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KULTURALIS ES DIGITALIS TENYEZOK A VIETNAMI PIACON
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Absztrakt

A tanulmany célja annak feltarasa, hogy a vietnami fels6oktatasi és tovabbképzési
piacon milyen kulturalis és intézményi mechanizmusok alakitjadk a fogyasztoi
bizalmat a mesterséges intelligencia (MI) alapu oktatasi szolgdltatasok irant és
hogyan tartjak fenn a human jelenlét iranti tartdés keresletet egy gyorsan
digitalizalédé piacon. A kérdés a magyar felséoktatasi export pozicionalasa
szempontjabdl relevans, hiszen a vietnami online oktatasi piac 2025-6s becsiilt
volumene ~298,2 millid USD, 19,1%-0s éves atlagos 0sszetett novekedési titemmel
(Compound Annual Growth Rate, CAGR) 2034-ig (IMARC Group, 2025 - formalis
online oktatasi szegmens, szlikebb értelmezésben) és mindekdzben az interjuk
alapjan a résztvevok tobbsége a human mentoralas megérzését preferalta.

A modszertan kevert megkdzelitésen alapul. A szakirodalmi attekintés a bizalmi
(Mayer és tarsai, 1995; McKnight et al., 2002), automatizacios (Lee és See, 2004,
Glikson és Woolley, 2020) és konfucianus tanuldsi kultira modellekbél (Nguyen et al.,
2006; Tran, 2013) épitkezik. Az empirikus alapot félig strukturalt mélyinterjuk
sorozata (N = 12 résztvevé) adja a HUTECH (Ho Chi Minh-i Miiszaki Egyetem) és az
UEF (Ho Chi Minh-i K6zgazdasag- és Pénziigytudomanyi Egyetem) intézményekben,
Ho Chi Minh varosban, 2026 aprilisaban - juniusaban; az elemzés Braun és Clarke
(2006) hat lépéses tematikus protokolljat koveti, kombinalt deduktiv - induktiv
kodolassal.

Az el6zetes eredmények szerint az Ml-alapu szolgaltatasok iranti tartos bizalom a
vietnami mintaban harom antecedens - technoldgiai megbizhatésag, intézményi
jelzés és human felel6sségvallalas - konjunktiv jellegi egytittes jelenlétéhez kot6dik:
a tartés bizalom narrativaiban mindharom antecedens jelen volt, barmelyik tartos
hianya jellemzéen a bizalom gyengiilésével egyiitt jelent meg. A human mentor
szerepe nem helyettesithet6 pusztan technologiai vagy arazasi eszkozokkel;
egyszerre kompetencia-validator, felel6sségvallalasi horgony és kulturalis kozvetité.

A jelen kvalitativ szakasz alapjan harom el6zetes stratégiai irany kérvonalazodik a
vietnami piacra |ép6 magyar felséoktatasi intézmények szamara: (1) az arazasi logika
a szegmentalt fizetési hajlandésaghoz igazitasa, (2) a vietnami partnerintézménnyel
kozos bizalmi szignalra épité pozicionadlas és (3) a human jelenlét nem
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koltségtételként, hanem arazhato szolgaltatas-attributumkeént torténé kezelése. E
javaslatok statisztikai validalasa a kutatasi program kvantitativ szakaszara var.

Kulcsszavak: mesterséges intelligencia, fogyasztéi bizalom, fels6oktatasi export,
digitalis oktatas, Vietnam

Koszonetnyilvanitas. A szerz6 koszonetét fejezi kia HUTECH (Ho Chi Minh-i Miiszaki
Egyetem) és az UEF (Ho Chi Minh-i K6zgazdasag- és Pénzligytudomanyi Egyetem)
intézményeknek a 2026 aprilisi-juniusi terepmunka tamogatasaért, valamint a
Neumann Janos Egyetem Gazdalkodas- és Szervezéstudomanyok Doktori
Iskolajanak a kutatasi hattér biztositasaért.

1. Bevezetés

Az elmult két évben az egész technologiai tér jelentésen megvaltozott a generativ Ml
forradalom és a technoldgiai forradalom miatt. A generativ Ml az elmult két évben
dramaian megvaltoztatta az online oktatasi szolgaltatasok koltségszerkezetét és
skalazhatosagat. Ezzel parhuzamosan Vietnamban az online oktatasi piac az
elérejelzések szerint 2025-re tébb mint 298,2 millié dollart termel és 2025 és 2034
kdzott tovabbra is 19,1%-o0s atlagos CAGR-rel fog névekedni (IMARC Group, 2025).
Az online oktatas iranti kereslet egyre inkabb eltolédik a hagyomanyos
diplomaprogramoktdl a rovid tavu tanfolyamok és mikro-tanusitvanyok felé. Viszont
az interjukban megkérdezettek kijelentették, hogy elvarjak az emberi jelenlétet is a
tanfolyamokon. A vietnami egyetemi dontéshozok, oktatok és hallgatok koziil sokan
jelezték, hogy az MI altal eléallitott tartalom nem fogja helyettesiteni az emberi
jelenlétet, s6t, egyes szegmensekben hajlandoak felarat fizetni annak megtartasaért!

E fesziiltség nem oldhato meg pusztan technologiai vagy pedagogiai oldalrol. A
tanulé dontése valojaban fogyasztdi pénziigyi dontés: hatarokon atnyulo digitalis
szolgaltatas megvasarlasakor egyszerre mérlegel arat, a tanusitvany varhato
munkaerépiaci értékét, a szolgaltatas megbizhatésagat és a kulturalis illeszkedés
kockazatat. A nemzetkozi szakirodalom ezeket a barriereket a bizalom fogalmaval
ragadja meg (Akerlof, 1970; Mayer, Davis és Schoorman, 1995; McKnight, Choudhury
és Kacmar, 2002). Ml-alapu szolgaltatasok esetén azonban a bizalom képz6dése
modosul: hianyzik a személyes felel6sséget vallalo szolgaltato és bizonyos kulturalis
kontextusokban - példaul a konfucianus pedagogiai hagyomanyon nyugvo vietnami
tanar-diak viszony esetén - a human jelenlét hianya 6nmagaban is erésitheti a
bizalom eréziojat (Glikson és Woolley, 2020; Nguyen, Terlouw és Pilot, 2006).

E mechanizmusok kozvetlen iizleti jelent6séggel birnak a tartds piaci jelenlétet épit6é
szolgaltatok szamara. A magyar felséoktatasi export szempontjabol ez kifejezetten
relevans: a novekvo vietnami kozéposztaly és a 2024-es 57-NQ/TW hatarozat olyan
piaci ablakot nyit, amelyben magyar intézmények stratégiai poziciot szerezhetnének,
ha értik a bizalom képz6désének helyi mechanizmusait. A tanulmany kozponti
kutatasi kérdése: milyen kulturalis és intézményi mechanizmusok alakitjak a vietnami
tanulok MI-alapu oktatasi szolgaltatasok iranti bizalmat és ezek hogyan tartjak fenn
a human jelenlét iranti keresletet egy erételjesen digitalizalodo piacon?



2. Elméleti hattér

A tanulmany elméleti vazat harom, atfedé irodalmi hattér adja: a bizalom
kozgazdasagi és szervezeti viselkedéstudomanyi modelljei, az MI- és automatizacios
technologiak iranti bizalom interdiszciplinaris szakirodalma, valamint a konfucianus
tanuldsi kultura (Confucian Heritage Culture, CHC) pedagdgiai kutatasa. E harom
blokk integralt értelmezése vezet el a human-in-the-loop (HITL) modell mint bizalmi
mechanizmus értelmezéséhez.

2.1 A bizalom mint kozgazdasagi és viselkedéstudomanyi kategoria

A bizalom kozgazdasagi relevanciajat Akerlof (1970) klasszikus ,lemons"-modellje
alapozta meg: informacios aszimmetria mellett, ahol a szolgaltatas min6sége csak
vasarlas utan deril ki, a piac hatékony mikodéséhez intézményi vagy reputacios
bizalmi mechanizmusok kellenek (Williamson, 1981). A nemzetkdzi online
fels6oktatas ennek prototipus esete: a hallgato el6zetesen nem tudja ellenérizni a
mindséget, az intézmény hirnevét vagy a tanusitvany munkaerdpiaci értékét és a
tranzakcio hatarokon atnyulo jellege tovabbi reputacids-jogi bizonytalansagot ad
hozza.

A bizalom szervezetelméleti definiciojat Mayer, Davis és Schoorman (1995) integrativ
modellje rogzitette: a bizalom annak hajlanddsaga, hogy a megbizé kiszolgaltatott
helyzetbe hozza magat egy masik fél cselekedeteivel szemben, anélkiil, hogy ezeket
teljes mértékben ellenérizni tudna. A modell harom antecedenst azonosit a
megbizhatosag oldalarél: a képességet (kompetencia), a joindulatot (érdek-
figyelembevétel) és az integritast (kiszamithatd, normakoveté magatartas).
Rousseau, Sitkin, Burt és Camerer (1998) interdiszciplinaris attekintése
megerdsitette, hogy ez a harmas a kbdzgazdasagtanban, pszicholégiaban és
menedzsmenttudomanyban egyarant hasznalhato k6zos fogalmi keret.

A szakirodalom szerint a bizalomnak mérhet6 fogyasztoi-pénziigyi kovetkezményei
vannak - érzékelt kockazat, fizetési hajland6sag, ligyfél-életciklus (Bart, Shankar,
Sultan és Urban, 2005) -, és pontosan azokon a piacokon a legdragabb aru, ahol az
informacidos aszimmetria a legnagyobb. A délkelet-azsiai felséoktatasi export-
szegmens ilyen piac.

2.2 Bizalom a digitalis és Ml-alapu szolgaltatasokban

A digitalis szolgaltatasok iranti bizalom kutatasa részben atveszi a Mayer-féle
harmas strukturat, részben specifikus dimenziokkal egésziti ki. McKnight, Choudhury
és Kacmar (2002) e-kereskedelmi modellje négy szintet kiilonboztet meg: a
diszpoziciés bizalmat, az intézményalapu bizalmat (a kornyezet biztositotta
garanciakba vetett hit), a bizalmi vélekedéseket (a konkrét szolgaltatora vonatkozé
észlelések) és a bizalmi szandékot. Ez a tobbszint( felépités azért kiilonésen
relevans, mert Ml-alapu oktatasi szolgaltatasok esetén a négy szint kiilonb6z6
mértékben sériil: a platform technikailag mikodhet, de az intézményi és személykozi
referenciapontok hianyoznak vagy atalakulnak.



Az automatizacidéra vonatkozo6 bizalom irodalmaban Lee és See (2004) a bizalom
harom forrasat azonositja: a teljesitményt (mit csinal a rendszer), a folyamatot
(hogyan) és a célt (miért). MI-vezérelt megoldasok esetén a fogyaszto jellemzdéen
csak az els6 dimenziot latja kdzvetleniil; a masik kett6hoz interpretacids segitségre
van sziiksége - és pontosan ez az a pont, ahol az emberi kdzvetité bizalmi szerepe
felértékelddik.

A generativ Ml koriili legfrissebb empirikus szintézisek megerdésitik ezt a mintazatot.
Glikson és Woolley (2020) attekintése elkiiloniti a kognitiv (a rendszer
kompetenciajaba vetett) bizalmat az érzelmi (a rendszerrel kialakult viszonyra
vonatkozo) bizalomtol és kimutatja, hogy az érzelmi bizalom képzddése jellemzdéen
human kozvetitést igényel. Dietvorst, Simmons és Massey (2015) algoritmus-
averzios kisérletei bizonyitottak, hogy a felhasznaldk aranytalanul biintetik az
algoritmus tévedéseit a human tévedésekhez képest; Logg, Minson és Moore (2019)
ellenkezé iranyu ,algoritmus-appreciacios” eredménye éppen ravilagit arra, hogy a
bizalmi reakcié kontextusfiligg6: olyan helyzetekben, ahol a felel6sségvallalas tarsas-
erkolcsi tétje nagy, az algoritmus iranti bizalom 6sszeomlik. Az oktatas - tarsas,
identitasformald, karrier-meghatarozo tranzakcié - éppen ebbe a kategdriaba esik.

2.3 A konfucianus pedagogiai hagyomany és a bizalom kulturalis dimenzioi

A vietnami fels6oktatasi kontextus értelmezéséhez a fenti, dontéen nyugati eredetd
modelleket ki kell egésziteni a regionalis tanulasi kultira sajatossagaival. A
konfucidnus tanulasi kultira szakirodalma - amelyet Watkins és Biggs (2001)
szerkesztett kotetei foglaltak rendszerbe - harom dominans mintazatot azonosit (a
vietnami tanuldi kultdra természetesen ezeken beliil is differencialt). EI6sz0or, a tanar-
diak viszony alapvet6en aszimmetrikus és moralis természet(: a tanar nem
informaciotovabbitd, hanem erkdlcsi-szakmai modell, akinek a tekintélye a tudas és
a személyes felel6sségvallalas kombinaciojabol fakad (Nguyen, Terlouw és Pilot,
2006). Masodszor, a tanulas tarsas-kapcsolati keretben zajlik, amelyben az egyéni
teljesitmény a csoport, a csalad és a tanar iranti kotelezettségekbe agyazodik.
Harmadszor, a tudas megszerzése nem kiiloniil el az erkolcsi nevel6déstol, azaz a
tanari tekintély a szakmai kompetencia és a személyes erkdlcsi modell-szerep
egylttesébdl fakad.

A CHC-tanulé feltételezett passzivitasat illeté kritikakat Tran (2013) empirikus
munkai arnyaltak: a felszines tanulasi megkozelités nem kulturalis tulajdonsag,
hanem a tanulasi kornyezet - kiilonosen a tanari elvarasok - strukturalis
kovetkezménye. A vietnami tanulo igenis képes mély, kritikai tanulasra, amennyiben
a tanulasi kornyezet kapcsolati és felel6sségi szempontbdl tamogatja. Az implikacio
az Ml-alapu szolgaltatasokra kozvetlen: a tisztan automatizalt, kapcsolatmentes
formatum gyengitheti azokat a feltételeket, amelyek mellett a CHC-tanuld
optimalisan teljesit. Hofstede (2001) kulturakézi mérése Vietndmot magas hatalmi
tavolsag és kollektivista értékek mentén pozicionalja, konzisztensen azzal a
megfigyeléssel, hogy az intézményi és személyes tekintélyforrasok szerepe a
bizalomképzésben nagyobb, mint a nyugati mintakban; Le, Nguyen, Trinh, Le és Pham



(2022) tanulmanya megerdsiti, hogy a vietnami hallgatéi dontéseket nemcsak az ar-
erték arany, hanem az intézményi reputacio és a tarsas elismertség is meghatarozza.

2.4 Human-in-the-loop mint bizalmi mechanizmus

A human-in-the-loop (HITL) eredetileg gépi tanuldsi fogalom: az emberi
kozrem(kodés szandékos integracidja az automatizalt dontési ciklusba. Chiu és
Rospigliosi (2025) a HITL oktatasi alkalmazasait targyalja, ahol a human mentor és
az MI-rendszer egyiittesen biztositjak a tanulasi folyamatot.

A jelen tanulmany a HITL-t bizalmi mechanizmusként értelmezi, viszont azt fontos
kiemelni, hogy ez nem az irodalom kész definiciéja, hanem annak tovabbgondolasa.
A 2.1-2.3. szakaszok alapjan a HITL harom, parhuzamos bizalmi funkciot lat el:

(1) kompetencia-validacié: a human mentor lehet6vé teszi a Lee és See (2004)
értelmében vett ,folyamat” és ,cél" dimenziok értelmezését;

(2) felelésségvallalasi horgony: a human szereplé jelenléte feloldja az algoritmus-
averzié mogott allé elszamoltathatdsagi hianyt (Dietvorst et al., 2015);

(3) kulturalis kézvetités: a CHC-kontextusban a human mentor megérzi a tanulasi
folyamat moralis-kapcsolati keretét (Nguyen et al., 2006).

E harom funkcio egyiittesen allitja vissza a McKnight et al. (2002) modelljében sériilt
intézményi és személykozi bizalmi szinteket.

2.5 A kutatas konceptualis kerete

A fenti szintézis alapjan a tanulmany a bizalom harom antecedensét javasolja az MI-
alapu oktatasi szolgaltatasok vietnami kontextusaban:

(a) a technoldgiai megbizhatdsagot (rendszerkompetencia, kiszamithatésag),

(b) az intézményi jelzést (a szolgaltaté hirneve, akkreditacios statusza, reputacios
garanciai),

(c) a human felel6sségvallalast (személyes mentori jelenlét, mely a kulturalis-
kapcsolati keretet és a felel6sségi horgonyt biztositja).

A jelen kvalitativ szakasz adatai alapjan e harom antecedens elézetesen kiiszdbalapu
(konjunktiv jellegt) viszonyt sugall: barmely dimenzi6 tartés hianya az interjukban a
bizalom megrendiiléséhez vezetett. A modell vizualizacidjat az 1. abra mutatja be; e
kiiszobjelleg statisztikai megerésitése a kutatasi program kvantitativ szakaszanak
feladata.



