keresztény Egyetem
Dr. SZASZ Erzsébet

Partiumi Keresztény Egyetem

Absztrakt:

Az addcsalas szamos Eurdpai Unids tagallam bevételeit csokkenti. Az adébeszedés
hatékonysaganak javitasa érdekében az elmult évtizedben tobb tagallam hatdsagai
intézkedéseket hoztak a hozzdadottérték-adoé (héa) hianyanak a csokkentésére. A
kozép- és kelet-eurdpai régioban Magyarorszagon és Lengyelorszagban hatékonyan
hajtottdak végre a héa-hidanyt csokkentd intézkedéseket, mig Romaniaban az
intézkedések hatékonysaga nagyon alacsony: Romania tébb mint tiz éve a
legrosszabbul teljesité unids tagallam a héa beszedése terén. Tanulmanyunk elemzi
az uniés tagallamok héa-hianyat befolyasolo6 tényezéket, és megprébalja felvazolni a
Romaniaban sziikséges intézkedéseket. Elemzésiink a fix hatasu panelregresszios
modellre tdmaszkodott, a kiegyensulyozott panel esetében az egyéni és iddbeli fix
hatasu, klaszter-robusztus standard hibakkal rendelkezé modellt, a kiegyensulyozatlan
panel esetében pedig a fix hatasu, egyéni lejtéssel rendelkezé regressziét hasznalva.
Eredményeink azt mutatjak, hogy a héa-hiany nagysagat els6sorban 6t valtozé
befolyasolja: az atlathatdsagi index, az adobeszedési arany, a jogszabaly-érvényesitési
index, a héa-bevételek aranya és a digitalizacios index.

Kulcsszavak: adoelkertilés, hatékonysag, addcsalas, adokilonbozet.
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THE FACTORS SHAPING TAX MORALE IN SOME EUROPEAN
COUNTRIES
AZ ADOMORALT ALAKITO TENYEZOK NEHANY EUROPAI ORSZAGBAN

Anastasiia Andriivha PRYMAK

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
and Management

Botond Géza KALMAN, PhD

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
and Management

Szilard MALATYINSZKI, PhD

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
and Management

Abstract:

Purpose: in our time, the accelerating economic globalisation, and the profit-oriented
market approach, as well as the consumer society, increasingly raise the question of the
sustainability of the current situation. The solution is partly the responsibility of the
companies shaping the situation, and partly of the state. Taxes, for example, cover the
necessary state resources. In our work, we examine the factors that determine the
willingness to pay taxes in several countries.

Methodology: we selected our data from the publicly available surveys of the Deloitte
company in five European countries and further research available in the literature. We
were primarily interested in what kind of facilitations and discounts the examined
countries try to increase tax incentives.

Results: the tax morale in examined shows significant differences. Some of these are of
historical-political origin: in the countries of the former communist bloc the distrust of
the authorities. In Hungary, where the fiscal policy based on the theoretical rationality of
taxation, the consequence is the decreasing trend of tax evasion. In traditional
democracies, the historical factor has no role at all, the tax morale is rather influenced
by the demographic characteristics of the individual. The cultural environment also has
an effect. In Sweden, the tax policy is for the people and not the people for the taxes.
The tax office is citizen-friendly, the tax law is transparent, and Swedes believe that the
government uses their paid taxes to increase their well-being. In Italy, tax evasion is a
widespread phenomenon. The reason for unfavorable tax morale is primarily the
inefficient spending of public funds by local governments.

Conclusions: the factors shaping tax morale vary from country to country based on
geographical, cultural, and individual characteristics. Taking them into account is
essential for the development of an effective tax policy.”

Keywords: Tax morale, European countries, Sustainability
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KOCKAZATERTEKELESI ESETTANULMANY A PRIZMA
MODSZER ALKALMAZASI LEHETOSEGEROL A

BANKSZEKTORBAN
RISK ASSESSMENT CASE STUDY ON THE APPLICATION OF THE PRIZMA
METHODOLOGY IN THE BANKING SECTOR

Dr. BENEDEK Petra

Budapesti Mliszaki és Gazdasagtudomanyi Egyetem, Gazdasag- és
Tarsadalomtudomanyi Kar

Dr. BOGNAR Ferenc
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Absztrakt:

A korszerld compliance, avagy megfelelés menedzsment nemzetkozi szabvanyokon
alapulé kockazatalapu megkozelitést alkalmaz. A szabalykovetést elémozditéd
intézkedések végrehajtasat a technikakon kivil a szervezeti kultura is meghatarozza.
A megfelelési kockazatértékelés elmélete és gyakorlata egy gyorsan fejl6dé teriilet. A
megfelelési kockazatkezelés 0sszetett és nagymértékben fligg a szakértéi csoportok
dontéseitdl. A rejtett kockazatok sulyosan ronthatjdk a szervezet hirnevét, a
tovagylriz6 hatasok pedig tovabbi veszélyt jelenthetnek az agazatra vagy a gazdasag
egészére nézve. Ez a tanulmany két Uj paros 6sszehasonlitast alkalmazé modszert
mutat be. A tanulmanyban 6sszehasonlitjuk egyfel6l a binaris, masfel6l az AHP alapu
PRIZMA (részleges kockazati) térképeket. Mivel a kockdazatértékelés kritikus
fontossagu a compliance menedzsment rendszerek mulkodése és fejlesztése
szempontjabol, mindkét javasolt modszer magaban foglalja az egyes értékelések
konzisztenciajanak és az eredmények robusztussaganak tesztelését. A legjobban
illeszked6 és kiugro szakértbket az egyes szakértdi rangsorok osszesitett rangsorra
gyakorolt hatasanak tesztelése alapjan lehet azonositani mindkét modszer esetén. A
tanulmany megallapitasai részletesen kitérnek az egyes maddszertanok
hasznalhat6sagara és javaslatokat fogalmaznak meg a mddszertan kivalasztasara
egyedi alkalmazasi korilmények esetén.

Kulcsszavak: kockazatértékelés, részleges kockazati térkép, megfelelési
kockazat
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HOW ARE THE RESIDENTS OF THE WORLD'S LARGEST

ECONOMIES TAXED?
HOGYAN ADOZNAK A VILAG LEGNAGYOBB GAZDASAGAINAK LAKOI?