1. abra: A bizalom harom antecedensének konjunktiv modellje

Fogyasztoi bizalom az Mi-alapu
oktatasi szolgaltatas irant

folelosségvallalas

Technologiai Intézmeényi
megbizhatosag jelzés

Human |

Forras: sajat szerkesztés

3. A vietnami fels6oktatasi és EdTech-piaci kontextus
3.1 A piac mérete és kereslet-oldali dinamikaja

A jelen tanulmany az IMARC Group altal hasznalt Vietnam Online Education Market
definiciot koveti, amely a formalis online oktatasi szolgaltatasokra fokuszal (eltéréen
a tdgabb e-learning piactol, amely a vallalati és K-12 szegmenst is tartalmazza). E
szegmens 2025-06s becsiilt éves volumene mintegy 298,2 millio USD, 19,1%-0s éves
atlagos novekedéssel 2034-ig (IMARC Group, 2025). E rata jelentésen meghaladja a
hagyomanyos felséoktatasi kiadasok boviilését. A keresleti dinamika hatterében
harom, egymast erdsité tényezo6 all: a 100 millio fés lakossag kozel kétharmada 35 év
alatti és a varosi kozéposztaly - kiillondsen Ho Chi Minh varosban és Hanoiban - gyors
Utemben bévil (World Bank, 2023); a mobilinternet-penetracié regionalis
osszevetésben is kiemelked6, ami a tisztan online vagy hibrid képzések technikai
feltételeit megteremti; végiil a digitalis gazdasag gyors atalakulasa uj kompetenciak
iranti keresletet general, amelyet a hagyomanyos egyetemi programok ciklusideje
nem képes kiszolgalni.

A kereslet nem homogén: a vietnami tanuldi piac legalabb harom, eltéré bizalmi és
arazasi logikaju szegmensre oszthatdé - alapképzéses egyetemi hallgatok (sziil6i
finanszirozassal), munka melletti mesterképzéses szakemberek (sajat jovedelm(i), és
vallalati tovabbképzést igényl6 szervezeti tanuldk (HR-kozvetitett kereslet) -, eltéré
fizetési hajlandésaggal és Ml-elfogadassal (Le, Nguyen, Trinh, Le és Pham, 2022).

3.2 Az intézmenyi és szabalyozasi kornyezet

A vietnami fels6oktatas strukturaja erésen centralizalt: az Oktatasi és Képzési
Minisztérium (Ministry of Education and Training, MOET) szabdlyozza a
programakkreditaciot, a tantervi standardokat és - kritikus moédon - a kilfoldi



oklevelek elismerését (Tran és Marginson, 2018). Bar az elmult évtizedben jelentés
szamu magan- és nemzetkozi egylttmikodésen alapuld intézmény jelent meg
(HUTECH, UEF, Phenikaa Egyetem, RMIT Vietnam — a Royal Melbourne Institute of
Technology vietnami képviselete), a MOET szerepe meghatarozé marad. Kilfoldi
szolgaltatok a vietnami piacon gyakran helyi partnerintézménnyel vagy
elismerési/jovahagyasi mechanizmusokhoz illeszkedve jelennek meg; a konkrét
egylttm(kodési és szabalyozasi feltételek programtipusonként és intézményi
viszonyrendszerenként eltérnek. Ez kozvetlenil érinti a 2.1. szakaszban targyalt
intézményi bizalmi szignal kérdését.

A digitalis atalakulas makroszint( kerete hatarozott politikai prioritassa valt. A 2024.
december 22-én elfogadott politikai bizottsagi hatarozat (57-NQ/TW) a tudomanyt, a
technologiat, az innovaciot és a digitalis transzformaciot nemzeti stratégiai
prioritassa nyilvanitotta; az elérheté forrasok szerint ennek nyoman 2025-ben tobb
MOET-hez kapcsolddo végrehajtasi irany és szabalyozasi kezdeményezés jelent meg
a digitalis transzformacio tamogatasara. A szabalyozoi lendiilet tehat egyértelmuien
a digitalizacié és az Ml-integracio iranyaba mutat.

3.3 Az EdTech-okoszisztéma és a verseny szerkezete

A vietnami EdTech-szektor harom, részben atfedé rétegre bonthaté. A hazai EdTech-
vallalkozasok - emblematikus szerepléként a TOPICA Edtech Group és az Ml-alapu
nyelvi tanulasra szakosodott ELSA Speak - alapvetéen a viethami belpiacra
optimalizalt, mobilalapu szolgaltatasokat kinalnak. A globalis platformok -
mindenekel6tt a Coursera és az edX - mikrotanudsitvany- és egyetemi
partnerprogramjaikon keresztiil egyre er6sebben jelen vannak. A hagyomanyos
fels6oktatasi intéezmények digitalis kinalata - koztik a HUTECH és az UEF - sajat
tanulasmenedzsment-rendszerre (Learning Management System, LMS) épiilé hibrid
programokat fejleszt.

A hazai szereplék erések a helyi-kulturalis dimenziéban (human mentoralas, MOET-
akkreditacio), de gyengék a nemzetkozi reputacio teriiletén; a globalis platformok
ennek az ellenkezoéje. Eurdpai - koztiik kozép-eurdpai - intézmények szamara az a
versenyképes piaci tér, amely a kettét integralja: nemzetkozi reputacio és kutatasi
hattér plusz helyi human jelenlét. A magyar pozicio ezzel egyiitt sériilékeny: az
alacsonyabb markaismertségbél és a korlatozott munkaeré6piaci jelzésekbdél adodo
hatrany aktiv intézményi szignalizacioval ellensulyozando.

3.4 Munkaeropiaci kontextus és a mikrotanusitvanyok szerepe

A munkaerépiaci kontextus a bizalmi kérdés szempontjabdl azért lényeges, mert a
fogyasztoi dontés végs6 tétje nem a tanulas élménye, hanem a munkaerdpiaci
visszaigazolas. A vietnami munkaltatoi gyakorlatban a teljes egyetemi oklevél marad
az elsédleges munkaerépiaci szignal (Tran és Marginson, 2018). A
mikrotanusitvanyok piaci értéke novekszik, de jellemzéen a teljes diploma
kiegészitéjeként, nem onallo képesitésként ismeri el a munkaerépiac. Ez a
hierarchikus viszony a 2.3. szakaszban targyalt CHC-jellegzetességgel - a formalis,
intézményesitett tudasigazolas kiemelt szerepével - konzisztens.



A munkaerépiac altal észlelt kompetenciahianyok (Tran és Marginson, 2018) -
kutatas-modszertan, szakteriileti angol, kulturakozi kommunikacio, élethosszig tartoé
tanulas - pontosan azok a teriiletek, ahol az MI-tartalom 6nmagaban jelentés
hozzaadott értéket képes nyujtani, de a human jelenlét nélkiil nem hatékonyan: a
fogyaszté nem az MI-vezérelt tartalmat utasitja el, hanem azt a modellt, amelyben a
human kozvetités hianya miatt a tanusitvany munkaerépiaci hozadéka kétségessé
valik.

4. Modszertan
4.1 Kutatasi stratégia

A jelen tanulmany egy kevert modszertani doktori kutatasi program elsg, kvalitativ
szakaszanak eredményeire éplil. A kutatasi kérdés természete feltar6o-magyarazoé
kvalitativ megkozelitést indokol (Creswell és Poth, 2018); a cél nem hipotézisek
statisztikai tesztelése, hanem egy fogalmi modell empirikus megalapozasa. A
mintavétel logikaja elméleti telitettségre (Glaser és Strauss, 1967) torekszik, nem
statisztikai reprezentativitasra.

4.2 Mintavételi keret és résztvevok

A mintavétel célzott és részben holabda jellegi volt: a belépési pont a HUTECH és az
UEF intézményeknél eltoltott 2026 aprilisi kutatoi 6sztondij keretében nyilt meg; a
tovabbi résztveviket interjualany-ajanlasok és az elméleti kategoriak lefedettsége
alapjan valasztottuk ki. A jelen tanulmany zarasakor 12 résztvev6tdl szarmazo
mélyinterjus anyag allt rendelkezésre. A minta négy stakeholder-csoportot fed le,
harom vietnami egyetemi intézményben (1. tablazat); igy szandékosan tobbszintu:
lefedi a fogyasztdi, a szolgaltatoi és a stratégiai perspektivat, lehetévé téve a bizalmi
mechanizmusok tobboldalu vizsgalatat.



1. tablazat: Az interjus minta 6sszetétele (N = 12 résztvevo)

Stakeholder- n Tipikus poziciok Intézmeény
csoport

Felsé intézményi 3 alelnok, dékan, HUTECH, UEF

vezetés igazgato

Kozépvezetés 4 minéségbiztositas | HUTECH, UEF,
i, nemzetkozi és Phenikaa
posztgradualis
vezetd

Oktatok 3 nyelvi, HUTECH
kozgazdasagi,
turisztikai
szakteriilet

Hallgatok 2 végzos HUTECH
alapszakos,
munka melletti
mesterszakos

Osszesen 12

Forras: sajat szerkesztés a terepmunka adatai alapjan

4.3 Adatgyiijtés

Az adatgydijtés félig strukturalt mélyinterju formajaban tortént (Brinkmann és Kvale,
2018), egy 13 kérdést tartalmazo interjuvazlat alapjan. A vazlat az elméleti kerethez
illesztett kérdésblokkokra épiilt: az Ml vietnami oktatasi integraciojanak statusza; az
automatizalt megoldasok korlatai és a human jelenlét szerepe; a konfucianus tanar-
didk viszony atalakulasa; a magyar fels6oktatas észlelése; a valasztasi kritériumok;
valamint a magyar-vietnami egytittmakodési modellek.

Az interjuk angol nyelven zajlottak, két esetben tolmacs kozremikodésével. Az
atlagos hossz 35-75 perc volt, online és személyes formatum keveréke. Minden
résztvevé tajékozott hozzajarulasat adta a rogzitéshez és az anonimizalt
felhasznalashoz; az atiras a tldv.io platformon tortént és minden interjuhoz kézi
.meeting memo" is késziilt, amely verifikacios célbdl elérhetd volt az interjualanyok
szamara (member checking - Lincoln és Guba, 1985). A teljes interjuvazlat a
szerzénél elérheté.

4.4 Tematikus elemzés

Az elemzés Braun és Clarke (2006) hat Iépéses tematikus elemzési protokolljat koveti,
kettés, deduktiv-induktiv megkozelitéssel (Fereday és Muir-Cochrane, 2006): a
kezdeti kodkonyv a konceptudlis keret harom antecedensébdl (technoldgiai
megbizhatésag, intézményi jelzés, human felel6sségvallalas) levezetett
kategoriakbdl indul, kiegészitve induktiv kédokkal (pl. vidék-févaros kiilonbség,
beléps-termék” logika, hallgatoi introverzid).



NVivo-licensz hianyaban az elemzés strukturalt kodkonyv-alapu megkozelitéssel
valésult meg: minden interjuhoz tablazatos kodkonyv késziilt (interju-azonosito,
idézet, kod, kategodria, kontextualis megjegyzés), azonos sablon szerint. A kédolast
részben Ml-asszisztalt javaslatok tamogattak; minden javaslat emberi
feliilvizsgalatnak volt alavetve és a végleges kodolasi dontéseket kizardlag a kutato
hozta meg. Az eljarast explicit médon dokumentaljuk a hibrid manualis-MI-
asszisztalt kvalitativ elemzés transzparenciara vonatkozo ujabb ajanlasai szerint
(Christou, 2023).

4.5 Etikai szempontok és modszertani korlatok

A kutatas etikai keretét az el6zetes tajékozott hozzajarulas, a teljes anonimizalas (R-
01 .. R-12 azonositok) és a tarolasi-visszavonasijogok rogzitése biztositja; a digitalis
adatok titkositott, csak a kutaté altal hozzaférheté kornyezetben taroltak.

A modszertani korlatok:

(a) a minta kis elemszamu és tilnyomoéan Ho Chi Minh varos egyetemi szektorara
koncentral, egyetlen hanoi referenciaponttal,

(b) a kvalitativ szakasz els6sorban az intézményi-szolgaltatéi oldal mechanizmusait
térképezte fel - a hallgatéi szegmens mélyebb vizsgalata 200-300 fés kérdé6iv és
Discrete Choice Experiment keretében a kovetkez6 szakaszban torténik;

(c) az interjuk részben tolmacsolason keresztiil zajlottak, ennek nyelvi veszteségét
hangsulyozott member checking csdkkentette (Lincoln és Guba, 1985);

(d) a megallapitasok ,pillanatkép” jellegliek egy gyorsan valtozé kdrnyezetben.

5. El6zetes eredmények

A tematikus elemzés elsé korének (N = 12 résztvevé) eredményeit a 2.5. szakaszban
rogzitett harom bizalmi antecedens szerint strukturaljuk. Az idézetek anonimizalt
formaban (R-01 .. R-12) szerepelnek és a résztvevék beszamoldira alapozott
mintazatokként, nem altalanosithaté torvényszeriiségként kezelendok.

5.1 Technolégiai megbizhatosag: kompetens eszkoz, korlatozott onallésaggal

A résztvevok tobbsége az MI-t tamogatd eszkoéznek, nem autonom oktatasi
rendszernek tekintette. R-04 megfogalmazasaban: ,Al is undergoing a powerful
transition - last time it was a trend, but now it has become a functional tool". A tisztan
automatizalt megoldasok korlatai tobb iranybdl jelentek meg: az MI-valaszok
generikus jellege (R-10: ,Al tends to give very general ideas that are not case-
specific"); a tudas validalasanak hianya (R-03: ,Al confidently provides false
information, especially in math, unlike humans who acknowledge uncertainty"”);
valamint a generalt tartalom hitelességének észlelési problémaja (R-09). Ez
osszhangban van Glikson és Woolley (2020) megkiilonboztetésével: a kognitiv
bizalom alapja a mikodo rendszer, de az érzelmi és felelésségi dimenziok onalléan
nem épiilnek fel.



5.2 Intézmeényi jelzés: az akkreditacio és reputacio kapuor szerepe

Az intézményi bizalmi szint viethami sajatossagai hangsulyosan jelentek meg az
interjukban. A MOET-akkreditacio és a teljes egyetemi oklevél munkaerépiaci
fellilértékelése keretként hatja at a tanuldi és munkaltatoi dontéseket: a
mikrotanusitvanyok piaci értéke jellemzéen a teljes diploma meglétére épiil (R-01, R-
06, R-07, R-10). R-10: ,in Vietnam, the full degree remains the gating signal;
microcredentials only enhance the CV after that minimum is met". Az eurdpai - és
kiilondsen magyar - intézmények észlelési pozicidja vegyes: a kozép-eurdpai
felséoktatashoz ,strong academic foundations and engineering tradition” tarsul (R-
02), de a magyar marka onalléan alacsony lathatésagu (R-10 poziciéja: 5,5-7 a 10-
es skalan). Az interjualanyok visszatér6en jelezték, hogy a helyi partnerintézmény
hianya jelent6sen rontja a piacra Iépés esélyét (R-02, R-04, R-09) - a partnerség itt
nem koltségcsokkentési, hanem bizalmi szignalizacios eszkoz.

5.3 Human felel6sségvallalas: a ,human premium"” jelensége

A human premium alatt itt azt a felarat értjik, amelyet a tanuld6 az emberi
mentoralassal kinalt szolgaltatasért hajlandé fizetni az MlI-vezérelt alternativahoz
képest (a szolgaltatas-marketing differencialt-attribitum arazasi logikaja szerint;
Bart et al., 2005).

A harmadik antecedens jelent meg a leghatarozottabban. A human mentor szerepe
tobb Osszefiiggé funkcion keresztil definialédik: pedagdgiai validacio (R-01:
specialis tanulasi sziikségletek), érzelmi-motivacios jelenlét (R-04: az ,empathy and
psychological safety”, a viethami ,high heart” pedagogiai fogalom - ,the ability to
sense the unspoken needs of the learner”), valamint az MI-generalta tartalom kritikai
értékelésében nyujtott tdmogatas (R-10, R-12). A konfucianus tanar-szerep nem
egyszerlden megorzdodik, hanem ujradefinialodik: az interjuk konzisztensen mutatjak
az ,authority of knowledge"-bél ,facilitator / curator / validator” pozicidéba torténé
elmozdulast (R-01, R-02, R-05, R-09, R-12). Ez egybecseng Tran (2013) érvelésével:
a CHC-tanulé nem passziv, hanem kapcsolati-felel6sségi keretben optimalisan tanul.

Az interjukban 10-50% kozotti becsiilt felarigény jelent meg (R-01: ~20%, R-04: 30-
50%, R-08: 30-40%, R-11: 15-100% a dolgozé szakembereknél, ~10% a sziiléi
finanszirozasu alapszakosoknal), amelyet a késébbi Discrete Choice Experiment
keretében érdemes tesztelni.

5.4 Induktiv mintazatok

Két mintazat is kiemelkedett. EI6szor, a hallgatoi introverzié mint MI-preferenciat
erdsité tényez6 (R-06): az aszinkron MI-tutor szégyenlds tanuldknak inkluzivitasi
mechanizmusként szolgal. Masodszor, megjelent egy ,belépd-termék” logika: rovid,
human mentoralassal biré ingyenes kurzusok bizalomépité eszkozként
funkcionalhatnak a hosszabb intézményi programok elétt (R-04, R-08, R-10-Thuy, R-
12). E mintazat a kutatasi program masodik tanulmanyaban rendszerdinamikai
keretben kertil kifejtésre.



6. Diszkusszio: a bizalom harom antecedense viethami kontextusban

Az el6zetes empirikus mintazatok tamogatjak a 2.5. szakaszban javasolt fogalmi
modell kbzponti allitasat: az Ml-alapu oktatasi szolgaltatasok iranti tartos fogyasztoi
bizalom a vietnami piacon a jelen mintaban harom antecedens egyiittes jelenlétéhez
kotodik. A beszamolokban mindharom antecedens sziikséges feltételként jelent meg
a tartos bizalom narrativaiban: ezek egyidejti jelenléte rendre egyiitt jart a bizalom
narrativ megerésodésével, mig barmelyik tartés hianya esetén a bizalom gyengiilése
visszatérd narrativ elem volt. E kiiszobszerkezet 6vatosan azt sugallja, hogy a
vietnami kontextusban a Mayer és tarsai (1995) képesség-joindulat-integritas
(Ability-Benevolence-Integrity, ABI)  modelljének  dimenziénként meérlegelt
megkozelitésén tul kiiszobszerd miikdodés is lehetséges; ennek statisztikai
megerdsitése tovabbi kvantitativ vizsgalat targya.

A human felel6sségvallalas antecedensének tartalma is arnyalja a szakirodalmat. A
klasszikus bizalmi modellek (McKnight et al., 2002) a human szerepl6t elsésorban
kompetencia- és integritas-jelzéként kezelik; a jelen interjus anyagban azonban a
human mentor egyuttal kulturalis kézvetitoként is mukodik, biztositva, hogy a
tanulasi helyzet a CHC-hagyomany altal értelmezheté kapcsolati keretben maradjon
(Nguyen et al., 2006; Tran, 2013). A HITL-modell igy nem csupan technikai, hanem
kulturalis-bizalmi mechanizmus is.

7. Pénziigyi-stratégiai implikaciok a magyar fels6oktatasi export szamara

A jelen kvalitativ mintabdl (HUTECH, UEF és Phenikaa, N = 12) levont implikaciok
el6zetesek; tesztelésiik reprezentativ, 200-300 fés hallgatoi mintan a kvantitativ
szakasz feladata. A bizalmi modell harom stratégiai iranyt sugall a magyar
intézmények szamara. EI6szor, az arazasi logika ne koltségalapu legyen, hanem
szegmensek szerint differencialt: a human mentoralas 15-40%-os felara a dolgozo
szakember-szegmensben el6zetesen megalapozottnak tinik. Masodszor, a
pozicionalas kulcsa nem az onall6é markaépités, hanem a vietnami
partnerintézménnyel k6z6s megosztott bizalmi szignal: a helyi partner az intézményi
antecedens épitéeleme. Harmadszor, a szolgaltatastervezés ne az Mi-tartalom
maximalizalasara, hanem a human jelenlét célzott elosztasara fokuszaljon: az Ml a
tartalom- és gyakorlofunkciokban hatékony, mig a human mentor a kontextualis
értékelés, motivacio és kulturalis kozvetités pontjain ad értéket.

A magyar export versenyképessége tehat nem az automatizacio skalahozadékain
mulik, hanem azon a képességen, hogy a human jelenlétet arazhato szolgaltatas-
attributumkeént kezelje.

8. Konkluzio és tovabbi kutatasi iranyok

A tanulmany a vietnami Ml-alapu oktatasi piacon vizsgalta a fogyasztoi bizalom
képzodésének mechanizmusait és egy harom antecedensbd6l - technoldgiai
megbizhatdsag, intézményi jelzés, human felel6sségvallalas - épitkez6 el6zetes
fogalmi modellt javasolt. Az empirikus mintazatok azt sugalljak, hogy a human
jelenlét iranti tartés kereslet nem technoldgiai elmaradottsag, hanem strukturalis,



kulturalis-kapcsolati és felel6sségi mechanizmusokkal is magyarazhato, amelynek
feltételezhet6 pénziigyi-fogyasztoi kovetkezményei vannak (fizetési hajlanddsag,
marka-preferencia, tigyfél-életciklus).

A kutatas korlatai (kis kvalitativ minta, egyetlen varost lefed6 terepmunka) a
kovetkez6 szakaszokban tervezett kvantitativ validalassal (Discrete Choice
Experiment, lasd Reynolds et al., 2025) és rendszerdinamikai modellezéssel oldhatdok
fel. A tanulmany legkozvetlenebb hozzajarulasa egy empirikusan megalapozott
el6zetes pozicionalasi keret, amely a human jelenlétet nem koltségként, hanem
stratégiai versenyelényforrasként kezeli.
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Absztrakt

A tanulmany célja annak vizsgalata, hogy a mesterséges intelligencia (MI) pénziigyi
alkalmazasai milyen mértékben és milyen feltételek mellett képesek mérsékelni a
viselkedési torzitasokat a pénziigyi dontéshozatalban. A viselkedési kozgazdasagtan
szerint a befektetési, hitel- és megtakaritasi dontések gyakran eltérnek a teljes
racionalitastol, mivel a tulzott magabiztossag, a veszteségkeriilés, a horgonyzas, a
reprezentativitasi torzitas, a nyajhatas és a diszkriminativ heurisztikak torzithatjak az
informaciofeldolgozast. A kézirat 48 tudomanyos kozleményre épiil6 szisztematikus
szakirodalmi attekintést és integrativ metaanalizist alkalmaz, amelybdl 32 cikk
kozvetlenil Ml-alapu vagy digitalis pénziigyi dontéstamogatasi kontextust vizsgal. A
bevont tanulmanyok négy f6 dontési kornyezet szerint keriiltek kdédolasra: robo-
tanacsadas és automatizalt befektetés, hitelbiralat és kockazatértékelés, algoritmus-
elfogadas és emberi kontroll, valamint technoldgia-alapu torzitaskezelés. Az
eredmények alapjan az Ml leginkabb strukturalt, standardizalt és jol mérhet6 dontési
helyzetekben képes csokkenteni az emberi torzitdsok hatasat, példaul portfélio-
diverzifikaciéban, automatikus Ujrasulyozasban vagy hitelkockazati el6szlrésben. A
hatas ugyanakkor nem automatikus: algoritmus-averzié, nem reprezentativ
tanitoadat, atlathatatlan modellm(ikddés, tarsas befolyas és tulzott emberi feliiliras
gyengitheti vagy akar vissza is fordithatja a torzitascsokkenté mechanizmust. A
tanulmany harom empirikusan tesztelheté hipotézist fogalmaz meg: (1) az Ml
jelenléte csokkenti a pénziigyi torzitasok hatasat az algoritmus nélkili emberi
dontésekhez képest; (2) a hatas er6sebb strukturalt, standardizalt kdrnyezetben, és
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gyengébb komplex, kontextusfliiggé helyzetekben; (3) a pozitiv hatds akkor
konzisztens, ha az Ml modellek atlathaté adatforrasokon, reprezentativ mintakon és
ertelmezhet6, kontrollalhaté kimeneteken alapulnak. A gyakorlati javaslatok a
magyarazhato MI, a rendszeres torzitasaudit, az ember-a-hurokban muakodés, a
felhasznaloi kontroll és a pénziigyi edukacio kombinacidjat emelik ki.

Kulcsszavak: mesterséges intelligencia; viselkedési pénziigyek; robo-tanacsadas;
algoritmikus torzitas; pénziigyi dontéshozatal

1. Bevezetés

A pénziigyi dontésekben a racionalitas feltételezése régota kdozponti szerepet tolt be,
ugyanakkor a haztartasi pénziigyek és a viselkedési pénziigyek empirikus irodalma
kovetkezetesen ramutat arra, hogy a befekteték, hitelfelvevék és pénziigyi
tanacsadok dontései gyakran szisztematikusan torzulnak. A veszteségkeriilés és a
referenciaarakhoz kotédés a veszteséges poziciok tul hosszu tartasahoz vezethet, a
tulzott magabiztossag tulkereskedést és alulteljesitést idézhet el§, a nyajhatas pedig
felerésitheti a tarsas informaciok szerepét a pénziigyi kockazatvallalasban
(Kahneman & Tversky, 1979; Odean, 1998; Barber & Odean, 2000; Shiller & Pound,
1989). Ezek a torzitdsok nem pusztan egyéni hibak: aggregalt szinten piaci
anomaliakhoz, rossz portfolidallokaciéhoz, tulzott eladésodashoz vagy
diszkriminativ hitelallokaciéhoz is hozzajarulhatnak.

A mesterséges intelligencia és a pénziigyi technologia elterjedése uj dontési
architekturat hozott létre. A robo-tanacsadok automatikusan képesek
ugyfélprofilokhoz portfoliot rendelni, Ujrasulyozni a befektetéseket és szabalyalapu
tanacsot adni. A hitelbiralati rendszerek gépi tanulassal dolgozzak fel a
hagyomanyos és alternativ adatokat, a befektetési platformok pedig algoritmikus
ajanlasokat, kockazati profilokat és magyarazé visszacsatolast kinalnak. E
technoldgiak igérete, hogy csokkentik az érzelmi reakciok és a heurisztikak kozvetlen
hatasat, egységesitik az informaciofeldolgozast, és a dontést kevésbé teszik fliggévé
az adott dontéshoz6 pillanatnyi figyelmétél vagy eléitéleteit6l (D'Acunto et al., 2019;
Berg et al., 2020; Li et al., 2024).

A pozitiv hatas azonban nem tekintheté automatikusnak. Az algoritmusok torténeti
adatokbdl tanulnak, ezért a multbeli egyenl6tlenségek és diszkriminativ mintazatok a
modellben is megjelenhetnek. A felhasznalok egyszerre lehetnek tulzottan
bizalmatlanok és tulzottan engedékenyek: algoritmus-averzio esetén elutasitjak a jo
mindségul ajanlasokat, automatizacidés rahagyatkozas esetén pedig kritikatlanul
elfogadjak a hibas vagy nem megfelel6 kimenetet (Dietvorst et al., 2015; Dietvorst et
al., 2018; Castelo et al., 2019). A pénziigyi dontésekben ez kiilondsen relevans, mivel
a modellek gyakran nagy téttel jaré6 dontésekben, aszimmetrikus informacié mellett
és korlatozott felhasznaloi tudassal mikodnek.

A jelen tanulmany kutatasi kérdése ezért a kovetkez6: milyen mértékben és milyen
feltételek mellett csokkenti a mesterséges intelligencia a viselkedési torzitasok
hatasat a pénzligyi dontéshozatalban? A kézirat hozzajarulasa harom pontban
ragadhaté meq. El6szor integraltan vizsgalja a befektetési és hitelpiaci MI-



alkalmazasokat. Masodszor a technoldgiai hatast nem altalanos hatékonysagi
allitasként, hanem konkrét torzitascsokkenté mechanizmusként értelmezi.
Harmadszor a pozitiv és negativ bizonyitékokat feltételrendszerbe rendezi: a modell
atlathatosaga, az adatok reprezentativitasa, a felhasznaldi kontroll és a dontési
kontextus strukturaltsaga egyarant moderalo tényezé.

2. ElIméleti hattér és hipotézisek

2.1. Viselkedési torzitasok a pénziigyi dontéshozatalban

A pénziigyi viselkedési torzitasok koziil a veszteségkeriilés és a diszpoziciés hatas
kiemelt jelent6ségul. A kilataselmélet szerint az egyének a veszteségeket nagyobb
sullyal értékelik, mint az azonos nagysagu nyereségeket, ezért hajlamosak a
referenciaértékekhez ragaszkodni (Kahneman & Tversky, 1979). A befekteték emiatt
gyakran tul koran realizaljak nyereségeiket és tul sokaig tartjak veszteséges
pozicidikat (Odean, 1998). A jelenség technoldgiai szempontbdl azért fontos, mert a
dontési fellilet megvaltoztatasa - példaul a vételi ar szalienciajanak csokkentése -
mérsékelheti a torzitast (Frydman & Rangel, 2014).

A tulzott magabiztossag a befektetési képességek és az informacié minéségének
tulértékelését jelenti. Barber és Odean (2000, 2001) eredményei alapjan a gyakori
kereskedés és az o©nbizalommal 0sszefliggd tulkereskedés rontja az egyéni
befektetsi teljesitményt. A nyajhatas és az informacios kaszkadok ezzel szemben a
tarsas informaciora és a masok viselkedésének kovetésére vezetheték vissza
(Bikhchandani et al., 1992; Hong et al., 2004). Ezek a torzitasok kiilondsen online
befektetési platformokon és kdzosségi pénziigyi kornyezetben er6sodhetnek fel.

A hitelpiacokon a torzitasok részben kognitiv, részben diszkriminativ jellegtiek. A
hitelligyintéz6k vagy befektetok csoportalapu heurisztikakat hasznalhatnak, amelyek
a valds kockazati informacié helyett tarsadalmi, kulturalis vagy foldrajzi kategoriakon
alapulnak. Az ilyen torzitasok csokkentése szempontjabdl az Ml egyszerre jelenthet
lehet6séget és kockazatot: a strukturalt adatfeldolgozas mérsékelheti az emberi
szubjektivitast, de a multbeli dontésekbdl tanulo modellek meg is 6érizhetik az
egyenlétlenségeket (Bartlett et al., 2022; Fuster et al., 2022).

2.2. Az MI mint dontési architektura

Az MI-alapu pénziigyi rendszerek nem egyszerlen informaciét adnak, hanem
megvaltoztatjak a dontés szerkezetét. A robo-tanacsadas példaul kockazati
profilalkotassal, portfélidoptimalizalassal és automatikus Ujrasulyozassal
csokkentheti az impulziv kereskedést és a tulzott koncentraciét (D'Acunto et al.,
2019; Reher & Sokolinski, 2024). A hitelbiralati algoritmusok a kemény adatok és
alternativ jelek rendszerezésével mérsékelhetik a helyi, nemi vagy kulturalis
heurisztikak szerepét (Chen et al., 2025; Li et al., 2024; Song et al., 2024).

A torzitascsokkentés harom f6 mechanizmuson keresztiil értelmezhet6. Az els6 az
informacid strukturalasa: a rendszer a felhasznalé szamara relevans adatokat
rendszerezi és a kevésbé relevans, de érzelmileg erés ingereket hattérbe szorithatja.
A masodik az automatizalas: az elére meghatarozott szabalyok csokkenthetik a
pillanatnyi érzelmi allapot és a tulzott aktivitas hatasat. A harmadik a visszacsatolas:



az algoritmus kovetkezetesen jelzi a kockazatot, a diverzifikacios hibakat vagy a
dontési kovetkezményeket. E mechanizmusok alapjan az Ml a pénziigyi dontésben
nudge-ként, tanacsadoként vagy dontési alapértelmezésként is mikodhet.

A negativ mechanizmusok ugyanilyen fontosak. Az algoritmus-averzié miatt a
felhasznalok elutasithatjak a jobb min6ségu algoritmikus tanacsot, kiilonosen akkor,
ha a rendszer korabbi hibajat latjak (Dietvorst et al., 2015). A dontések szubjektivnek
érzékelt teriiletein az algoritmusokkal szembeni bizalom alacsonyabb lehet (Castelo
et al., 2019). Ezzel szemben, ha a felhasznalo részleges kontrollt kap a modell felett,
nagyobb valdszintiséggel hasznalja az algoritmust, még akkor is, ha az nem tokéletes
(Dietvorst et al.,, 2018). Ez kozvetleniil megalapozza az atlathatésag és kontroll
szerepét.

2.3. Hipotézisek

H1: A mesterséges intelligencia jelenléte csokkenti a pénziigyi torzitasok hatasat az
emberi, algoritmus nélkiili dontésekhez képest.

H2: A torzitascsokkenté hatas erésebb strukturalt, standardizalt kornyezetben,
példaul hitelbiralatban, portfolio-ujrasulyozasban és szabalyalapu
kockazatprofilozasban, és gyengébb komplex, kontextusfiiggé helyzetekben.

H3: A pozitiv hatas csak akkor konzisztens, ha az MI modellek atlathato
adatforrasokon és reprezentativ mintakon alapulnak, valamint az emberi
felhasznalok képesek kontrollalni és értelmezni az algoritmus kimeneteit.

1. abra: A mesterséges intelligencia torzitascsokkenté mechanizmusanak koncepcionalis
modellje

Informacio strukturalass

Mi-alapu pénzugy!

automatizalt befektetés,
hitelbiralat

\

eszkozok: robo-tanacsadas,

es dontési architektira

/

Torzitasok meérseklése
tilzott magabiztossag,
vesztesegkerulés,
nyajhatas, diszkriminacio

Automatizalt szabalyok,
optimalizacio es
visszacsatolas

/

Feltetelek: atiathato
adatforrds, reprezentativ
minta, magyarézhatosag

Kockazatok: algoritmus
averzio, tuizott
rahagyatkozas, adatba
agyazolt elfoquitséy

Forras: sajat szerkesztés a feldolgozott szakirodalom alapjan.

3. Modszertan: szakirodalmi keresés és integrativ metaanalizis

A tanulmany integrativ metaanalizist alkalmaz. A bevont cikkek moddszertani és
kimeneti valtozoi jelentdsen eltérnek egymastol: egyes vizsgalatok terepi adatokon,
masok kérd6ives modelleken, kisérleteken, platformadatokon vagy kvazi-kisérleti
azonositason alapulnak. Emiatt a klasszikus, k6zos effektusméretet becslé random-



hatasu statisztikai metaanalizis nem lenne megbizhat6. A valasztott megkozelités
ezért szisztematikus keresésre, tematikus koddolasra, iranyjelzé szintézisre és
hipotézisenkénti bizonyitékértékelésre épiil.