Noble Tochukwu MACANTHONY

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
and Management

Botond Géza KALMAN, PhD

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
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Szilard MALATYINSZKI, PhD
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and Management

Abstract:

Purpose: Paying taxes is part of all of our lives. However, the phenomenon of tax evasion
is not uncommon either. Therefore, each country makes its own rules to prevent tax
evasion, whatever tax system it uses. The purpose of this work is to assess how the tax
evasion issue is regulated in the examined countries, which are among the largest
economies in the world.

Methodology: We selected our data from the publicly available reports of the Deloitte
company. The selection of countries therefore enables comparisons from several
perspectives. The data were analysed using the results of further research available in
the literature. We were primarily interested in the similarities and differences between
the examined countries.

Results: the examined countries regulate basically similar topics. They pay a lot of
attention, for example, to the issue of transfer pricing and affiliated enterprises.
However, the specific regulation sometimes shows significant differences. There are
states that have adapted the OECD (Organization for Economic Co-operation and
Development) anti-tax evasion rules into their domestic anti-tax evasion law. Other
states combat the problem with special rules unique to them. Some of the differences
are of historical and cultural origin: this is clearly demonstrated by China and Japan.
Several groups can also be separated based on the general regulations against tax
evasion.

Conclusions: the willingness to avoid taxes is more or less characteristic of all
companies and individuals. However, the actual tax evasion is fundamentally influenced
by the applicable tax legislation. Getting to know and comparing the various regulations
is also an opportunity for tax professionals and legislators from other countries, showing
examples of methods to fight against tax evasion that should be followed or even
avoided.
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SZAMVITEL VERSUS MESTERSEGES INTELLIGENCIA
ACCOUNTING VERSUS ARTIFICIAL INTELLIGENCE

Dr. KANTOR Béla
Miskolci Egyetem, Gazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

Célok:

A szamviteli munkafolyamatok fejl6dési lehet6ségei. Mesterséges intelligencia
hasznélata a szamvitelben. Aldas vagy atok? Szamwviteli Mesterséges Intelligencia
(SZMI)

Modszertan:

Empirikus kutatds a jelenlegi szamviteli szoftverkornyezet esetében, milyen
automatizalasi lehet6ségek vannak IT oldalarol, amelyek segitik a szamviteli
adatfeldolgozast és ezeket a kdnyvel§ tarsadalom mennyire hasznositja a munkadja
soran. Kérddives felmérések révén keril bemutatdasra a jovOben bekovetkez6
mesterséges intelligencia megjelenésének a fogadtatasa, illetve az ebben rejl6
lehet6ségek és veszélyek felkutatasa.

Eredmények:

A szamviteli szakma jelenlegi korosszetételét tekintve kijelenthet6, hogy az utanpétlas
terén jelentés gondokkal kiizd, amelyre részben megoldast jelenthet a mesterséges
intelligencian alapul6 adatfeldolgozas elterjedése. A szakmai hozzaallas erésen
megoszlik ebben a témakorben, hiszen a megszerzett pozicidok védelme érdekében
nagyfoku ellendllas tapasztalhatd. Valoszindsithetéen az elkdvetkezé években az
aktiv szamviteli szakemberek szamanak a csdkkenése tovabb fog folytatédni, amely
miatti munkaeréhiany varhatéan a mesterséges intelligencia rohamos elterjedését és
fejl6édését fogja eredményezni.

Kovetkeztetések:

A szamviteli szakma atlagéletkora jelenleg 55-60 év kozotti mozog, amely magaban
hordozza a szamviteli tarsadalomnak az informacios technoldgidhoz fliz6dé kétkedd
és néha ellenszegl6 viszonyat. A kdnyveldk, konyvvizsgalok, adotanacsadok jelentés
része nem akarja, vagy nem tudja a szamitastechnikaban rejl6 automatizalt
lehetéségeket megérteni, kihasznalni, emiatt igen jelentés veszélynek van kitéve a
szakma a mesterséges intelligencia forradalmanak. Vélhetéen az elkovetkez6
években oriasi atalakulasoknak néz elébe a szamvitel, amely a vallalkozasok
dontésel6készitéseiben is meghatdrozd szerepet fog jatszani, igy a megfeleld
szamviteli tudas, a rendszerszinti szemlélet felértékel6dése és megbecsiilése
kerllhet a kozéppontba, amely névekvé anyagi elismerést eredményezhet akar mar
rovid tavon is.

Kulcsszavak: Szamvitel, szamviteli informacidé, szamviteli informacios
rendszer, mesterséges intelligencia
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TAX AVOIDANCE METHODS OF MNES AND THEIR CHANGES
AZ MNE-K ADOELKERULESI MODSZEREI ES AZOK VALTOZASAI

Botond Géza KALMAN, PhD

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
and Management

Szilard MALATYINSZKI, PhD

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business
and Management

Abstract:

Purpose: we examine the corporate tax willingness of multinational companies that
operate on several continents and enjoy the benefits of globalization. One of these
advantages is the establishment of subsidiaries in countries with favorable tax
conditions. Thus, these MNEs deduct a significant part of their profits from tax liability.
Only a fraction of the amount saved in this way is, however, used for sustainability
purposes, while the states that lose the first tax revenue are forced to spend significant
amounts on the same.

Methodology: based on a literature review, we present the tax avoidance practices of
MNEs based on a few selected examples (e.g. The double Irish with a Dutch sandwich),
as well as the fact that these large companies almost create their own legal systems in
order to withdraw themselves from state control, and even in possible countries also to
decide political issues that will decide his fate. We also present the international
cooperation under the leadership of the OECD, whose aim is to change the previous
situation, to eliminate the tax procedure practices of MNEs and to involve these
organizations in taxation.

Results: we report on the changes that indicate the transformation of MNEs' tax
strategies towards cooperation.