A szakirodalmi keresés a mesterséges intelligencia, gépi tanulas, algoritmikus
dontéshozatal, robo-tanacsadas, FinTech, viselkedési torzitas, veszteségkeriilés,
tulzott magabiztossag, nyajhatas, horgonyzas, hitelbiralat, befektetési dontés és
pénziigyi dontéshozatal kulcsszavainak kombinaciodjara épiilt. Csak tudomanyos
folyoiratcikkek keriiltek bevonasra; vallalati jelentések, hirek, nem lektoralt szakmai
anyagok, dolgozatok és konyvfejezetek nem képezték a végséd hivatkozasi lista
részét.

A bevont irodalom két rétegbdl all. Az els6, kozvetlen részhalmaz 32 olyan
tudomanyos cikket tartalmaz, amely Mlil-alapu vagy digitalis pénziigyi
dontéstamogatast  vizsgal robo-tanacsadasban, hitelbiralatban, digitalis
vagyonkezelésben vagy FinTech-kornyezetben. A masodik réteg 16 olyan alapvet6
viselkedési pénziigyi és algoritmus-elfogadasi cikket foglal magaban, amelyek a
torzitasok azonositasahoz, operacionalizalasahoz és a dontési mechanizmusok
értelmezéséhez sziikségesek. igy a teljes szintézis 48 tudomanyos cikkre épiil.

1. tablazat: Bevalasztasi és kizarasi kritériumok

Kritérium Bevalasztas Kizaras
Tudomanyos folydiratcikk, empirikus | Vallalati jelentés, hir, blog,
Forrastipus vagy elméleti-modszertani | szakdolgozat, nem  tudomanyos
relevanciaval. webanyag.
MI, gépi tanulas, robo-tanacsadas, | ;.14 0 digitalizaci6  pénziigyi
. FinTech, algoritmikus ! PP .
Téma P i > | torzitds vagy dontési mechanizmus
dontéstamogatas és pénzigyi dontési L
i nélkal.
torzitas.
Befektetés, vagyonkezelés, hitelbiralat, e .
s PPN .~ | Nem pénziigyi alkalmazas, amely nem
Dontési kontextus kockazatértékelés, pénziigyi AP
. i kapcsolhaté pénziigyi dontéshez.
tanacselfogadas.
Kontextus, MI-beavatkozas tipusa, | Nem azonosithaté dontési kimenet
Kédolasi dimenzio torzitas/kimenet, eredményirany, | vagy nem értelmezheté torzitasi

moderalo feltételek. mechanizmus.
Forras: sajat szerkesztés.

4. Eredmények

4.1. A kozvetlen MI- és digitalis pénziigyi vizsgalatok szintézise

A kozvetlen MI- és digitalis pénziigyi részhalmaz eredményei alapjan az Mi
torzitascsokkent6 szerepe leger6sebben a strukturalt befektetési és hitelezési
kornyezetekben jelentkezik. A robo-tanacsadas esetében a pozitiv mechanizmus
altalaban a portféliok fegyelmezettebb kezelésébél, a diverzifikaciobdl, az
Ujrasulyozasbol és az impulziv kereskedés korlatozasabol fakad. D'Acunto és
munkatarsai (2019) eredményei példaul arra utalnak, hogy a robo-tanacsadas
alkalmazasa csokkentheti a diszpozicidés hatast és a trendkovetést, mikozben a
digitalis vagyonkezelés nagyobb hozzaférést biztosithat alacsonyabb vagyoni
szinteken is (Reher & Sokolinski, 2024).

A hitelbiralati  kornyezetben az Ml elénye az informaciofeldolgozas
standardizalasabol ered. A gépi tanulassal tamogatott hitelmindsités javithatja a



kockazatbecslést és bovitheti a hitelhez jutast, kiilondsen akkor, ha a modell olyan
gyenge jeleket is kezelni tud, amelyeket a hagyomanyos szabalyalapu rendszer nem
dolgoz fel (Berg et al., 2020; Jagtiani & Lemieux, 2019; Li et al., 2024). Ugyanakkor a
fair lending irodalom arra figyelmeztet, hogy a prediktiv pontossag novekedése nem
azonos az ligazsagossaggal: a kisebbségi vagy alulreprezentalt csoportokkal
kapcsolatos torténeti mintazatok algoritmikus formaban is fennmaradhatnak
(Bartlett et al., 2022; Fuster et al., 2022).

Az iranyjelz6 szintézis szerint a kozvetlen Ml/digitalis pénziigyi részhalmazban a
tanulmanyok tobbsége tamogato vagy feltételesen tamogaté eredményt jelez. Ez
nem azt jelenti, hogy az MI minden esetben csokkenti a torzitasokat, hanem azt, hogy
a pozitiv hatas visszatéré mintazatként jelenik meg, amikor a feladat jol strukturalt, a
modelladatok értelmezheték, és a felhasznaldi kontroll nem vezet tulzott, onkényes
fellilirashoz. A nem tamogato vagy kockazatos eredmények foként az algoritmus-
averziohoz, a robo-tanacsadas alacsony érettségéhez és az adatmindségi

problémakhoz kapcsolddnak.

2. abra: A kdzvetlen MI/digitalis pénzligyi részhalmaz iranyjelzé eredményei

A kozvetlen Ml/digitalis pénzugyi vizsgalatok iranyjelzo szintézise

Nem tamogato / kockazat

Feltételes / vegyes

Tamegato irany 20

0.0 2.5 5.0 7.5 10,0 125 150 175 20.0
Cikkek szama a kozvetlen Mi/digitalis pénzigyi részhalmazban

Forras: sajat kédolas. Megjegyzés: az abra nem 6sszevont effektusméretet, hanem iranyjelzé
tanulmanybesorolast mutat.

2. tablazat: Kdzvetlen MI- és digitalis pénziigyi dontéstamogatassal foglalkozo6 bevont cikkek

Tanulmany Dontési kontextus

Ml/digitalis
beavatkozas

Vizsgalt
torzitas/kimenet

Fo6 szintézis

Ahmad et al. (2025) Befektetési dontés

Robo-tanacsadé mint
moderator

Elérhet6ségi torzitas,
horgonyzas,
veszteségkeriilés,
reprezentativitas, tulzott
magabiztossag

A robo-tanacsadas tobb torzitas
negativ hatasat gyengiti, de az
overconfidence  esetében nem
konzisztens.

Alsabah et al. (2021) Portféliovalasztas

Robo-tanacsadé
kockazatipreferencia-
tanulassal

Kockazatprofil és
portfélidvalasztas

A modell a valasztasokbdl tanulva
javithatjia a személyre szabott
ajanlast.

Pénziigyi és digitalis

A robo-tanacsaddas a human

Aristei & Gallo (2026) Pen’zugyl . Onll’ne ’automatlzalt tudas, bizalom, | tanacsadassal részben helyettesitd,
tanacsadas tanacsadas . . 2 PSR ,
tanacselfogadas részben kiegészitd viszonyban all.
A robo-tanacsadé csokkentheti a
Back et al. (2023) Robo-tandcsadas R'obo—ad_w,s'or és Dlsz’p02|'0|,os hatas, tor__znast, d_e a tarsas dIZ:‘.'-,I]n
tarsas dizajnelemek tanacskérés csokkentheti a tanacs
igénybevételét.
) A magyarazhatésag noveli a
Babaei et al. (2022) Knptge.s’zkoz— Magyarazhaté Ml Atlathqt’osag,’ ” c’JontestamogaFas’
allokacio portfélidallokacio értelmezhet6ségét magas
bizonytalansag mellett.
Foavaszidi Robo-tanécsaddi Nem talal erés oksagi bizonyitékot
Bai (2021) ogya . Hitelkartya-ad6ssag arra, hogy a robo-tanacsadas
pénziigyek hasznalat

csokkenti a kartyaadéssagot.




Tanulmany Dontési kontextus Mlld'g'tah§ Vlzs'gzjult . Fo6 szintézis
beavatkozas torzitas/kimenet
FinTech és | Faji/etnikai A FinTech csokkenthet egyes

Bartlett et al. (2022)

Fogyasztoi hitelezés

algoritmikus arazas

diszkriminacio

kilonbségeket, de nem sziinteti
meg a diszkriminativ arazast.

Baulkaran & Jain | Robo-tanacsadas Digitalis - Adopcié és hasznalati A has,zr)_a_lat 'Je‘emge'?? 2
. vagyonkezelési . felhasznaloi jellemzék befolyasoljak
(2023) hasznalata mintak PR .
platform a technoldgiai hatast.
Robo-advisory Kvantitativ Kockazatkezelés és A robo-tanacsadas technikai alapja

Beketov et al. (2018)

mddszerek

portféliomodellek

optimalizacio

standardizalt
tesz lehetévé.

ddntéstamogatast

. B . Ml-alapu robo- | Elfogadas, bizalom, | Azelfogadas feltételes: a bizalom és
Belanche et al. (2019) | FinTech-adopci6 tanacsado hasznalati szandék a technoldgiai illeszkedés donté.
Berg et al. (2020) Hitelpontozs D[gl_talls [abnyom és Hltelk’oE:k,azat, Az altern’atlv adqtok kllelge’s'znhetlk a
gépi tanulas hozzaférés hagyomanyos hitelmindsitést.

Bhatia et al. (2020)

Befektetési dontés

Robo-advisory
szakért6i értékelése

Viselkedési torzitasok

Kvalitativ bizonyiték a torzitasok
mérséklésének lehetGségére.

Bhatia et al. (2021)

Robo-advisory
szolgaltatasok

Ml a pénziigyi
szolgaltatasban

Tudatossag és
felhasznaloi percepcid

A felhasznaloi edukacio és bizalom
kulcstényezé.

Nem mutat konzisztens moderald

Bhatia et al. (2022) Vagyonkezelés Robo-a}dwsor mint | Tulzott ,magfltalztossag, hatast; a piac érettsége korlatozd
moderator veszteségkeriilés . ”
tényezé.
A Robo-advisor és A robo-tanacsadé részben
Brenner & Meyll | Pénzigyi . . X . b " . . "
. . human tanacsad6 | Tanacskeresés, bizalom helyettesiti a human tanacsadast,
(2020) tanacsadas . . ot
viszonya de nem minden befekteténél.
Jelzalog- és | Technoldgiai alapl | Hozzaférés és iaci A technologia atalakitja a hitelezést,
Buchak et al. (2018) ) 9 . . 109 P . p de szabalyozasi és szelekcids
FinTech-hitelezés hitelezési folyamat struktura .
hatasokkal.
. . . . . | Az automatizalt alapértelmezés
Autd fedezetd Tanacs,ado cr_eqlt H_elyl/nem” helyi csokkenti a kognitiv/diszkriminativ
Chen et al. (2025) . . score és automatizalt | hitelfelvevékkel r . p . .
hitelezés . ) . torzitast; az egyszerl tanacsadd
algoritmus szembeni torzitas . X
score kevésbé hatasos.
o Automatizalt . L . . . " -
D'Acunto et al. (2019) Befgktetes és robo- befektetési DISZpO"ZICIO’S hatas, | A robo—tgnacsg@ag csok‘kgny tobb
advisory i X trendkovetés befektetdi torzitas intenzitasat.
tanacsadas
D'Acunto et al. (2026) P_eer-tq-peer AthmaFlzaI’t robo- K_ultur_ah_s &s vallasi | Az alg’o_rltmlkgsljav_gsla’t rlnersekll a
hitelezés advisor jelzés diszkriminacio kulturalis torzitas koltségét.
DHondtetal. 2020) | Robo-befecetés | M-dlapu after ego | PortGlidtorzitasok, | Azok  profitalhatnak _ leginkébb,
portfélié diverzifikacio akiknél a portfélidtorzitas erésebb.
. Az algoritmus-averzié
- Robo-advisor _ . . . . . PP e
Filiz et al. (2022) " Algoritmikus tanacs Algoritmus-averzié akadalyozhatja a torzitascsokkentd
elfogadas P P
technoldgia hasznalatat.
PR Feldolgozasi A technolégia gyorsithatja és
Fuster et al. (2019) Jelzaloghitelezés Tgchnqloglal/FlnTech hatékonyséag és | standardizalhatja a hitelezési
hitelezés crc
hozzaférés folyamatot.
- . P . L A pontossag javulhat, de az
Fuster et al. (2022) Hitelpiacok Glep| . tanulasos Egyer‘llotlenseg, prediktiv elosztasi hatasok egyenl6tlenek
hitelbiralat kockazat
lehetnek.
Robo-advisor Tanacselfogadas Akiknek nagyobb sziikségiik lenne
Ge et al. (2021) P2P hitelezés hasznalat és emberi 9 ’ rd, kevésbé hasznélhatjdk; a

feliiliras

teljesitmény

fellilirds ronthatja az eredményt.

Jagtiani & Lemieux
(2019)

Fogyasztoi hitelezés

Alternativ adatok és
gépi tanulas

Hitelhozzaférés,
kockazat

Az alternativ adat javithatja a
kockazatbecslést és bévitheti a
hozzaférést.

Li et al. (2024)

Al-alapu
hitelpontozas

MI-modellek  gyenge
jelekkel

Pénziigyi inklizié

Az MI ndveli az elfogadasi aranyt és
csokkenti a nemteljesitést
alulszolgalt csoportoknal.

Lisauskiene et al.
(2024)

Robo-tanacsadas

Passziv vs. aktiv robo-
advisor

Diszpozicids hatas,
pénziigyi tudas, nem

A hatds a tanacsad¢ tipusatol, a
pénziigyi mdveltségtél és nemi
moderatoroktdl fligg.

Litterscheidt & Streich | Digitalis Robo-advisor Deleqalas és bizalom A mikodési elvek bemutatasa
(2020) vagyonkezelés magyarazatokkal 9 noveli a delegalasi hajlandésagot.

) ) ) ) Automatizélt pénziigyi ) A tulzottan magal_ai_ztos befektet_ék
Piehlmaier (2022) Robo-advice adopcié Tulzott magabiztossag aktivabb  adopcidja  szelekcios

tanacsadas

hatast jelez.

Reher & Sokolinski

Automatizalt

Robo-advisor

Vagyonkezelési

A szamlaminimum csokkentése
noveli a hozzaférést és a joléti

(2024) vagyonkezelés hozzaférés hozzaférés, jolét hatast
Shanmuganathan Robo-advisory Al-alapy  befektetési | Viselkedési pénziigyi | Longitudindlis kvalitativ bizonyiték
(2020) esettanulmany dontéstamogatas torzitasok a torzitasmérséklé potencialra.

Song et al. (2024)

Banki hitelezés

FinTech algoritmusok

Nemi egyenl6tlenség a
hiteljovahagyasban

Az algoritmusok novelhetik a néi
kérelmezbk elfogadasi aranyat, ha
az adatok nem torzitottak.

Forras: sajat szerkesztés a feldolgozott szakirodalom alapjan.




4.2. Robo-tanacsadas és befektetési torzitasok

A robo-tanacsadasban az MI torzitascsokkent6 hatasa els6sorban a befektetGi
dontési szabalyok automatizalasabdl és a portfélidoptimalizalasbol fakad. Az
automatizalt portfoliokezelés csokkentheti a tulkereskedést, a trendkovetést, a
diszpozicids hatast és a diverzifikacio hianyat, mert a dontést kevéshé a pillanatnyi
érzelmi reakciok, inkabb elére meghatarozott kockazati paraméterek vezérlik
(D'Acunto et al., 2019; D'Hondt et al., 2020).

A pozitiv hatas ugyanakkor nem fiiggetlen a felhasznaloi elfogadastol. Litterscheidt
és Streich (2020) szerint a felhasznalok nagyobb valdszinlséggel delegalnak
dontéseket a robo-tanacsadonak, ha értik az algoritmus muakodési elveit. Back és
munkatarsai (2023) ezzel 6sszhangban ramutatnak, hogy a tanacsadasi kornyezet
dizajnja modosithatja az eredményt: bizonyos tarsas vagy antropomorf elemek
csokkenthetik a tanacskérés gyakorisagat, igy gyengithetik a torzitascsokkent6
hatast.

A robo-advisory irodalom alapjan a H1 részben alatamaszthato: az Ml jelenléte sok
esetben csokkenti a pénziigyi torzitasokat, de csak akkor, ha a befektet6 ténylegesen
hasznalja, érti és nem irja feliil 6nkényesen a tanacsot. Ez kiilonésen fontos a tulzott
magabiztossag esetében, ahol a felhasznal éppen azért keriilheti el az algoritmust,
mert sajat képességeit tulértékeli (Piehlmaier, 2022; Filiz et al., 2022).

4.3. Hitelbiralat, kockazatértékelés és algoritmikus fair lending

A hitelbiralat tipikusan strukturaltabb, mint a befektetési tanacsadas. A kimenet
meérhetd: jovahagyas, kamat, hitelosszeg, nemteljesités, veszteségrata vagy
visszafizetési valdszinliség. Emiatt az Ml itt er6sebb torzitascsokkenté potenciallal
rendelkezik. Chen és munkatarsai (2025) kézvetleniil hasonlitjak 6ssze a tanacsado
jellegli FinTech-score-t és az algoritmikus alapértelmezést: az automatizalt dontési
alapértelmezés lényegesen jobban csokkenti az emberi hitelligyintézék foldrajzi
eredet szerinti torzitasat, mint a pusztan informaciot adé credit score.

Li és munkatarsai (2024) nagy mintas eredményei szerint az Al-alapu hitelpontozas
novelheti az alulszolgalt csoportok hitelhez jutasat és kozben csokkentheti a
nemteljesitést. Hasonld logika jelenik meg az alternativ adatokat hasznalo FinTech-
hitelezésben is: a digitalis labnyom vagy platformadat kiegészitheti a hagyomanyos
hiteltorténetet, és mérsékelheti a kizarast azoknal, akik kevés hagyomanyos pénzligyi
adattal rendelkeznek (Berg et al., 2020; Jagtiani & Lemieux, 2019).

A fair lending irodalom ugyanakkor egyértelmu korlatot jelez. Bartlett és munkatarsai
(2022) szerint a FinTech-korszakban a diszkriminacié bizonyos formai
csokkenhetnek, de nem tinnek el. Fuster és munkatarsai (2022) szerint a gépi tanulas
prediktiv pontossaga javulhat, mikdzben a hitelpiaci hatasok elére jelezhetéen
egyenl6tlenek maradhatnak. Ez a H3 szempontjabdl kulcsfontossagu: az Ml csak
akkor mukodik torzitascsokkenté technologiaként, ha az adatmindség, a
reprezentativitas, a modellmonitoring és az auditalhatésag biztositott.



4.4. Algoritmus-elfogadas, atlathatosag és emberi kontroll

A pénziigyi Ml rendszerek hatasat nemcsak a modell pontossaga, hanem az emberi
viselkedés is meghatarozza. Az algoritmus-averzio irodalma szerint az emberek
hajlamosak elutasitani az algoritmusokat, ha hibaikat megfigyelik, még akkor is, ha
az algoritmus atlagosan jobb teljesitményt nyujt (Dietvorst et al., 2015). A részleges
kontroll lehetésége ugyanakkor noveli az algoritmus elfogadasat (Dietvorst et al.,
2018). Ez magyarazza, miért kiilondsen fontos a hibrid, ember-a-hurokban mikodés:
a felhasznalénak legyen értelmezési és kontrolllehetésége, de a rendszer ne
0sztonozzon indokolatlan feliilirasra.

A feladattipus szintén moderalja a hatast. Castelo és munkatarsai (2019) alapjan az
algoritmikus tanacsot objektivebb feladatokban koénnyebben elfogadjak,
szubjektivebb, értékalapu dontésekben viszont kevésbé. A pénziigyi dontések
sokszor kettés természetlek: a hitelkockazat mérése objektivebb, a befektetési célok
és kockazati komfort értelmezése viszont részben szubjektiv. Ezért a H2 kiilondsen
er6s magyarazéerével bir: minél standardizaltabb a pénziigyi dontés, annal
valészintlibb az MI torzitascsokkent6 hatasa.

Az atlathatdésag a kontroll el6feltétele. Magyarazhaté MI alkalmazasa esetén a
felhasznal6 nemcsak eredményt kap, hanem értelmezni is tudja a kimenetet. Babaei
és munkatarsai (2022) kriptoeszkoz-allokacios példdja azt mutatja, hogy a
magyarazhatdo modell kiilonésen magas bizonytalansagu kornyezetben Ilehet
hasznos. A magyarazat azonban nem lehet tul technikai: a pénziigyi felhasznalé
szamara dontésre fordithato, érthetd visszacsatolasra van sziikség.

3. tablazat: Viselkedési pénziigyi és algoritmus-elfogadasi hattércikkek

Kapcsolodas  az Mi-alapu pénziigyi

Tanulmany Teriilet Torzitas/mechanizmus L
dontésekhez
Barber & Odean (2000) Egyéni ) befektetdi Tulkereskedés A gya,korl’ kereskedes rontja az egyéni befektetok
kereskedés teljesitményét.
BefektetGi talzott | Nemek kozdtti kiilonbség és | A tulzott magabiztossag magasabb kereskedési

Barber & Odean (2001) overconfidence

Kognitiv  sz(iklatokor(iség,
informacids beavatkozas

magabiztossag aktivitassal és alacsonyabb hozammal jar.
A pszicholdgiailag célzott informaciécsomag

csokkentheti a draga hitelhasznalatot.

Bertrand & Morse (2011) | Fogyasztéi hitelfelvétel

Bikhchandani et al.
(1992)

Informacids kaszkadok

Nyéjhatas

A tarsas informaciok lancolata hatékonytalan
dontési kaszkadokat hozhat létre.

Castelo et al. (2019)

Algoritmikus
tanacselfogadas

Feladattipus-fiiggé
algoritmus-averzié

Az algoritmus elfogadasa objektiv feladatokban
nagyobb, szubjektiv feladatokban kisebb.

De Bondt & Thaler
(1985)

Piaci tulreagalas

Overreaction

A piaci tulreagdlas a viselkedési torzitasok
makroszint( kdvetkezményeit jelzi.

Dietvorst et al. (2015)

Algoritmus-averzid

Hibat
reakcid

lat6  felhasznaloi

Az emberek tulzottan elkeriilhetik az algoritmust,
ha annak hibajat megfigyelik.

Dietvorst et al. (2018)

Algoritmushasznalat
novelése

Felhasznaléi kontroll

A minimalis modositasi lehet6ség ndveli az
algoritmus elfogadasat.

Frydman &
(2014)

Rangel

Befektetési feliilet

Diszpoziciés hatas

A vételi ar szaliencidjanak csokkentése

mérsékelheti a diszpoziciés hatast.

Hong et al. (2004)

T6zsdei részvétel

Tarsas interakcio

A tarsas kapcsolatok befolyasoljadk a tézsdei
részvételt és a pénziigyi viselkedést.

Kahneman & Tversky
(1979)

Dontés kockazat alatt

Veszteségkeriilés,
referenciafiiggés

A kilataselmélet a pénziigyi torzitdsok alapvetd
elméleti kerete.

Shiller & Pound (1989)

informéacidterjedés

Diffuzio és tarsas informacio

Logg et al. (2019) Algoritmus-megbecsiilés Algqutmlkus vs. human | A Ialkqs_qk tobb esetben az algoritmikus tanacsot
tanacs preferaljak.
Looney & Hardin (2009) | Nyugdijportfolio-déntések Tgchpolgglal ) A techn’ologl_a_u’felulet csokkentheti a rovidlaté
dontéstamogatas veszteségkerdilést.
Odean (1998) E,gyen,l ) Diszpoziciés hatés A ) pefgktetok vonakodnak  veszteségeiket
részvénykereskedés realizalni.
BefektetGi A befektetési dontésekben erés a térsas

informacid szerepe.

Tversky & Kahneman
(1974)

Heurisztikak és torzitasok

Horgonyzas,
reprezentativitas,
elérhet6ség

Az alapvet6 kognitiv torzitdsok pénzigyi
dontésekben is megjelennek.

Forras: sajat szerkesztés a feldolgozott szakirodalom alapjan.




5. Diszkusszio: a hipotézisek értékelése

A H1 részben alatamaszthatd. A robo-tanacsadas és a hitelpiaci Ml-vizsgalatok
jelent6s része arra utal, hogy az algoritmikus dontéstamogatas csokkentheti a
viselkedési és diszkriminativ torzitasokat. A leger6sebb bizonyitékok olyan
helyzetekbdél szarmaznak, ahol az algoritmus nem pusztan tanacsot ad, hanem a
dontési folyamat alapértelmezését is modositja, vagy szabalyalapu automatizalassal
korlatozza az impulziv feliilirast (D'Acunto et al., 2019; Chen et al., 2025; Li et al,,
2024). A hipotézis azonban nem univerzdlis: Bai (2021) és Bhatia et al. (2022)
eredményei azt jelzik, hogy a robo-tanacsadas nem minden pénziigyi magatartasban
mutat egyértelmdi torzitascsokkentd hatast.

A H2 er6sebben alatamaszthatd. A strukturalt, jol mérheté6 és szabalyos
adatfolyamokra épiil6 dontésekben - példaul hitelpontozasban, portfélio-
Ujrasulyozasban vagy kockazati profilalkotasban - az MI koénnyebben képes
standardizalt informaciofeldolgozast biztositani. Komplex, szubjektiv és identitashoz
kotédé dontésekben a hatas gyengébb vagy feltételes, mert a felhasznaléi bizalom, a
modellmagyarazat, a tarsas kornyezet és a feladat értelmezése erGsebben
befolyasolja a kimenetet (Castelo et al., 2019; Back et al., 2023).

A H3 szintén alatamaszthatd. A pozitiv hatas akkor konzisztens, ha az adatbazis
reprezentativ, a modell auditalhato, a kimenet magyarazhato, és az emberi kontroll
nem pusztan formalis, hanem értelmezheté. A fair lending eredmények kiilondsen
vilagossa teszik, hogy a prediktiv pontossag és a méltanyossag nem azonos
fogalmak. A j6 MI-rendszer egyszerre teljesit prediktiv, etikai és felhasznaloi
érthetéségi kritériumokat (Bartlett et al., 2022; Fuster et al., 2022; Babaei et al., 2022).

6. Gyakorlati és gazdasagpolitikai javaslatok

Magyarazhato MI és felhasznaléi kontroll: A pénziigyi Ml-rendszereknek nem elég
pontos ajanlast adniuk; a felhasznalonak értenie kell, milyen informacidok alapjan
sziiletett a javaslat, milyen bizonytalansag tartozik hozza, és milyen kovetkezménye
lehet a feliilirasnak. A részleges kontroll novelheti a hasznalati hajlanddsagot,
mikozben a rendszernek védenie kell az indokolatlan feliilirassal szemben.

Reprezentativ adat és torzitasaudit: A pénziigyi intézményeknek rendszeresen
vizsgalniuk kell, hogy a modell eltéréen teljesit-e életkor, nem, jévedelem, foldrajzi
hely, etnikai vagy mas relevans csoportjellemzé szerint. A modellfrissitést nemcsak
pontossagi, hanem méltanyossagi szempontokhoz is kotni sziikséges.

Hibrid dontési modell: A teljes automatizalas és a teljes emberi dontés kozott a
legtobb pénziigyi kdrnyezetben hibrid megoldas indokolt. Az MI adja a standardizalt,
auditalhatd alapértelmezést, az ember pedig csak dokumentalt, indokolt és
visszamérhet6 esetben térjen el téle.

Pénziigyi edukacio és digitalis miiveltség: A felhasznalok csak akkor tudjak a robo-
tanacsadast torzitascsokkent6 eszkozként hasznalni, ha értik a kockazat, a
diverzifikacid, a modellkorlat és az adatmindség alapfogalmait. Az edukaciot ezért be
kell épiteni a feliiletbe is, nem elegendo kiilon oktatasi anyagokra hagyatkozni.



Szabalyozoi kovetelmények: A magas téttel jaré pénziigyi Ml-rendszerek esetében
indokolt a modellkartya, a dontési naplo, a csoportszintl teljesitményteszt és a
panaszkezelési mechanizmus megkovetelése. A szabalyozasnak nem a technoldgia
hasznalatat, hanem az atlathatatlan és auditalhatatlan hasznalatot kell korlatoznia.

7. Korlatok és jovobeli kutatasi iranyok

A tanulmany els6 korlatja a bevont cikkek heterogenitasa. A robo-tanacsadas,
hitelbiralat, algoritmus-elfogadas és viselkedési pénziigyi laboratériumi eredmények
eltér6 mérési szinteken dolgoznak, ezért a kozos effektusméret becslése nem lenne
tudomanyosan megalapozott. A jelen munka iranyjelzé integrativ metaanalizist nyujt,
amely alkalmas a hipotézisek finomitasara, de nem helyettesiti a késobbi
standardizalt kvantitativ metaanalizist.

A masodik korlat, hogy az MI-rendszerek gyorsan valtoznak. A generativ Ml-alapu
pénziigyi asszisztensek, a természetes nyelv(i magyarazatok és a platformokba
épitett dontési nudge-ok Uj kockazatokat és lehet6ségeket teremtenek. A jovébeni
kutatasoknak elkiilonitve kell vizsgalniuk az automatizalt dontést, az algoritmikus
tanacsot, a magyarazo asszisztenst és a tarsas-interaktiv pénziigyi platformokat.

A harmadik korlat a féldrajzi és intézményi altalanosithatosag. A legtobb empirikus
eredmény amerikai, nyugat-eurdpai vagy azsiai pénziigyi piacokrol szarmazik.
Magyar és kozép-eurdpai kontextusban kevés kozvetlen bizonyiték all rendelkezésre.
Kiemelten fontos lenne hazai banki, brokerplatform- és hitelbiralati adatokon
vizsgalni, hogy az MI-alapu dontéstamogatas csokkenti-e a tulzott magabiztossagot,
a veszteségkeriilést, a hitelligyintéz6i szubjektivitast vagy a csoportszint(
diszkriminaciot.

8. Osszegzés

A mesterséges intelligencia pénziigyi dontéshozatalban bet6ltott szerepe nem
egyszertien technoldgiai modernizacio, hanem dontési architektura-valtas. A
feldolgozott 48 tudomanyos cikk alapjan az Ml kiilonosen akkor képes mérsékelni a
viselkedési torzitasokat, ha a dontés strukturalt, a modell kimenete mérheté, az
adatok reprezentativak, és az emberi kontroll értelmezheté keretek k6zott marad. A
robo-tanacsadas a befektetési torzitasokat els6sorban portfoliofegyelemmel és
automatizalt szabalyokkal csokkentheti, mig a hitelbiralati Ml a szubjektiv emberi
dontések és diszkriminativ heurisztikak szerepét mérsékelheti.

Az eredmények ugyanakkor azt is jelzik, hogy az MI nem semleges és nem
onmagaban racionalis. A torténeti adatokba agyazott elfogultsag, az algoritmus-
averzio, a tulzott rahagyatkozas és a modell atlathatatlansaga uj torzitasokat hozhat
létre. A kutatas f6 kovetkeztetése ezért feltételes: az Ml altalaban képes csokkenteni
a pénzigyi viselkedési torzitdsokat, de csak megfelel6 adatminéség,
magyarazhatosag, felhasznaldéi kontroll és szabalyozéi audit mellett. A harom
hipotézis koziil a masodik és harmadik er6sebben, az els6 részben alatamasztott.
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Absztrakt

Az Eurdpai Unidban szamos szabalyozé mechanizmus befolyasolja az ESG-
jelentések minGségét, amelyek célja az atlathatésag novelése és a vallalati
elszamoltathatdsag erésitése. A tanulmany célja annak vizsgalata, hogy az Eurépai
Uniéban milyen ellen6rzési mechanizmusok befolyasoljak az ESG-jelentések
mindségét a nem pénziigyi jelentéstételi iranyelv (NFRD) bevezetését kdvetéen. A
kutatas kiilonos figyelmet fordit a vallalatiranyitasi jellemzékre, a kiilsé hitelesitési
gyakorlatokra, a szabalyozasi kérnyezetre, valamint a vallalatspecifikus tényezokre,
annak feltarasa érdekében, hogy a kotelezé jelentéstétel milyen mértékben jarul
hozza a transzparencia és az informaciominéség javulasahoz.

A kutatas modszertanat egy strukturalt szakirodalmi attekintés képezi, amely soran
husz, empirikus eredményeket bemutaté tanulmany keriilt kivalasztasra és részletes
elemzésre, kiilonos tekintettel a szabalyozasi valtozasok és a vallalati jellemz6k
hatasmechanizmusaira. A feldolgozott kutatasok kiilonb6z6 mintakon és
id6szakokban vizsgaltak az ESG-jelentések minGségét, eltér6 mérési
megkozelitéseket alkalmazva: biztositasalapu mutatokat, kereskedelmi ESG-
adatbazisok pontszamait, valamint sajat fejlesztésti min6ségi indexeket. Az elemzés
lehetové teszi a szabalyozasi valtozasok és ellen6rzési mechanizmusok hatasainak
osszehasonlito értékelését.

Az eredmények azt mutatjak, hogy tobb tényez6 kovetkezetesen pozitiv hatassal van
az ESG-jelentések mindségére. Kiemelked6 szerepe van az igazgatosagi nemi
sokszinlségnek, a vallalat méretének, az ESG-teljesitménynek és az iparagi
hovatartozasnak. A kiilsé ellenérzés altalaban noveli a jelentések hitelességét, bar
hatékonysaga kontextusfiiggé. A vallalatiranyitasi  strukturak (példaul a
fenntarthatosagi bizottsagok és a teljesitményhez kotott javadalmazas) szintén
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hozzajarulnak a jobb minéséghez. Ugyanakkor az igazgatdsagi fliggetlenség és
méret hatasai vegyesek. A szabalyozas (kiilondsen az NFRD) egyértelm(ien novelte a
kozzétett informaciok mennyiségét és a kiilsé ellen6rzés valdszinliségét, de
onmagaban nem minden dimenziéban eredményezett jelentés minéségjavulast.

A tanulmany gyakorlati és gazdasagpolitikai szempontbdl arra utal, hogy a pusztan
kotelezé kozzétételi eldirasok nem elegendéek a magas minéségli ESG-jelentéstétel
biztositasahoz. Sziikség van er6sebb végrehajtasi mechanizmusokra, egységesebb
standardokra és kotelez6 kiilsé bizonyossagi kdvetelményekre, amelyeket a CSRD
részben mar be fog vezetni. A dontéshozok szamara fontos tanulsag, hogy a
vallalatiranyitas fejlesztése és az intézményi kornyezet erdsitése kulcsfontossagu a
jelentések tartalmi minéségének javitasaban és a fenntarthatésagi informaciok
dontéshozatali hasznossaganak novelésében.