Conclusions: MNEs are among the main winners and beneficiaries of globalization. In
recent years and decades, with their economic power, they managed to achieve serious
political influence, so that a large part of all their profits are excluded from the obligation
to pay taxes. Since the law is always a step behind those who take advantage of legal
loopholes, it has only been possible to achieve results through international cooperation
in recent years. The willingness of MNEs to pay taxes is changing perceptibly, and the
tax revenues from them will play a significant role in dealing with the problem of
sustainability.

Keywords: tax avoidance; multinational companies; political influence;
OECD
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AZ INFORMACIOS KASZKAD ES PENZUGYI RAGALY
KIALAKULASANAK VIZSGALATA uJ KISERLETI
MEGKOZELITESBEN

A NEW EXPERIMENTAL APPROACH TO THE INFORMATION CASCADE
AND FINANCIAL CONTAGION

ERDOS Sandor

Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar
Dr. VOROS Zséfia

Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar
PAPP Tamas

Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

E tanulmany az informacidés kaszkdad és a pénziigyi piacokon empirikusan
megfigyelhet6 ragaly egyidejli vizsgalatat lehetévé tevl kisérleti eljaras eredményeit
mutatja be. Kisérletiinkben a globadlis jatékok vizsgalati mdédszerét az informacios
kaszkad kisérletek megkozelitéseivel 6tvoztik. El6bbi esetében az alanyoknak egy
pénzigyi kornyezet allapotara vonatkozoan kell becslést végezniik, utébbi esetében
pedig két kimenetel kozil kell valasztaniuk, figyelembe véve a rendelkezésiikre allé
privat jelzésiiket, valamint a korabban mas alanyok altal sorrendben meghozott
dontéseket. Az igy létrejott kisérleti eljaras egy két szektoros jaték, melyben az alanyok
a kapcsolatban lévd szektorok részvényeire vonatkozéan hoznak vételi és eladasi
dontéseket. A tanulmany célja annak vizsgalata, hogy egy fundamentalis
informaciokbdl, privat, valamint tarsas jelzésekbdl allé informaciés kornyezetben
kialakulhat-e az informacios kaszkad, valamint a ragaly. Eredményeink arra engednek
kovetkeztetni, hogy nem tokéletes jelzések esetén mind a két jelenség felmertil.
Emellett azt talaltuk, hogy ragaly az elsé szektorban létrejové informacids kaszkad
kovetkeztében akkor is kialakulhat, ha a két szektor kozo6tti kapcsolat negativ.

Kulcsszavak: informacidos kaszkad, ragaly, globalis jaték, kisérleti
kozgazdasagtan
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KORBEJARO FDI: MILYEN TENYEZOK BEFOLYASOLJAK?
CIRCULAR FDI: WHAT FACTORS INFLUENCE IT?

SASS Magdolna

Kb6zgazdasag- és Regionalis Tudomanyi Kutatokdzpont
FERTO Imre

Kb6zgazdasag- és Regionalis Tudomanyi Kutatokdzpont

Absztrakt:

A kozvetlen kilfoldi kozvetlen t6kebefektetések (FDI) ,korbejarasa” (roundtripping)
egyre gyakrabban fordul el6 vilagszerte. A round-tripping a multinacionalis vallalat
hazajaban torténd befektetés, amely egy kiilfoldi kdzvetité segitségével valdsul meg.
A szakirodalom szerint a round-trippinget motivalhatjak az adokulonbségek és a
kiilfoldi cégeknek nyujtott kedvezmények és kedvezé elbanas, valamint politikai és
intézményi tényezék, mint példaul a kilfoldi tékepiacokhoz valé hozzaférés, a jobb
pénzligyi szolgaltatasokhoz valé hozzajutas vagy a befektet6 valédi nemzetiségének
elrejtése. A szakirodalom az FDI-korbejaras motivacioit egyes orszagok szintjén
elemezte (els6sorban Oroszorszagrél és Kinardl szolé orszagtanulmanyok), vagy
olyan 6konometriai tanulmanyokkal, amelyekben a korbejarast a transshipment-tel
egyutt, attél nem elvalasztva vizsgaljak, de a szarmazasi orszag szempontjabdl
kevéssé ismert jelentésége és jellemz6i. Rovid orszagtanulmanyokat mutatunk be
annak érdekében, hogy megtalaljuk a korbejaras lehetséges magyarazatait Ausztria,
Csehorszag és Magyarorszag esetében. Tanulmanyunk tovabba a 2013-19 kdzotti
id6szakra vonatkozé 21 OECD-tagorszag BPM6-BMD4 kozvetlen kilfoldi
befektetésekre vonatkozé adataibdl osszeallitott Uj adatbazis segitségével vizsgalja
az FDI korbejarasanak meghatarozo tényezéit. Modelljeinket robusztus Driscoll-Kraay
standard hibakkal becsiltik. Megmutattuk, hogy a round-trippinggel kapcsolatos
kozvetlen kiilfoldi befektetések aranya a teljes befelé iranyuld kozvetlen kiilféldi
befektetéseken belilil a szarmazasi orszag egy fére jut6 GDP szintjével né, a
(népességszammal mért) méretével pedig csokken. N6 a belépési korlatokkal és a
nyeereségaddobdl szarmazd bevételek GDP-bél valé részesedésével. A korlatozobb
FDI-kornyezet és a CFC-szabalyok alkalmazasa kevesebb roundtripping-gel jar egydtt.
Eredményeink Ujszerlek, mivel elkilonitik a roundtrippinget befolyasold tényezéket a
kozvetlen kilfoldi befektetések mas elemeitdl, és ramutatnak az adok fontossagara,
amelyeket az empirikus vizsgalatokban altalaban nem talalnak jelentdsnek,
ellentétben az orszagtanulmanyokkal és az elméleti megkdzelitésekkel. Ezek a
tényez6k az altalunk vizsgalt kozepesen és a magasan fejlett orszagok esetében
relevansak. A feltorekvé gazdasagok esetében a magyarazé tényezd6k természetesen
eltérhetnek ezektdl - ez a tovabbi kutatasok egyik lehetséges iranya.