Kulcsszavak: ESG, Mindségellenérzés, kontroll-mechanizmus, NFRD, CSRD

Bevezetés

A kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi (ESG) jelentéstétel az Eurdpai Unié (EU)
terliletén a vallalati atlathatosag és elszamoltathatosag egyik sarokkovévé valt. Az
elmult évtizedben a fenntarthatésagi jelentéstétel egy nagyrészt onkéntes
gyakorlatbol a szélesebb vallalati jelentéstételi keretrendszerbe beépitett,
szabalyozott jelentéstételi kotelezettséggé fejlodott. Ez az atalakulas azt tiikrozi,
hogy a dontéshozdk, a befekteték és az érdekelt felek kdrében egyre inkabb elismert
tény, hogy a nem pénziigyi informaciok donté szerepet jatszanak a vallalati
teljesitmény, a kockazati kitettség és a hosszu tavu értékteremtés értékelésében.

Az EU nem pénziigyi jelentéstételi iranyelvének (NFRD) bevezetése donté lépést
jelentett az ESG-jelentéstétel intézményesitésében. Az iranyelv a nagy kozérdeki
szervezetek szamara eléirta a fenntarthatosagi informaciok kozzétételét, célja pedig
a nem pénziigyi informacidok atlathatosaganak, kovetkezetességének és
megbizhatdsaganak javitasa volt. A korai végrehajtasi tapasztalatok azonban
felvetették a kérdést, hogy a kotelez6 kozzétételi kovetelmények dnmagukban
elegend6ek-e az ESG-jelentések mindéségének javitasahoz, vagy kiegészitd belsé és
kiils6  ellen6rzési mechanizmusokra van sziikség a jelentdségteljes,
osszehasonlithato és dontéshozatalhoz hasznos informacidk biztositasahoz.

Ez a tanulmany az ellen6rzési mechanizmusok szerepét vizsgalja az ESG-jelentések
minéségének alakitdsaban az Eurdpai Unidban. A jelentés eredményeinek
kulcsfontossagu meghatarozo tényezéiként a vallalatiranyitasi jellemzékre, a kiilsé
bizonyossagi gyakorlatokra, az intézményi és kulturalis kontextusokra, valamint a
vallalatspecifikus tulajdonsagokra O0sszpontosit. Az iranyelv hatalybalépése utani
kotelezé kornyezetben az ESG-jelentési gyakorlatok elemzésével a tanulmany
hozzajarul a fenntarthatosagi jelentésekkel, a vallalatiranyitassal és a szabalyozas
hatékonysagaval kapcsolatos szakirodalomhoz.



Adatgyiijtes, alkalmazott modszertan

A kutatas

soran

legfontosabb jellemzéit.

1. tablazat

szisztematikus

keresést

végeztink kiilonboz6
keresomotorokban, példaul a Semantic Scholarban és az OpenAlexben. Az
irodalomattekintés 20 olyan tanulmanyt tartalmazott, amelyek az Eurdpai Unid
kontextusaban vizsgaltak az ESG-jelentések mindségét és az ellenérzési
mechanizmusokat. Az 1. tablazat bemutatja ezeknek a tanulmanyoknak a

: Kivalasztott tanulmanyok és azok legfontosabb jellemzéi

o Tanul-many Vizsgalt minta TR Minéség mérési Vizsgalt fobb ellendrzési
Tanulmany - M o Vizsgalt id6szak pi :
tipusa osszetétel modszer mechanizmusok
Az IASB és a GRI
keretrendszereken
alapuld, sajat készités(
index, amely a jelentés
Az SBF120 indexben szintjén méri a Kdrnyezetvédelmi audit,
Fatma Kvanti-tativ szerepl6 francia relevancia, nemek kdzotti sokszinliség,
Baalouch és elemzés t6zsdén jegyzett 2009-2014 semlegesség, kdrnyezetvédelmi bizottsag,
tarsai, 2019 vallalatok, 570 egyértelm(iség, kotelezé harmadik fél altali
vallalati megfigyelés 0sszehasonlithatésag ellenérzés
és ellendrizhetéség
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. Kvanti-tativ . s . A iy SRQ dimenzidk, kiilsé
Mion & C. R. . v 132 vizsgalt vallalat: f6 dimenzio: PSS :
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2019 stratégiai h P
. . armonizacio
beagyazottsag
21 uniés tagallambol A Thomson Reuters Azi s .
. 2 ! ) z igazgatosag mérete,
L R szarmazd 1392 sulyozott atlagos ESG- o X
G. Nicolo és Kvanti-tativ P P PR . fliggetlensége, a nemek
P . t6zsdén jegyzett, 2014-2019 pontszamai vallalati L AP
tarsai, 2021 elemzés JIrm . . kozotti sokszinliség, az EU
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: o 2014/95/EU iranyelv
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2021 on Jegy adatbazishol y 9
vallalatok
Salim Kvanti-tativ 253 t6zsdén jegyzett A kozzététel Az igazgatdsag mérete,
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Forras: sajat szerkesztés, az irodalmi attekintések alapjan

A kivalasztott tanulmanyokat részletes adatbanyaszatnak és adatkinyerésnek
vetettiik ala. Valamennyi tanulmany kvantitativ mddszertant alkalmazott, egy
kivétellel (Oana-Marina Radu et al, 2023), amely empirikus tanulmanyok
szisztematikus attekintése volt. A mintanagysag 253 vallalattél 3020 vallalat-év
megfigyelésig terjedt, a foldrajzi lefedettség pedig az eqy orszagra (Franciaorszag)
korlatozédoktol az EU tobb orszagat (akar 21 orszagot) magaban foglalé
kontextusokig terjedt. Az id6tartamok jelentésen eltértek egymastdl az iranyelv
végrehajtasat megel6z6 idészaktol (2009-2014) az iranyelv utani idészakokig
(2017-2020), ami lehetévé tette a szabalyozasi hatasok értékelését.

Mindség mérési megkozelitések

Az ESG-jelentések minGségét a kiilonb6z6é tanulmanyok jelentésen eltéré modon
fogalmaztak meg és mérték, ami tiikrozi a minéségértékelés tobbdimenzids jellegét.
Harom f6 megkozelités rajzolodott ki: az ellenérzés alapu minéségi mutatok, a sajat
fejlesztésl adatbazisok pontszamai, valamint az onalléan kidolgozott mindségi
indexek.

Ellen6rzés alapu minéségi mutatok: Két tanulmany az ellenérzés biztositasi jellemzoi
alapjan hatarozta meg a minéséget. Krasodomska és tarsai (2025) a minéséget az
ellen6rzés szolgaltatd tipusanak, a vizsgalat hatokorének és szintjének
fliggvényeként fogalmaztak meg. Garcia Emma és tarsai (2024) egy 12 tételbdl allé
tartalomelemzési indexet dolgoztak ki, amely az AccountAbility, az Europai Konyvel6k
Szdvetsége és a GRI iranyelvei alapjan 0 és 23 kozotti pontszammal értékelte az
ellen6rzési nyilatkozatokat. Ez a megkdzelités a kiils6 ellen6rzést a jelentés alapjaul
szolgalo minéség helyettesité mutatojaként kezeli.

Sajat adatbazisok pontszamai: Harom tanulmany kereskedelmi ESG
adatszolgaltatokra tamaszkodott. Nicoldo és tarsai (2021) a Thomson Reuters
sulyozott atlagos ESG-pontszamait hasznaltak, amelyek 1,353 és 94,473 kozott
mozogtak. Ottenstein és tarsai (2021) a Refinitiv ESG-adatbazis mutatoit alkalmaztak
az osszehasonlithatosag és a hitelesség dimenzidinak értékelésére. Vander
Bauwhede et al. (2022) a Refinitiv ESG-adatbazisat haszndlta a vallalati szintd
mindségértékeléshez. Chouaibi et al. (2021) a Thomson Reuters ASSET4
adatbazisabol meritett, a kozzététel pontossagara oOsszpontositva. Ezek a



megkozelitések a szabvanyositott pontozas el6nyeit élvezik, de elé6fordulhat, hogy
nem ragadjak meg a minéség finomabb dimenzidit.

Sajat készitésli minéségi indexek: Baalouch és tarsai (2019) az IASB és a GRI
keretrendszereken alapulé atfogd indexet fejlesztettek ki, amely 6t mindségi
dimenziot ertékel: relevanciat, semlegességet, egyértelmuiséget,
osszehasonlithatosagot és ellendrizhetéséget az éves és onallé jelentések kézi
tartalomelemzésén keresztiil, ami 18,1%-o0os atlagos mindségi pontszamot
eredményezett. Radu és tarsai (2023) szisztematikus attekintésiik soran az éves
jelentések tartalomelemzését azonositottak az els6dleges modszertanul a
jelentésszinti kornyezeti, tarsadalmi, munkavallaldi, emberi jogi és korrupcioellenes
szempontok értékeléséhez.

Erdemes megjegyezni, hogy Aboud és tarsai (2023) nem adtak részletes
minéségmérési elbirasokat, hanem a kifejezett min6ségmérés helyett inkabb a
szabalyozasi hatasokra, illetve az ESG-tényez6k és a teljesitmény kozotti
szétvalasztasra 6sszpontositottak.

Ellenorzési mechanizmusok és az ESG-jelentések mindsége
a) Azigazgatdsag jellemzéi

A tanulmanyok soran az igazgatotanacs osszetétele bizonyult a legszélesebb korben
vizsgalt ellen6rzési mechanizmusnak. A nemek kozotti sokszinliség kovetkezetesen
pozitiv 6sszefiiggést mutatott az ESG-jelentések minéségével. Chouaibi és tarsai
(2021) megallapitottak, hogy az igazgatétanacs sokszinlisége szignifikansan pozitiv
hatassal volt az integralt jelentések mindségére. Nicolo és tarsai (2021) kimutattak,
hogy a néi igazgatosagi tagok pozitivan befolyasoltak az ESG-adatok kozzétételének
szintjét mind az altalanos, mind az egyes ESG-mutatok tekintetében. Radu és tarsai
(2023) szisztematikus attekintésiik soran megerdsitették, hogy az igazgatétanacsok
nemi sokszin(isége pozitivan befolyasolta a nem pénziigyi jelentések min6ségét,
alatamasztva ezzel az érdekelt felek és a legitimitas elméleteket. Aboud és tarsai
(2023) az elemzésiikben kontrollvaltozoként vették fel a nemi sokszin(iséget, mig
Baalouch és tarsai (2019) megallapitottak, hogy a nemi sokszinliség pozitiv és
szignifikans 0Osszefliggést mutat a kornyezeti kozzététel mindségével 1%-os
szignifikanciaszinten.

Az igazgatotanacs fliggetlensége arnyaltabb hatasokat mutatott. Mig Chouaibi és
tarsai (2021) jelentésen pozitiv hatasokat jelentettek az integralt jelentéskészités
mindségére, és Radu és tarsai (2023) kis mérték pozitiv korrelacidkat talaltak, addig
Baalouch és tarsai (2019) szignifikdns negativ Osszefliggést azonositottak a
fliggetlen igazgatdsagi tagok és a kornyezeti kozzététel minésége kozott, ami arra
utal, hogy bizonyos kontextusokban a fliggetlen igazgatdsagi tagok nem mindig
javitjak a nem pénziigyi kdzzétételt.

Az igazgatosag mérete tobb tanulmanyban is pozitiv 0sszefliggést mutatott a
mindséggel. Chouaibi és tarsai (2021) megallapitottak, hogy az igazgatésag mérete
pozitivan befolyasolta az integralt jelentéskészités minéségét, Radu és tarsai (2023)



pedig kozepes pozitiv korrelaciot jelentettek az igazgatosag mérete és a nem
pénziigyi jelentéskészités min6sége kozott. Nicold és tarsai (2021) azonban azt
talaltak, hogy az igazgatosag mérete negativ hatassal volt az ESG-kozzétételre, ami
arra utal, hogy a nagyobb igazgatdsagok koordinacios problémakat okozhatnak,
amelyek gatoljak a hatékony jelentéskészitést.

Az igazgatdsag aktivitasa és hatékonysaga fontos moderatorokként jelentek meg.
Garcia Emma és tarsai (2024) az igazgatdosag hatékonysagat a vezérigazgato
fliggetlenségén, az igazgatosag fliggetlenségén és az igazgatosagi iiléseken vald
részvételen keresztil mérték, és megallapitottak, hogy a kivanatos tulajdonsagokkal
rendelkez6 igazgatosagok az ellne6rzési minéséggel egyiittesen jarultak hozza a
vallalatok legitimitasahoz, 0,002 és 0,005 kozotti egyutthatokkal, amelyek pozitiv
hatasokat jeleznek.

Az elndk fliggetlensége pozitiv 0sszefliggést mutatott. Chouaibi és tarsai (2021)
megallapitottak, hogy a fliggetlen, nem (igyvezeté elnok kinevezése pozitiv
osszefiiggésben all az integralt jelentéstétel min6ségével, még azokban a
vallalatokban is, ahol az elnok nem fiiggetlen.

b) Kiilsé hitelesitési mechanizmusok

A kiils6é tanusitas kritikus minéségellen6rzési mechanizmusként jelent meg, bar
alkalmazasa és hatékonysaga vallalatonként eltéré volt. Ottenstein és tarsai (2021)
megallapitottak, hogy az EU-iranyelv hatalya ala tartozé vallalatok esetében 19%-kal
nagyobb volt a valoszinlisége a kiils6 tanusitas igénybevételének, ami az iranyelv
hitelességnoveld hatasat jelzi. Vander Bauwhede és tarsai (2022) a vallalat méretét,
az ESG-teljesitményt és az iparagi hovatartozast azonositottak a fenntarthatdsagi
jelentés ellenérzésének bevezetésének jelentés mozgatorugoiként, ahol a méret és a
CSR-teljesitmény kozott szignifikans pozitiv 6sszefliggés volt megallapithaté
(p<0,01). Krasodomska és tarsai (2025) megallapitottak, hogy a fenntarthatésaggal
kapcsolatos teljesitményre 6sszpontosité vallalatok nagyobb valdsziniiséggel vettek
igénybe kiilsé ellen6rzést és magasabb szinvonalu biztositast kaptak.

Garcia Emma és tarsai (2024) részletesebb eredményeket kozoltek a tanusitasrol,
mint legitimacios eszkozr6l. Amikor a vallalatok az ESG-megfelelés elmulasztasarol
szol6 meédiaértesiilések miatt legitimacios fenyegetésekkel szembesiiltek, a
fenntarthatosagi tanusitast a legitimitas helyreallitasanak eszkdzekeént alkalmaztak.
A tanusitas min6sége azonban nem reagalt a legitimacios fenyegetésekre vitatott
iparagakban vagy szigoru kulturaju orszagokban, ahol ugy tiint, hogy maguk a
kulturalis normak jatszanak legitimalé szerepet. Erdekes médon Krasodomska és
tarsai (2025) megallapitottak, hogy azok a vallalatok, amelyek a hirnevet tartjak a
bizalom forrasanak, kevésbé hajlamosak konyvvizsgal6 cégeket igénybe venni
ellen6rzési szolgaltatoként, ami a bizalomépité megkozelitéseken alapulé ellenérzési
stratégiak heterogenitasara utal.

Radu és tarsai (2023) a nem pénziigyi informaciok kiilsé ellenérzését a nem pénziigyi
jelentések minéségét eldseqito, el6zetesen alatamasztott pozitiv tényezoként jelolték
meg, bar a bizonyitékok nem voltak egyértelmiiek. Baalouch és tarsai (2019)



megallapitottak, hogy a kornyezeti audit pozitiv és szignifikans 0sszefliggést mutat
a mindséggel 1%-os szinten, kiemelve, hogy a Grenelle Il rendelet szerinti kotelezé
harmadik fél altali ellen6rzés noveli a hitelességet és az atlathatésagot.

c) Vallalatiranyitasi strukturak

Az igazgatosag oOsszetételén tulmenéen bizonyos iranyitasi strukturak is
befolyasoltak a jelentések minéségét. Radu és tarsai (2023) megallapitottak, hogy a
fenntarthatosagi bizottsag megléte pozitiv korrelaciot mutatott a nem pénziigyi
jelentések mindségével, bar a hatas mértéke valtozo volt. A vallalatiranyitas
minésége 0sszességében nagyon erés pozitiv korrelaciot mutatott a nem pénziigyi
jelentések min6ségével.

A fenntarthatésaghoz kotott javadalmazas pozitiv hatasokat mutatott. Radu és tarsai
(2023) mérsékelt pozitiv Osszefliggést jelentettek a fenntarthatésaghoz kotott
javadalmazas és a nem pénziigyi jelentések min6sége ko6zott, ami arra utal, hogy a
javadalmazas ESG-teljesitményhez kotése javitja a jelentéstételi magatartast.

A tulajdonosi strukturak vegyes eredményeket mutattak. Radu és tarsai (2023)
megallapitottak, hogy a kiilféldi tulajdonlas mérsékelt pozitiv korrelaciét mutat a nem
pénziigyi jelentések minéségével, ami arra utal, hogy a kiilfoldi befektetékkel
rendelkez6 vallalatok inkabb magasabb szinvonalu jelentéseket készitenek. A
magantulajdon azonban negativ hatasokkal jart, bar a bizonyitékok nem voltak
egyértelmdek.

d) Szabalyozasi kévetelmények

Az eurdpai nem pénziigyi jelentéstételi iranyelv (2014/95/EU) jelentette a
tanulmanyok soran vizsgalt legfébb szabalyozasi ellen6rzési mechanizmust. Arif és
tarsai (2021) megallapitottak, hogy az irdnyelvnek jelentds pozitiv hatasa volt az ESG-
adatok kozzétételének mennyiségére, és az iranyelv hatalybalépését kovet6
id6szakban meger6sodott az oOsszefliggés az ESG-adatok kozzététele és a
nyereségkockazat kozott, ami arra utal, hogy a nem pénziigyi jelentéstétel elbirasa
mind a mennyiséget, mind a mindséget javitja. Ottenstein és tarsai (2021) kimutattak,
hogy a vizsgalt vallalatok korilbeliil 4 szazalékponttal tobb fenntarthatosagi
informaciot szolgaltattak, mint a kontrollcsoport tagjai. Aboud és tarsai (2023)
megallapitottak, hogy mind az iranyelv 2014-es elfogadasa, mind a 2017-es
végrehajtasa enyhit6é hatassal volt az ESG-elvalasztasra, bar a nemzeti végrehajtasi
rendszerek szigorusaga nem befolyasolta ezt a kapcsolatot. Garcia Emma és tarsai
(2024) nem talaltak szignifikans kiilonbséget az ellen6rzési mindség legitimald
hasznalataban a felel6tlen ESG-cselekmények utan az iranyelv el6tt és utan, ami arra
utal, hogy az iranyelv 6nkéntes ellenérzési rendelkezéseinek hatékonysaga bizonyos
kontextusokban korlatozott lehet.

Az EU keretein belilil orszagspecifikus eltérések voltak tapasztalhatok. Vander
Bauwhede és tarsai (2022) megjegyezték, hogy az EU-tagallamok a minimalis NFRD-
szabvanyokon tul tovabbi kovetelményeket is bevezethetnek. Franciaorszag,
Olaszorszag és Spanyolorszag példaul kotelezové tették az ellenGrzést.



Krasodomska és tarsai (2025) megallapitottak, hogy a ,common law" rendszer
jelentésen befolyasolta az ellen6rzési dontéseket és a minGséget.

e) Vallalati szintd jellemzék

A vallalat mérete kovetkezetesen jelentds meghatarozo tényezoként jelent meg.
Vander Bauwhede és tarsai (2022) megallapitottak, hogy a vallalat mérete
szignifikdnsan pozitiv Osszefliggést mutat a fenntarthatésagi jelentés
hitelesitésének alkalmazasaval (p < 0,01). Krasodomska és tarsai (2025)
megerdsitették, hogy a vallalat mérete szignifikansan befolyasolta a hitelesitési
dontéseket és a hitelesités minéségének bizonyos aspektusait. Radu és tarsai (2023)
a vallalat méretét a nem pénziigyi jelentések min6ségének pozitiv tényezéjeként
azonositottak.

Az ESG-teljesitmény pozitiv 6sszefliggéseket mutatott. Vander Bauwhede és tarsai
(2022) megallapitottdk, hogy az ESG-teljesitmény szignifikdnsan pozitiv
kapcsolatban all a bizonyossagnyujtas alkalmazasaval (p<0,01). Radu és tarsai
(2023) a fenntarthatosagi teljesitményt a nem pénziigyi jelentések mindségének
pozitiv tényezé6jeként jeldlték meg. Baalouch és tarsai (2019) megallapitottak, hogy a
kornyezeti teljesitmény pozitiv és szignifikans 0sszefliggést mutat a min6séggel 1%-
os szinten, ami arra utal, hogy a jobb teljesitményt nyujtok hitelesebb kornyezeti
informaciokat nyujtanak.

Az iparagi hovatartozas szignifikansan befolyasolta a minéséget és az ellenérzési
dontéseket. Vander Bauwhede és tarsai (2022) az iparagat a fenntarthatdsagi
jelentés ellen6rzésének fontos mozgatorugdjanak azonositottak. Krasodomska és
tarsai (2025) megallapitottak, hogy az Uzleti szektor jelent6sen befolyasolta a
bizonyossagi dontéseket és a min6séget. Aboud és tarsai (2023) megallapitottak,
hogy az iranyelv hatasa a nem vitatott iparagakban muikodé vallalatok esetében
kifejezettebb.

A tokeattétel pozitiv hatasokat mutatott. Baalouch és tarsai (2019) megallapitottak,
hogy a t6keattétel 1%-o0s szinten pozitiv 6sszefiiggésben all a minéséggel, ami arra
utal, hogy a magas tokeattétellel rendelkezé vallalatok jobb nem pénziigyi
informaciokat nyujtanak a negativ percepciok enyhitése érdekében.

Idobeli alakulas és szabalyozasi hatasok

Az EU nem pénziigyi jelentéstételi irdnyelve (2014/95/EU) alapvetéen meghatarozta
az ESG-jelentéstétel kereteit. A 2014-ben elfogadott és 2017-ben hatalyba Iépett
iranyelv el6irja a fenntarthatosagi jelentéstételt a nagy kozérdekl szervezetek
szamara, ami mintegy 6000 europai vallalat esetében az 6nkéntes jelentéstételrdl a
kotelez6 jelentéstételre valo attérést jelenti. A nem pénziigyi jelentéstételi iranyelvtdl
(2014/95/EU) a vallalati fenntarthatésagi jelentéstételi iranyelvig vezet6
szabalyozasi folyamat az unios kontextus kozponti strukturalis jellemzéjét képezi, és
a vizsgalt tanulmanyok tulnyomé tobbsége foglalkozik vele. Az NFRD
hatékonysagara vonatkozo bizonyitékok hatarozottan vegyesek, mig a CSRD-t



elsdésorban elére jelzé vagy a bevezetés korai szakaszara vonatkozo szempontbol
targyaljak.

Az iranyelv végrehajtasi id6szakat lefed6é tanulmanyok vegyes hatasokat tartak fel a
minéségi dimenzidkra nézve. Az NFRD végrehajtasanak hatasait a legszigorubban a
2017-es végrehajtasi datumot kihasznalé kilonbség-a-kiilonbség modszerekkel
dokumentaltak. Ottenstein és tarsai (2021) megallapitottak, hogy a vizsgalt unios
vallalatok kortilbeliil 4 szazalékponttal tobb fenntarthatosagi informaciét nyujtanak,
mint a hozzajuk illesztett kontrollvallalatok, és 19%-kal nagyobb valoszintiséggel
kapnak kiilsé tanusitast az iranyelv hatalybalépését kovetéen (Ottenstein és tarsai,
2021). Arif és tarsai (2021) megerésitik az irdnyelv jelentds pozitiv hatasat az ESG-
kozzétételek mennyiségére, és megallapitjak, hogy az iranyelv utani idészakban az
ESG-kozzétételek és a jovedelmi kockazat kozotti meger6sodott dsszefliggés a
mindség javulasat jelzi (Arif és tarsai, 2021). Rezaee és tarsai (2022) EU-USA DiD-
terveket alkalmaznak, és kovetkezetesen megallapitjak, hogy az EU-vallalatok mar a
kotelez6 végrehajtas el6tt is fellilmultak az amerikai vallalatokat az ESG-kozzétételek
terén, és hogy a kozzétételek 2017 utan tovabb javultak.

Aboud és tarsai (2023) egy kiilonleges megallapitassal jarulnak hozza a kutatashoz:
mind az iranyelv 2014-es elfogadasa, mind a 2017-es végrehajtasa enyhité hatassal
van az ESG-elvalasztasra (a kozzétételi pontszamok és a teljesitménypontszamok
kozotti kiilonbségre), de a nemzeti végrehajtasi rendszerek szigorisaga nincs
jelentés hatassal erre a kapcsolatra. Paradox moédon az ESG-informaciokat
flggetlendl auditalt vallalatok esetében az iranyelv hatasa az elvalasztas
csokkentésére kevésbé kifejezett, egy eredmény, amelyet a szerzék nem
magyaraznak teljes mértékben, de amely 6sszhangban all azzal a lehet6séggel, hogy
az auditalt vallalatok mar az iranyelv el6tt csokkentették elvalasztasukat (Aboud és
tarsai, 2023).

Ugyanakkor nem minden értékelés pozitiv. Posadas és tarsai (2023), akik az NFRD
atliltetése el6tti és utani olasz és spanyol vallalatokat vizsgaltak, nem talaltak
jelentés hozzajarulast a kényszerité szabalyozasi mechanizmusok részérél a
jelentéstétel min6ségének javitasahoz — a normativ és mimetikus nyomas nagyobb
hatassal van, mint maga az iranyelv. Cepéda (2024) megallapitja, hogy a kotelezé
nem pénzigyi jelentési kovetelmények nem befolyasoltak pozitivan az ESG-
jelentések hatokorét Portugaliaban, bar a COVID-19-valsag koriilményei exogén
sokként javitottak a jelentések minéségét.

Mion és Loza Adaui (2019) optimistabb értékelést adnak, megallapitva, hogy az
iranyelv végrehajtasa utan mind Olaszorszagban, mind Németorszagban javult a
fenntarthatosagi jelentések min6sége, és hogy az iranyelv csokkentette a két orszag
kozott korabban fennalld6 minéségi kiilonbségeket. Ez a konvergenciahatas
elméletileg fontos: ugy tlinik, hogy a kotelez6 harmonizacié csokkenti a
heterogenitastt még ha nem is javitla maximalisan a minéséget minden
kontextusban.

A jovére nézve a javasolt vallalati fenntarthatdosagi jelentéstételi iranyelv (CSRD,
2022/2464) célja ezeknek a hianyossagoknak a kezelése. A CSRD kiterjeszti a



jelentéstétel hatalyat, 2024-t6l kotelez6 korlatozott bizonyossagot vezet be, és
bevezeti a ,kettés lényegesség” koncepcidjat a pozitiv és negativ fenntarthatdsagi
kozzétételek egyensulyanak biztositasa érdekében. Vander Bauwhede és tarsai
(2022) megjegyezték, hogy ez a kotelezé bizonyossagi kovetelmény orvosolja az
NFRD egyik f6 korlatjat.

A CSRD-re valo atallas els6sorban elére tekinté vagy korai értékelési szempontbdl
keriil targyalasra. Szamos tanulmany a CSRD legfontosabb ujitasait a kovetkezékben
latja: a hataly kiterjesztése korilbelil 11 000-r6l 50 000 vallalatra; az Eurdpai
Fenntarthatosagi Beszamoldasi Standardok (ESRS) bevezetése; 2024-t6l kotelezd
korlatozott bizonyossag, a megfelel6 bizonyossag elérése felé vezetd, meghatarozott
utvonal kijeldlésével; valamint a kettés Iényegesség bevezetése szervezé elvként
(Raimo és tarsai, 2025). Altinay és Sardogan (2025) az els6 100 CSRD-jelentést
benyujto vallalatok elemzése soran jelentds eltéréseket talaltak a kettés lényegesség
értelmezésében, ami a szabalyozasi iranymutatasok ellenére is a kovetkezetesség és
az O0sszehasonlithatésag hianyat jelzi. Raimo és tarsai (2025) 166 unids vallalat
integralt jelentését vizsgalta az ESRS-kovetelmények tiikrében, és viszonylag
alacsony atlagos ESRS-megfelelési szintet talalt, ahol a vallalat mérete és a
kornyezeti érzékenység pozitiv el6rejelzé6ként szolgaltak. Sedlak és Veber (2024) a
cseh kontextusban dokumentaljak, hogy a nem pénziigyi informaciok minésége még
nem felel meg a CSRD-szabvanyoknak, és pozitiv, de statisztikailag nem szignifikans
korrelaciot mutat a vallalat méretével.

A jelentések mindsége és a tényleges ESG-teljesitmény — a ,greenwashing”
problémaja

Az ESG-jelentések minGsége és a tényleges ESG-teljesitmény kozotti kapcsolat az
irodalomban az egyik legvitatottabb és gyakorlati szempontbodl legjelentésebb
kérdés, amelyre vonatkoz6 bizonyitékok egyszerre utalnak valddi javulasra,
szimbolikus megfelelésre és stratégiai elszakadasra.

A valddi javulas oldalan Aluchna és tarsai (2022) lengyel t6zsdén jegyzett vallalatok
példajan azt talaltak, hogy az NFRD bevezetése javitotta az altalanos ESG-
teljesitményt, kiilondsen a kornyezeti és tarsadalmi dimenziokban, és a jogszabaly
hatalya ala tartozo vallalatoknal nagyobb javulas volt tapasztalhato.

A szimbolikus megfelelés és a szétvalasztas tekintetében Papa és tarsai (2024)
dokumentaljak, hogy a lengyel vallalatok kornyezetvédelmi politikak és célok
végrehajtasat jelentették be anélkiil, hogy az energia- és eréforras-KPI-okban valodi
valtozasok torténtek volna, mikozben a kvalitativ kozzétételi pontszamok javultak, a
mérheté teljesitménymutatok viszont nem. Sklavos és tarsai (2025) jelent6és zoldre
mosas kockazatot azonosit az europai pénziigyi intézmények korében, amelyek
jelentés hanyada magas ESG-nyilvanossagra hozatali pontszamot mutat, de nem
rendelkezik megfelel6 kornyezeti tartalommal.

Baalouch és tarsai (2019) francia vallalatokat vizsgalva azt talaltak, hogy a gyenge
kornyezeti teljesitményl vallalatok optimistabb nyelvet hasznalnak jelentéseikben,
ami a kozzététel hangvételén keresztiil megvaldsulé ,greenwashing” egy formaja,



mig a jobb teljesitménylek valéban magasabb kornyezeti kozzétételi minGségi
pontszamokat érnek el. Ez a mintazat 6sszhangban all az onkéntes kozzétételrdl
sz0lo szakirodalommal, amely azt mutatja, hogy a negativ hirekkel rendelkezé
vallalatoknak érdeke a pozitiv keretezésen keresztiil elhomalyositani a helyzetet.

Az ESG-minésitési moddszerek szerepe a ,greenwashing” terjesztésében vagy
felderitésében atfogo kérdés. Basile és tarsai (2025) megjegyzik, hogy a Refinitiv
mindsitései oly modon keverhetik 0ssze a kozzététel min6ségét és a tényleges
teljesitményt, hogy nehéz megkiilonbdztetni a valodi és a kozmetikai javulast.

Osszegzés

A tanulmany eredményei azt mutatjak, hogy a vallalat mérete, az ESG-teljesitmény és
az iparagi hovatartozas kovetkezetesen hozzajarulnak a magasabb szinvonalu
jelentéstételhez és a tanusitasi gyakorlatok alkalmazasahoz. A jelen tanulmanynak
vannak korlatjai. Ez egy szisztematikus irodalomattekintés; mint ilyen, a cikkek és
valtozok azonositasat illetéen egy félig objektiv értelmezési folyamatnak van
alavetve. Kulon dontés sziiletett arrol, hogy mas attekintési modszerek helyett
szisztematikus irodalomattekintést alkalmazunk elemzési mdédszerként. Nyilvanvalg,
hogy a csoOkkentett minta méretéb6l adddd korlatozas kizarja a statisztikai
modszerek alkalmazasat. A jovébeli kutatasokban sziikséges a vizsgalt minta
bévitése és tobb statisztikai mddszer alkalmazasa. Ezen feliil az Uj jelentési
szabalyozasok kozelmultbeli bevezetése és az azokhoz kapcsolodo alkalmazasok
varhatdan uj elemzési modszereket fognak eredményezni, amelyeket be kell épiteni a
jovébeli kutatasi torekvésekbe.
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Absztrakt

A tanulmany az alkoholhasznalathoz kothet6 tarsadalmi koltség és a prevencids,
illetve kezelési beruhazasok tarsadalmi értékének kérdését vizsgalja nemzetkozi
osszehasonlitd, realopcids keretben. A cikk f6 hozzajarulasa kettés. Egyrészt
elkiilonitetten becsli a kozvetlen egészségiigyi koltséget, a termelékenység-
ekvivalens veszteséget és a teljes monetizalt tarsadalmi terhet. Masrészt a statikus
koltségbecslést realopcios dontési logikaval kapcsolja 0ssze, és azt kérdezi, hogy
bizonytalan jovébeli alkoholteher mellett mikor indokolt az azonnali beavatkozas,
illetve mikor van értéke a kivarasnak. Emellett réviden kijel6li azokat a pontokat, ahol
a keret a kés6bbiekben Al-alapu elérejelzéssel, korai kockazatészleléssel és adaptiv
monitorozassal bovithetd. Az empirikus adatbazis két adatblokkra épiil. Az elsé egy
2000—-2022 kozotti panel, 6sszesen 4 349 orszag—év megfigyeléssel; ezt a fiskalis
dinamika vizsgalatara hasznalom. A masodik egy 2019-es, 179 orszagot lefedé
keresztmetszet, amely a teherszint és a strukturalis egyittjarasok becslésének
alapja. A tanulmany tehat nem a két minta kdzvetlen 6sszevetésére, hanem egymast
kiegészité elemzési szintekre épiil. A forrasok a WHO Global Health Observatory
alkoholfogyasztasi, alkohol-attributable egészségteher- és szolgaltataskapacitasi
adatai, a szerhasznalati zavarok szolgaltatasi kapacitasat méré Substance Use
Disorder Service Capacity Index (SCI-SUD), a WHO Global Health Expenditure
Database egészségkiadasi sorai, valamint a Vilagbank makromutatéi. A 2019-es
mintaban a becsiilt kodzvetlen egészségiigyi koltség 491,8 milliard USD, a
termelékenység-ekvivalens veszteség 1,465 billio USD, a teljes tarsadalmi teher
pedig 1,955 billi6 USD. A GDP-vel sulyozott atlagos teher 2,25% GDP, a median
orszagteher 1,85% GDP. A régiofixhatasos keresztmetszeti modellek szerint az egy
fére jutd alkoholfogyasztas szignifikdnsan és pozitivan kapcsolodik a teljes
tarsadalmi teherhez, mig a SCI-SUD a termelékenységi veszteségben és a teljes
teherben negativ el6jel egyiittjarast mutat. A panel fixhatasos becslések szerint a
két évvel késleltetett alkoholfogyasztas pozitiv kapcsolatban all a kozosségi
egészségiigyi kiadasokkal. A realopcids blokk konzervativ kalibracioja alapjan 10%-
os éves tehercsokkentés mellett a median orszagban 234,5 USD/f6 az azonnal
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vallalhato egyszeri beavatkozasi koltség fels6 hatara. A tanulmany f6 kovetkeztetése,
hogy az addikcios beavatkozasokat nem célszer(i puszta koltségvetési teherként
kezelni: azok rugalmas tarsadalmi beruhazasok, amelyeknek kimutathato
opcioeértékilk van, és amelyek késObb adatvezérelt eldrejelzési réteggel tovabb
erOsithetok.