Kulcsszavak: korbejar6 FDI; OECD; BMD4; okonometriai vizsgalat;
orszagtanulmanyok
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THE IMPACT OF CHANGING CULTURAL VALUES ON RISKS
A VALTOZO KULTURALIS ERTEKEK HATASA A KOCKAZATOKRA

Dr. CSORBA Laszl6
Eszterhazy Karoly Katolikus Egyetem

Abstract:

Basic elements of culture such as values change relatively slowly. At the same time,
they have a very wide spectrum of influence, covering almost all forms of behaviour
and activity. Through primary research, three generations - university students, their
parents and grandparents - were examined in terms of their personal values. The
results show that new values have become accepted and dominant, which have a
tendency to increase the probability of norm avoidance. This is partly good news for
creativity and adaptability, but bad news for uncertainty. In other words, risks can be
reduced by less strict adherence to norms, while new risks are created or the extent of
old ones becomes less predictable and manageable. Moreover, the inner activities of
risk management are also influenced by changing cultural values, since less strict
compliance with norms can fundamentally change the efficiency and effectiveness of
this function. It is therefore important to identify cultural values as accurately as
possible in terms of managed risks, but also in terms of risk management.

Keywords: cultural values, norm compliance, risk, uncertainty, risk
management

72



PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

COMPARATIVE ANALYSIS OF FINANCIAL MARKET
DEVELOPMENT IN THE DEMOCRATIC REPUBLIC OF CONGO

AND HUNGARY
A PENZUGYI PIACOK FEJLODESENEK OSSZEHASONLITO ELEMZESE A
KONGOI DEMOKRATIKUS KOZTARSASAGBAN ES MAGYARORSZAGON

NGAMBA Divin Eyir

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business and
Management

Botond Géza KALMAN, PhD

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business and
Management

Szilard MALATYINSZKI, PhD

Kodolanyi Janos University of Applied Sciences Department of Business and
Management

Abstract:

Purpose: We compare the competitiveness of two countries, namely, Hungary and the
Democratic Republic of Congo, to observe their productivity, with a focus on financial
market development, since business investment is a crucial factor thereof today when
financial markets’ prevailing rules determine the success of capital exposure for
investors of the private sector.

Methodology: In our statistics, we rely on the data from the Global Competitiveness
Reports of the World Economic Forum, in addition to a broad comparison of literature
review. To establish geographical differences, we do a regional review, with the insight
to the specificities of East Central Europe and Sub-Saharan Africa. Due to the clear-cut
difference between the bases of the Global Competitiveness Indices (GCI) from 2017,
we are compelled to scrutinise the periods before and after separately, regarding the
Results: Congo’s competitiveness indices fall short of Hungary’s, and, even if all
competitiveness pillars are interrelated, we expect to demonstrate the key importance
of financial market development in the determination of the two country's
competitiveness positions. Regression will show a more rapid improvement in venture
capital availability and the ease of access to loans for Hungary during the past decade.
ANOVA will show the countries’ position in their respective regional (Sub Saharan and
East Central European) context. (Only in Hungary are we expecting significant
differences.)

Conclusions: Due to affordable financial services in Hungary, a more favourable
legislation, its peculiar international environment (gate to West, bridge towards Turkish
and Russian influence and capital, membership in the EU), and its attractive business
environment to FDI and enterprises, Hungary became more innovation-driven while
Congo is heading towards the efficiency-driven stage from the factor-driven stage of
development.
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Keywords: DRC, Congo, Hungary, GCI, WEF, financial market development,
competitiveness

FAMA ES FRENCH OTFAKTOROS MODELLJENEK TESZTELESE

A V4 ORSZAGOK RESZVENYPIACAIN
TESTING THE FAMA AND FRENCH FIVE-FACTOR MODEL ON STOCK
MARKETS IN V4 COUNTRIES

CSAHOCZI Maté Benedek
Debreceni Egyetem

Dr. habil BECSKY-NAGY Patricia
Debreceni Egyetem

Dr. FARAGO Adam

Debreceni Egyetem

Absztrakt:

A rendszervaltozast kovetbéen a visegradi négyek orszagai piacgazdasag szerint
kezdték sajat gazdasagukat mikddtetni, amely mikddésnek elengedhetetlen része a
hatékony t6kepiacok megléte. A fejlett gazdasagokban a tékepiacokon Fama és
French egy harom-, majd 6tfaktoros modellt alkotott meg, amely kivaléan magyarazza
a hozamokat befolyasolo tényezéket. Ezen faktorokat a CAPM modell bétajan tul a
méret, értékeltség, jovedelmezbség és beruhazas faktorok adjak. Kutatasi kérdésiink,
hogy az otfaktoros modell alapjan felfedezhet6k-e a faktorok alapjat képzé piaci
anomaliak a V4-ek orszagaiban, ahol az elmult harom évtizedben mikodtetnek ujra
tOkepiacokat. Kutatasi modszerként a részvények keresztmetszeti elemzését
alkalmaztuk, ezen belll az egytényez6s portfdlié analizist végeztik el. A modszer
segitségével megallapitottuk, hogy a fent emlitett faktorok képesek-e statisztikailag is
kimutathaté tobblethozamot biztositani. A vizsgalatom soran Uzleti ciklusokon
ativel6en 18 éves id6tavon vizsgaltuk a részvénypiaci hozamokat. Az elemzés alapjat
képz6 adatokat a Refinitiv adatbazisabdl toltottik le, az id6szak alatt t6zsdén lévé
3386 vallalatot a faktorok alapjan kvartilis portféliokba osztottuk. A magas
részvényszam mellett a kdzel két évtizednyi havi arfolyam és faktorokhoz kapcsol6do
adatok nagyméret(i adatbazist eredményeztek. Eredményeink szerint a méret faktor
portfélié sulyozastdl fiiggetleniil szignifikans tobblethozamot és alfat termelt, amely
alapjan a vallalati méret er6sen befolyasolja az elérheté részvényesi hozamokat. Az
értékeltség faktora sulyozastél és a bétak figyelembevételétdl fliggéen szignifikans
tobblethozamot eredményezett, ami a kedvezdbb értékeltségl vallalatok piaci
portfélidhoz viszonyitott fellilteljesitését jelenti. A jovedelmez&ség faktor esetében a
fejlett piacokkal ellentétes moédon nem volt kimutathatd tobblethozam a vizsgalt
id6szakban. Végll a beruhdzas faktor esetében értékeltséghez hasonléan bizonyos
koriilmények kozott jutottunk csak szignifikans eredményre. Kutatasaink alapjan tehat
megallapithato, hogy a V4 orszagok t6ékepiacai bizonyos faktorok esetében a fejlett
t6kepiacokhoz hasonléan miikodnek, de még nem minden faktor esetében
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bizonyithaté ez a fajta mikodési mechanizmus, ami arra utal, hogy még nem
tekinthet6k teljes mértékben fejlett tékepiacoknak.

Kulcsszavak: Tékepiac, részvényesi hozam, Fama és French 6tfaktoros
modell

DIGITALIS TRANSZFORMACIO ES FENNTARTHATOSAG

IPARAGI KITEKINTESEI
INDUSTRY OUTLOOK FOR DIGITAL TRANSFORMATION AND
SUSTAINABILITY

Dr. PINTER Eva

Budapesti Corvinus Egyetem
HERCZEG Balazs

Budapesti Corvinus Egyetem

Absztrakt:

A digitalis atalakulas meghatarozza mindennapi életiinket mind tarsadalmi, mind
uzleti-gazdasagi szempontbdl a folyamatosan létrejové technoldgiai vivmanyok
adaptalasa révén. A digitalizacié altal kinalt lehetéségek mara szinte végtelenné
valtak, mikdzben a technoldgiai ujitasok nem korlatozédnak csupan néhany agazatra.
Emellett, minden szerepl6 dontéseiben egyértelm( elmozdulas tapasztalhatdé a
fenntarthatosag iranyaba, amely koré a GreenTech megoldasok épilnek. A
technoldgiai szektor ugyan hozzajarul az éghajlati valsaghoz, de megoldasokat is kinal
ra. Tanulmanyok és a kozelmultbeli események ravilagitottak a zold digitalizacios
megoldasok fontossdgdra, hangsulyozva a (digitdlis) technoldgia jelentéségét a
fenntarthatésagi  kihivasok kezelésében, valamint az (zleti és lakossagi
felhasznalasban. Ennek a folyamatnak az alatamasztasahoz megvizsgaljuk a
kockazati t6kebefektetések hosszu tavu tendenciajat.

Kulcsszavak: digitalis transzformacio, FinTech, zold digitalizacio
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A COVID19 HATASA A FINTECH SZEKTORRA
THE IMPACT OF COVID19 ON THE FINTECH SECTOR

Prof. Dr. GAL Zoltan
Pécsi Tudomanyegyetem Kbézgazdasagtudomanyi Kar

Absztrakt:

A gazdasagi sokkoknak, igy a COVID-19 pandémianak, jelentés hatasa van
a pénziigyi szektorra és a Fintech cégek piaci értékére. Ezek a sokkok
altalaban piaci volatilitast eredményeznek, ami befolyasolja a
részvénypiacok és befektetési alapok értékét, és kozvetetten hat a Fintech
vallalkozasokra is. A gazdasagi valsagok idészakaban a befektetdk
Ovatosabbak lesznek, ami nehezitheti a Fintech cégek finanszirozashoz
valé hozzaférését. Az lgyfélviselkedés is valtozhat, mivel az emberek
kockazatkeril6bbé valhatnak, ami befolyasolhatja a Fintech vallalkozasok
ugyfélszamat és bevételét. A gazdasagi valsagok gyakran szigorubb
pénziigyi szabalyozast eredményeznek, amely befolyasolja a Fintech
cégek muikodését és jovébeli novekedését. Ugyanakkor a valsagok uj
lehet6ségeket is teremtettek a Fintech szektorban, mivel a digitalis
pénzigyi szolgaltatasok és technoldgiai innovaci6 megnovekedett
keresletet kapnak. Az el6adas a két valsag hatasat hasonlitja 6ssze, illetve
vizsgalja a nemzetkozi Fintech cégek piaci értékének valtozasat, valamint
az inkumbens pénziigyi okoszisztémaba valé integralodasuk maodjat.

Kulcsszavak: FinTech, Covid19, Bigtech, Inkumbensek, piaci érték
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KENYELMES E A LUXUS? LEGNAGYOBB LUXUS- ES
ITALGYARTO CEGEK RESZVENYEINEK KOCKAZATI JELLEMZOI

A KORONAVIRUS JARVANY ES A HABORU ARNYEKABAN

IS LUXURY COMFORTABLE? RISK CHARACTERISTICS OF MAJOR
LUXURY AND BEVERAGE COMPANIES' SHARES IN THE SHADOW OF THE
CORONAVIRUS EPIDEMIC AND WAR

Dr. HOMOLYA Daniel
Tokaj Hegyalja Egyetem
LOIBL Attila

Tokaj Hegyalja Egyetem

Absztrakt:

Az elmult b6 3 éves id6szak a kozel 6-7 évnyi kedvezd iddészak utan ujra egy kritikus
helyzetét mutatta a vildaggazdasagnak. Mar 2019-ben elindult a vildaggazdasagi
tulfatott novekedés kifulladasa. 2020 elején a koronavirus jarvany okozott sokkot,
majd 2022 februarjaban az orosz-ukran haboru erésitett ra az inflacios helyzetre,
amely vilaggazdasagi fékez6déssel jart. Ezen korilmények kozott felmerdl, hogy
egyes szektorok teljesitménye és kockazatossaga hogyan alakul. Tanulmanyunkban
az alkoholipart és a luxusipart vizsgaljuk. A luxusjoszagok esetében a kdzgazdasagi
elméletek szerint a jdvedelem rugalmasag dominal azaz, ha emelkedik a jovedelem a
novekedésnél nagyobb aranyban né a luxusjészagok fogyasztasa és ez forditva is igy
van. Kutatasunk soran az ugynevezett béta mutatdval vizsgaljuk a kilonb6z6
szektorok kockazatossdagat. A béta mutaté azt fejezi ki, hogy az adott pénziigyi eszkoz
mennyire volatilis a piaci atlaghoz képest. El6zetes eredményeink alapjan a
legnagyobb vdllalatok atlagban 1-nél nagyobb bétaval rendelkeznek (azaz atlagos
piaci mozgasoknal jéval nagyobb mozgasokat mutatnak), a luxusipar legnagyobb
cégei atlagos 1 kordli, azaz atlagos piaci mozgas lefedé jellemzével birnak, végezetiil
az alkoholipar 1-nél kisebb, az atlagos piaci kockazatnal alacsonyabb kockazatot
mutatnak. Mindez azt mutatja, hogy a luxusiparban és az alkohol iparban valé
kockazatvallalas az altalanos piaci kockazathoz képest nem noveli jobban a
kockazatokat.

Kulcsszavak: kockazat, pénziigyi piacok, luxusipar, luxusszektor
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A MUNKATERMELEKENYSEG ES AZ ESG JELENTESEK
KAPCSOLODASI PONTJAI A HAZAI TOP200 ARBEVETELU

EPITOIPARI VALLALKOZASOKNAL
THE LINK BETWEEN LABOUR PRODUCTIVITY AND ESG REPORTING IN
THE TOP 200 TURNOVER CONSTRUCTION COMPANIES IN HUNGARY

Dr. BORZAN Anita

Budapesti Gazdasagi Egyetem Pénzligyi és Szamviteli Kar
Dr. SZEKERES Bernadett
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Absztrakt:

Az ESG a kornyezettudatosabb és fenntarthatobb miikddés irdnyaba mutato
szabalyrendszer. Névalkoté harom terllete — kdrnyezet, tarsadalom, iranyitas — kozdl
tanulmanyunkban a tarsadalomra fokuszalunk. A téma fontossagat igazolja, hogy egy
nemzetkozi felmérés szerint a befekteték kozel fele az ESG "S", azaz tarsadalmi
aspektusat tartotta a dontéshozatal soran kiemelkedoé jelent6ségulinek, tehat a human
er6forras nem hagyhato figyelmen kivil a fenntarthatésaggal 6sszefliggésben sem. A
Morgan Stanley Capital International ESG szempontrendszerére utalva az emberi
er6forras gazdalkodas elemzéséhez kapcsolodo bérfelhasznalas
gazdasagossaganak a bérhatékonysagot befolydsold termelékenység és atlagbérek,
valamint a bérigényesség utolsé harom lezart Gzleti évre vonatkoz6 dsszehasonlito
vizsgalatat végezzik el - a hvg 2022 novemberében kozzétett - top200 arbevételli
épito- és épitébanyagiparban tevékenykedé vallalkozasok korében. Kutatasi célunk a
koronavirus altal modosult tarsadalmi kornyezet hatasait az érintett tiz vallalkozas
er6forras gazdalkodasan keresztil vizsgalni. Mivel a human eréforras a gazdasagi
elemzéseknek sziikséges alavetni. Mas megkdzelitésben az is indokolja kutatasi
célkitlizésiinket, hogy a munkavégzésbél szarmazo jovedelem a bruttd hazai termék,
azaz GDP tobb, mint felét, annak kdzel kétharmadat adja, bekapcsolva a haztartasokat
a gazdasagi élet korforgasaba. Els6dleges vizsgalati anyagunkat az érintett tiz
vallalkozas nyilvanos beszamoldinak mérlegeiben, eredménykimutatasaiban, valamint
kiegészitd mellékleteiben szerepl§ szamszaki és szOveges informacidk képezik. A
tanulmany modszertana a gazdalkodok beszamoldinak adataibol képzett
mutatészamokon alapuld harom Uzleti évet atdleld idésor elemzés. Kutatasunk
végeztével eredményként fogalmazzuk meg, hogy a vizsgalt id6szak valsagokkal
érintett éveiben a termelékenység az épitbipar hazai 6riasainal hogyan alakult, annak
valtozdsa mennyiben befolyasolja a bérgazdalkodast, torténtek-e bérfejlesztések,
azok hogyan kovették a termelékenység valtozasat. Kovetkeztetéseinket a vizsgalati
eredmények birtokdaban a top arbevétellii - ESG jelentést is készité - épitbipari
vallalkozasok termelékenységi mérészamai és kornyezettudatossaga kozott fellelhetd
kapcsolat er6sségére vetitjuk ki.
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A PROFITPERZISZTENCIA VIZSGALATA A MAGYAR MUSZAKI
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ENGINEERING COMPANIES

MOLNAR Daniel
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Dr. BAREITH Tibor
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Absztrakt:

1. BEVEZETES ES CELOK: Tanulmanyunkban a magyar mlanyagipari szektor versenyjellegét
vizsgaltuk 2010 és 2019 kozotti adatokon, dinamikus panelmodellel. A kutatas hipotézise,
hogy a mdanyagipari vallalatok piaci formaja milyen kozel all a tokéletes versenyhez. 2.
VIZSGALT MODSZERTAN: A piaci hatékonysagot Markov-lanccal és profitperzisztencia-
becsléssel vizsgaltuk. A profitperzisztencia megmutatja, hogy az abnormalis profitot realizalo
vallalatok profitia milyen gyorsan konvergal (tér vissza) az egyensulyi szinthez, vagyis
mennyire gyors a korrekcio. Jelen tanulmanyban a nemzetkdzi szakirodalomban sztendernek
minésulé Arellano-Bond GMM (1991) féle becslési eljarast alkalmaztunk. A vallalati
jovedelmez6séget az eszkdzardnyos-nyereség (ROA) mutatdval mértiik. A profit perzisztencia
egyutthatét a kovetkez6 kontrollvaltozok mellett becsiiltik meg: arbevétel, rovid kockazat,
hosszu kockazat, iparagi bevétel, piaci részesedés, valamint a top 10 arbevételld vallalatok
részesedést is figyelembe vettiik. 3. EREDMENYEK: A markov atmeneti valészin(iségi matrix
alapjan a piaci verseny sériil a mtanyagipari vallalatok piacan. Valamennyi jovedelmez6ségi
kategériat figyelembe véve annak a legnagyobb a valészin(isége, hogy a vdllalatok a sajat
jovedelmez6ségi kategoridjukban maradnak. A panel modell becslés alapjan a profit
perzisztencia értéke alacsony értéket (0,129) mutat a hasonld, nemzetkdzi kutatasokban (Isik
és Tasgin, 2017; Pervan et al, 2019; Ozcan et al., 2017) mért értékekhez képest. A
mdanyagipari vallalatok jovedelmez6ségére statisztikailag igazolhatéan a vallalati méret
(arbevétel), rovid és hosszu kockazat, a jovedelmez6ség volatilitdsa hat. Az exogén valtozok
kozll az iparagi bevétel, illetve a piaci koncentraciénak van szignifikans hatasa a vallalatok
jovedelmezéségére. 4. KOVETKEZTETESEK: Eredményeink alapjan a hazai miianyagipari
vallalatok piacan jellemz6 a magas profitperzisztencia, a profitok ragaddsak. Ez a jelenség
alaashatja, de mindenképpen korlatozza a piaci verseny hatékonysagnovelé hatasat. A
korlatozott piaci verseny az 6ssztarsadalmi hasznot és hatékonysagot tobb szempontbdl is
csorbitja: mind az arversenyt, mind a minéségorientaciot, mind az innovacidkra valo torekvést
csokkenti. Gazdasagpolitikai szempontbdl tehat mindenképpen indokolt, hogy az agazatba
megfeleld volumenben jussanak a kis- és kozépvallalkozdsok hatékonysagat és
termelékenységét javitd, tovabba a technoldgiafejlesztést és az innovaciét 6sztonzé
tamogatasok.

Kulcsszavak: piaci verseny, jovedelmezéség, dinamikus panel, markov
lancok
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COMPLEX PREPARATION OF THE EVALUATION OF AN INVESTMENT IN
THE LIVESTOCK SECTOR Il. - MODELLING, CALCULATIVE INTEREST
RATE

VARGA Levente
Budapesti Miiszaki és Gazdasagtudomanyi Egyetem

Absztrakt:

A szerz0 dolgozataban a kalkulativ kamatlab meghatarozasanak elméleti és gyakorlati
aspektusaitvizsgalja annak érdekében, hogy egy konkrét tehenészet rovid- kozéptavon
esedékes-, stratégiai jelentéségli beruhazasanak értékeléséhez egy megalapozott
modon meghatarozott diszkontrata keriilhessen alkalmazasra. Bar jelen dolgozat
onalléan is megallja helyét, az szervesen illeszkedik az emlitett beruhazas-
megvalosithatésagi  kutatas ivébe, melyet a szerz6 2021-ben kezdett.
A kutatds kezdete Ota a szerz6 két irdsa is napvildgot latott a téma (tejtermelés)
kapcsan — az egyik egy szorosan kapcsolddo el6készitd el6zménydolgozat, a masik
pedig egy fenntarthatdsagi kérdésekkel foglalkozé iras. Itt kell leszogezni, hogy bar
emlitett dolgozatok tobbszor is hivatkozasra kerilnek jelen munkaban, azok tartalma
semmilyen formaban nem kerilt atvételre —hivatkozasuk egyetlen célja az
erételjesebb kijelentések alatamasztasa, kikerllve ezzel a megalapozatlansag vadjat.
A kalkulativ kamatlab helyes meghatarozasahoz vezetd uton sziikségszerlien olyan
terlileteken kell vizsgdlédni, mint a pénz id6értéke, a kockazat- vagy az inflacié
kezelése, melyek elengedhetetlen szempontok a tervidészaki eredmény- és
pénzaramkimutatas-, igy kozvetetten a beruhazas pénzaramainak meghatarozasa
kapcsan. Az emlitett Iépések a kutatas kovetkez6 szakaszaban esedékesek, igy jelen
dolgozat 6sszekotd- és atvezetd elemként is funkcional a mult elemzése és a jovo
prognosztizalasa kozott. A dolgozat (egyben a teljes kutatds) tovabbi gyakorlati
haszna, hogy eredményeit hasznositani tudjak mas vallalatok is, tdbbek kozott a
kozeljovében esedékes (mar szervezés alatt 4ll6) tejdgazati interjuk és
Uzemlatogatasok helyszinein. Fontos kijelenteni, hogy jelen dolgozatban a szerzé
dedikaltan és célzottan csak a kalkulativ kamatlab meghatarozasaval foglalkozik, mely
a szakirodalom vizsgalata alapjan egy kulonallé tudomanyteriiletet képvisel. Emiatt a
fokuszalt irany miatt fordulhat elé az, hogy jelen irdsban szandékosan nem kertiilnek
kifejtésre (vagy csak az épp sziikséges mértékig) példaul kockazati tényezék és
kockazatkezelési mddszerek, finanszirozasi lehet6ségek, sem egyéb-, jelen dolgozat
elkésziiltéhez nem elengedhetetlen agrarspecifikus elemek.

Kulcsszavak: kalkulativ kamatlab, diszkontrata, tejtermelés, fejérobot
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IN 2019-2021: DOES THE LIFE CYCLE MATTER?

Dr. habil MOHACSI Marta
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Absztrakt:

A magyar topvallalkozasok pénziigyi menedzselésének karakterisztikajat és
eszkoztarat kutatjuk. Kozéppontban a vezet6i dontések vizsgalata az egészségugyi
valsagban, a VUCA és a BANI vilagban. Cél: vezet6i magatartasmintakat azonositani
az Adizes életciklus modell szakaszaiban a cégek esetleges hanyatlasanak elkertilése
érdekében. 4 hipotézist tesztellink: 1. Akar nagyvallalati top, akar kkv top korbe tartoz6
uzleti szervezetrél van sz0, az Adizes életciklus modell azonos szakaszan helyezkedik
el. 2. A nagyvallalati top és a kkv top vezetéi eltéréen viselkednek, reagalnak és
cselekednek a biztonsagos gazdalkodas érdekében? 3. Az Adizes-féle életciklus
modell emelked6 szakaszan levé szervezetek is kerililnek turnaround helyzetbe. 4.
Egyértelm( kilonbség van a nagyvallalati és a kkv-vezetdék valsaghoz vald
hozzaallasaban. A kutatas targya: a Heti Vildaggazdasag magyar top 500 rangsora és
a sajat osszeallitasu magyar kkv top 500 mintaja. Mddszertan: sajat készitésd, online
kérd6iv feldolgozas statisztikai mddszerekkel. Empirikus kutatdsban Osszevetjik a
valsagra, a fordulatos helyzetekre és a kihivasokra adott valaszokat, vezetdi
magatartasmintakat azonositunk a nagyvallalati és a kkv top mintaban. Mindebbdl
kovetkeztetni lehet arra, hogy az adott életciklusban a vezet6k milyen turnaround
menedzselési modszereket alkalmaznak. Kutatasunk mind az uzleti vilag, mind az
oktatodi-kutatéi kor érdeklédését is kivalthatja.

Kulcsszavak: magyar topvallalatok, Adizes életciklus modell, turnaround,
prevencio
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VALLALATOK FENNTARTHATOSAGI TELJESITMENYE ES A

TOKEKOLTSEG
CORPORATE SUSTAINABILITY PERFORMANCE AND COST OF CAPITAL
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Absztrakt:

Napjaink nagy jelent6séggel biré témaja, a fenntarthatdésag a befektetési piacon is
kozéppontba kertiilt az utébbi években. Gyakran hangoztatott érv az ESG befektetések
mellett, hogy ezek hosszutavon alacsonyabb kockazati faktorral birnak. Jelen
tanulmany arra keresi a valaszt, hogy az ESG teljesitmény csak kockazati témaként
foghaté-e fel, vagy értékteremt6 hatassal is bir a vallalatok szamara. Ennek tiikrében
a szerz6 megvizsgdlja a véllalatok kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi (ESG)
teljesitménye és a tOkekoltség kozotti Osszefliggést. A tanulmany célja, hogy
meghatarozza a vallalatok ESG pontszamanak, valamint az egyes E-S-G pillérek és a
sulyozott atlagos tOkekdltség, a sajat téke és az addssag koltsége kozotti kapesolat
iranyat és er6sségét korrelacios és regresszids elemzés segitségével. A kutatas a
Thomson Reuters Eikon adatbazisbdl szarmazé piaci adatokon alapul és az eurdpai
t6zsdén jegyzett vallalatok adatait elemzi 2017 és 2021 kozott. Az eredmények
igazoljak, hogy az ESG teljesitmény és annak 0sszetevéi befolyasoljak a tékekoltséget.
Az ESG sulyozott atlagos t6kekoltségre (WACC), valamint a sajat és idegen téke
koltségére gyakorolt hatasat figyelembe véve negativ korrelacié azonosithaté a
valtozok kozott. Fontos kiemelni, hogy a vallalatok ESG teljesitményének a
t6kekoltségre gyakorolt hatasa csak a kdvetkezd Gizleti évben valhat nyilvanvaléva, igy
a kapcsolat vizsgalata az idébeli késleltetés figyelembevételével torténik. A kutatas
kovetkeztében megallapithatd, hogy a vallalatok ESG tevékenységuk javitasaval a
pénziigyi helyzetiiket is kedvez&en befolyasoljak. Ennek oka, hogy alacsonyabb
koltséggel tudnak tokét bevonni a cégbe, amely hosszutavon jobb pénziigyi
eredményhez vezethet. Kilondsen igaz ez egy olyan id6szakban, amikor egy
vilagjarvany okozta valsag akadalyait kell lekiizdeni.

Kulcsszavak: vallalatok tarsadalmi felel6sségvallalasa, ESG, WACC,
tokekoltség, sajat téke koltsége, adossagkoltség
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Absztrakt:

A pénzugyi vilag atalakuléban van, a digitalizacié minden teriletre bekdszdntott az
életlinkbe, igy a pénziigyekbe is. Ezt hivjak fintechnek, vagyis financial technologynak,
ami jelenleg abban a korszakban jar, ahol mar elkezdhetiink beszélni a mesterséges
intelligencia pénzigyi alkalmazasairdl. A pénzigyi digitalizacié széleskorl, az
alapfolyamatoktdl kezdve a back és front office alkalmazasokon at egészen az
ugyfelekig jutott. A sok adatot becsatornazzuk a ,bigdata”-ba, ahol olyan mennyiséget
tarolunk nap mint nap, amennyit manualis médon marnem vagyunk képesek
feldolgozni. Ezen a ponton jonnek az olyan megoldasok,mint az automatizacio, gépi
tanulas és végeredményben a mesterséges intelligencia. Jelen tanulmanyban
bemutatom a fintech fogalmat, tovabba a kapcsolatot a mesterséges intelligencia
pénzigyi alkalmazasaihoz.

Kulcsszavak: MI, fintech, finfluencer
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Absztrakt:

A kornyezeti, tarsadalmi és irdnyitasi (ESG) tényezék egyre nagyobb érdeklédésre
tartanak szamot az Uzleti folyamatok minden érdekeltje szamara. A pénzigyi
szolgaltatd szektoron belll egyre inkabb tudatosul, hogy az ESG-dimenzidkat
integralni kell a stratégiakba, a folyamatokba és pénziigyi eszkoztarba, hogy kozép- és
hosszu tavon értéket teremtsenek. Bar a kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi
szempontok és a vallalati teljesitmény kozotti kapcsolatrél nagy mennyiségi
szakirodalom all rendelkezésre, a pénzligyi szolgaltatd szektorra csak korlatozott
szamu tanulmany 6sszpontositott, jellemzéen linearis modelleket alkalmazva. Jelen
tanulmany ezért fokuszaltan a pénziigyi szolgaltaté szektor ESG teljesitményével
foglalkozik és egy életciklus keretrendszert bevezetve linearis és nemlinearis
panelregresszidos modellekkel elemzi a szektor eurdpai t6zsdén jegyzett szerepl6inek
E-S-G mintazatait és Osszefliggéseit. A tanulmany megallapitasai fontos mutaték a
befektetési menedzserek és a politikai dontéshozok szamara. Az eredmények
bizonyitjak, hogy a jobb, javuld ESG teljesitmény novelheti a szektor szereplGinek
pénzigyi teljesitményét.

Kulcsszavak: pénziigyi szolgaltatok, életciklus elemzés, panel regresszio
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