Kulcsszavak: alkohol, tarsadalmi koltség, realopcidk, tarsadalmi értékteremtés, korai
beavatkozas, egészségfinanszirozas

JEL-koédok: G31, H51,112,118

1. Bevezetés

Az alkohol tarsadalmi és gazdasagi terhe nem pusztan egészségpolitikai kérdés,
hanem a termelékenységet, a kozpénziigyeket és a tarsadalmi jolétet egyszerre érint6é
kozpolitikai probléma. A WHO szerint 2019-ben vilagszerte 2,6 millié halaleset volt
alkoholnak tulajdonithato, és azokban az orszagokban, ahol rendelkezésre all adat,
az alkoholhasznalati zavarban érintettek kezelésbe jutasa tovabbra is rendkiviil
alacsony: a kontakt-lefedettség jellemzéen 1% alatti szintekrél indul, és nem haladja
meg a 14%-ot (World Health Organization [WHO], 2024b; WHO, n.d.-c).

A fliggéségek kozgazdasagi irodalma gazdag a tarsadalmi koltségszamitasokban és
a koltséghatékonysagi értékelésekben, de ezek jelentds része statikus logikat kovet.
A szokasos kérdés az, hogy mekkora a teher, illetve melyik beavatkozas
koltséghatékony; joval ritkabb az a megkozelités, amely azt vizsgalja, hogy
bizonytalan jovébeli teher és részleges informacido mellett mikor optimalis a
beruhazas idézitése (Single et al., 2003; Verhaeghe et al., 2017; Manthey et al., 2021).
Jelen cikk azt az allitast teszi vizsgalat targyava, hogy a prevencids és kezelési
beruhazasok nem egyszerlien koltségvetési tételek, hanem rugalmas tarsadalmi
beruhazasok. E beruhazasok értéke nemcsak a varhaté megtakaritas nagysagatal,
hanem a jovébeli alkoholteher bizonytalansagatdél, a dontés halasztasanak
koltségétol és a szolgaltatasi kapacitas kiépitésének részleges
visszafordithatatlansagatol is fligg. Ebben az értelemben a tarsadalmi koltség és a
tarsadalmi értékteremtés kérdése kozvetleniil 6sszekapcsolhaté a realopcids
szemlélettel (Myers, 1977; Dixit & Pindyck, 1994).

A tanulmany 6t hozzajarulast kivan adni. EI6sz6r, a nemzetkozi 6sszehasonlitasban
is hasznalhatd, komponensekre bontott tarsadalmi tehermutatét képez az alkoholhoz
kotheté egészségteherbdl, az egészségiigyi kiadasokbdl és a makrogazdasagi
kontrollokbol. Masodszor, a tarsadalmi koltséget nem egyetlen dsszetett indexként,
hanem  kozvetlen egészségiigyi  koltségként, termelékenység-ekvivalens
veszteségkeént és teljes monetizalt teherként modellezi. Harmadszor, paneladatokon
vizsgalja, hogy az alkoholfogyasztas novekedése késleltetetten megjelenik-e a
kozosseéqgi egészségligyi kiadasokban. Negyedszer, realopcios kiiszobértékeket ad
arra, hogy az egyes orszagokban mekkora egyszeri koltségig lehet racionalis az
azonnali beavatkozas. Otédszor, nem 6nallé empirikus blokkként, hanem jévébeli
bévitési iranyként kijeldli, hogy az Al milyen pontokon kapcsolhato a tarsadalmi



koltség és a realopcios értékelés Osszekapcsolasahoz: az ex ante teher-
el6rejelzésben, a korai kockazatészlelésben és az adaptiv monitorozasban.

Az empirikus alkalmazas az alkoholt mint esettanulmanyt valasztja, mert ehhez a
fligg6ségi terlilethez all rendelkezésre a legszélesebb, orszagok kozott legjobban
harmonizalt nyilvanos adatbazis a WHO rendszereiben. A valasztas ugyanakkor nem
szuUkiti le a tanulsagot kizarolag az alkoholra: a felépitett keret elvileg mas addiktiv
korképekre vagy tobbes fliggdségi portféliokra is kiterjeszthet6, amennyiben a teher-
és koltségadatok 6sszeilleszthetok.

Korabbi munkam szélesebb, 6sszehasonlitdo néz6épontbdl arra mutatott ra, hogy a
modern addiktiv magatartasok foldrajzi és gazdasagi mintazatait nem kizardlag
egészségiigyi tényezok, hanem a turizmushoz kapcsolédé mobilitasi és fogyasztasi
kornyezetek is alakithatjak (Csapi, 2026). Ezzel 6sszhangban a jelen tanulmany az
alkoholt mint a legjobban harmonizalt nemzetkozi esettanulmanyt vizsgalja, de a
felépitett keret a turizmus és addikcido kapcsolatanak tarsadalmi koéltségoldali
tovabbgondolasara is alkalmas. A turizmus fenntarthatésagi irodalmaban az ESG-
keret egyre hangsulyosabb (Putzer & Posza, 2024), ezért az alkoholhoz kot6dé
tarsadalmi koltség a tarsadalmi (,S") dimenzié egyik relevans externalidjaként is
értelmezhetd.

Kutatasi kérdések

A tanulmanyban az alabbi kutatasi kérdéseket vizsgaltam:

K1. Mekkora az alkoholhasznalathoz kothet6 tarsadalmi koltség a vizsgalt
orszagkorben, és hogyan oszlik meg a kozvetlen egészségiigyi koltség, a
termelékenység-ekvivalens veszteség €s a teljes monetizalt teher k6zott?

K2. Hogyan kapcsolodik az alkoholfogyasztas és a szolgaltatasi kapacitas a
tarsadalmi koltség egyes komponenseihez nemzetkdzi 6sszehasonlitasban?

K3. Megjelenik-e az alkoholfogyasztas hatasa késleltetetten a kozosségi
egészségiigyi kiadasokban?

K4. Kimutathatd-e pozitiv tarsadalmi opcidértéke a korai prevencios és kezelési
beavatkozasoknak?

K5. Milyen pontokon bévithet6 a tarsadalmi koltség és a realopcios dontéstamogatas
kerete Al-alapu elé6rejelzési és monitorozasi elemekkel, és ezek kozil melyik
illeszkedik leger6sebben a jelen adatszerkezethez?

2. Fiiggoseg, tarsadalmi koltség és tarsadalmi értékteremteés

A tarsadalmi koéltségszamitas klasszikus kiindulopontja a koltségbetegség- vagy
cost-of-illness logika, amely a szerhasznalathoz kothet6 kozvetlen, kozvetett és —
egyes valtozatokban — immaterialis veszteségeket probalja pénzben kifejezni. A WHO
nemzetkdzi iranyelvei hangsulyozzak, hogy a tarsadalmi koltségbecslés nem azonos
az elkeriilhet6 koltség becslésével: az elébbi az adott idopontban megfigyelhet6
0sszes terhet szamszerdUsiti, az utobbi pedig azt a részt, amely valamilyen realisan
elérhet6 intervencio révén ténylegesen megtakarithato lenne (Single et al., 2003).



A tarsadalmi koltségre vonatkozo becslések heterogenitasa jelentés. A modszertani
eltérések az incidencia- vagy prevalenciaalapu megkozelités, az emberitoke- és
surlodasi  koltségmodszer, az attribucios eljarasok, valamint az egyes
koltségkomponensek eltér6 bevonasa miatt nagy szérast eredményeznek
(Verhaeghe et al., 2017). Az alkohol gazdasagi terhét vizsgalo szisztematikus
attekintés szerint a nemzeti becslések 0,45% és 5,44% GDP kozo6tti savban mozogtak,
ami egyszerre jelzi a probléma sulyat és a modszertani érzékenységet
(Thavorncharoensap et al., 2009).

A frissebb szisztematikus modellezé irodalom ennél is er6sebb képet ad. Manthey és
szerzG6tarsai (2021) 29 tanulmany alapjan arra jutnak, hogy a megfigyelt atlagos
alkoholkoltség a GDP 1,5%-a koril volt, de a hianyzo koltségkomponensek
modellezett korrekcidjaval a becsiilt teher 2,6% GDP-re nétt. Ugyanez a tanulmany
arra is ramutat, hogy a koltségek osszetételében a termelékenységi veszteségek
dominalnak: az igazitott becslésekben a kozvetlen koltségek részaranya 38,8%, a
termelékenységi veszteségeké 61,2%.

Az alkoholterhelés nagysagat a betegségteher-irodalom is megerésiti. Rehm és
szerzGtarsai (2009) a globalis betegségteher és a gazdasagi koltség
osszekapcsolasat siirgetik, mig a GBD 2016 elemzése szerint az alkohol az egyik
legjelentésebb kockazati tényezé marad, és a szerhasznalati zavarok kozott az
alkoholhasznalati zavar a legnagyobb prevalenciaju forma (GBD 2016 Alcohol and
Drug Use Collaborators, 2018). A WHO 2024-es globalis jelentése és a kapcsolédo
ténylapok azt is hangsulyozzak, hogy a kezeléshez valé hozzaférés és az
ellatorendszeri kapacitas vilagszerte elégtelen (WHO, 2024a; WHO, 2024b).

A tarsadalmi koltség azonban Oonmagaban még nem mondja meg, hogy egy
kozpolitikai beavatkozas mikor és milyen formaban teremt értéket. A public value
irodalom szerint a kozszféra értékteremtése nem meriil ki a piaci kudarcok passziv
korrekciojaban: a kozintézmények aktiv iranykijelols, koordinalo és kapacitasépité
szerepet jatszhatnak a tarsadalmi célok elérésében (Moore, 1995; Stoker, 2006;
Mazzucato & Ryan-Collins, 2022). Addikciés kontextusban ez azt jelenti, hogy a
prevencio, a korai felismerés, a kezeléshez jutas és a szabalyozasi beavatkozasok
nemcsak egészségnyereséget hoznak, hanem fiskalis, munkaerdpiaci és kdzosségi
értéket is teremtenek.

Az alkoholkontroll-irodalom erés alapot ad ahhoz, hogy a beavatkozasokat
értékteremté beruhazasként kezeljiik. A rendelkezésre allé bizonyitékok szerint a
rendelkezésre allas korlatozasa, az ar- és adodpolitika, a marketing-szabalyozas, a
rovid intervenciok és egyes kezelési formak egyarant hatékonyak és gyakran
koltséghatékonyak az alkoholhoz kotheté karok mérséklésében (Anderson et al.,
2009; Burton et al., 2017; WHO, 2019). A meglévé irodalombodl ugyanakkor kevésbé
latszik, hogyan kellene ezeket a programokat akkor értékelni, amikor a jov6beli teher
nagysaga, a program hatékonysaga és a koltségpalya bizonytalan.

A tanulmany éppen ezen a ponton kapcsolja 0ssze a tarsadalmi koltség és a
tarsadalmi értékteremtés irodalmat. Kiindulépontja az, hogy a mérhet6 tarsadalmi
teher nem végpont, hanem a potencialis kozérték egyik inputja: az elkeriilhet6 teher



eqgy része jovobeli haszonaramként, a kozpolitikai beavatkozas pedig részben
visszafordithatatlan beruhazasként foghato fel.

Lehetséges Al-bovitések a fiiggoségi kockazatbecslésben és dontéstamogatasban

Az Al-kapcsolat a jelen tanulmanyban nem a f6 empirikus azonositas helyét veszi at,
hanem lehetséges maddszertani bovitésként jelenik meg. Az egészségligyi Al-
irodalom szerint a gépi tanulas kilondsen erés ott, ahol nagyméretli, heterogén
adatforrasokbdl kell kockazatot becsiilni, jovébeli eseményeket el6rejelezni és
dontéstamogatast adni; ugyanakkor a klinikai és kozpolitikai alkalmazasokban a
validitas, az interpretalhatdsag és az emberi felligyelet kulcskérdés marad (Rajkomar
et al., 2019; Topol, 2019). Az addikciokutatas szisztematikus attekintése szintén arra
jut, hogy a supervised learning modszerek egyre inkabb a kockazatbecslés, az orvosi
dontéstamogatas és az intervenciok célzasa felé tolédnak (Mak et al., 2019). A jelen
cikkben ezek az eredmények ezért nem 6nallo bizonyitasi pillért, hanem a késobbi
tovabbépités egyik iranyat jelentik.

Az alkoholspecifikus bizonyitékok ezt a képet erdsitik. Ebrahimi és szerzétarsai
(2023) gépi tanulasra épiilé klinikai dontéstamogatd rendszert fejlesztettek az
alkoholhasznalati zavar korai felismerésére; To és szerz6tarsai (2020)
természetesnyelv-feldolgozassal és feliigyelt tanulassal validaltak alkoholmisuse-
osztalyozot kérhazi betegek korében; Roberts és szerzétarsai (2022) pedig azt
mutattak meg, hogy rutinszer( klinikai adatokbol gépi tanulassal el6rejelezhet6 a
kezelés alatti heavy drinking. A személyes szenzorokra és digitalis nyomokra épiilé
monitoring irodalma is relevans: Mohr és szerzétarsai (2017) a personal sensing-et
a mentalis egészség kovetkez6 generacios monitoringeszkozeként irjak le, Wyant és
szerzG6tarsai (2023) pedig azt talaltdk, hogy az aktiv és passziv szenzoralapu
adatgydjtés elfogadhato az alkoholhasznalati zavarban érintett résztvevék korében.
Ugyanakkor nem minden Al-kapcsolodas egyforman erés. A generativ Al és az LLM-
ek mentalis egészségiigyi alkalmazasairol késziilt szisztematikus attekintés szerint
ez a teriilet gyorsan béviil, de még korai szakaszban van, és jelentds biztonsagi, etikai
és transzparenciabeli kockazatokkal terhelt (Kolding et al., 2024). A WHO Al-
egészségiigyi iranymutatasai is azt hangsulyozzak, hogy a kozérdeket szolgalo Al-
alkalmazasoknal az etika, a szabalyozas, az adatminéség és az emberi
elszamoltathatésdg nem keriilhet6 meg (WHO, 2021, 2023). Ezért a jelen
tanulmanyban az Al-t nem 6nallé helyettesité modszertanként, hanem a tarsadalmi
koltségbecslést és a readlopcios dontéstamogatast bovitd elGrejelzési és célzasi
rétegként értelmezem.

3. Realopcios megkozelités kozpolitikai és egészségberuhazasi dontésekben

A hagyomanyos értékelés diszkontalt pénzaram-alapu megkozelitése olyan
kiindulopontként értelmezhet6, amely a varhaté jovébeli haszonaramok jelenértékét
ragadja meg. Onmagaban ugyanakkor korlatozottan alkalmas annak megragadasara,
hogy a dontéshoz6 bizonytalan kdrnyezetben halaszthatja, szakaszolhatja, bévitheti
vagy modosithatja a beruhazasi dontést. A realopcids értékelés ezért nem a DCF-
logika elvetéseként, hanem annak mddszertani kiterjesztéseként értelmezhet6, mivel
a dontési flexibilitas és az id6zités értékét is beépiti az értékelési keretbe (Ulbert et



al., 2017). A realopcidés szemlélet abbdl indul ki, hogy a bizonytalansag, a dontések
visszafordithatatlansaga és az id6zités lehet6sége egylitt onallé gazdasagi értéket
hoznak létre. Myers (1977) nyoman a redlopciok logikaja azt hangsulyozza, hogy a
beruhazasi projektek értéke nem kizarolag a standard netté jelenértéktdl fligg; a
jovében gyakorolhato, moddosithaté vagy elhalaszthaté dontési lehetéségek
onmagukban is értéket hordoznak. Dixit és Pindyck (1994) ezt altalanos
beruhazaselméleti keretben formalizaljak: ha a beruhazas részben irreverzibilis, a
kimenetek bizonytalanok, és a dontéshozé varhat Uj informacidra, akkor a kivarasnak
opcidértéke keletkezik. A hazai szakirodalomban Csapi (2018) részletesen attekinti a
realopcié-elmélet els6 négy évtizedének stratégiai és beruhazasértékelési
tanulsagait.

Az egészségiigyi beruhazasok vilagaban ez a logika kiilondsen relevans. A
technoldgiak, kapacitasok és szervezeti innovaciok esetében gyakori, hogy a
bevezetés jelentés fix koltségekkel jar, mikozben a hasznok idében szérodnak, a
bizonytalansag nagy, és a visszaforditas koltséges. A real-options irodalom az
egészség-gazdasagtanban ezért elsGsorban azt vizsgalta, hogy mikor érdemes egy
uj technologiat azonnal bevezetni, mikor célszer( el6bb tobb bizonyitékot gydjteni, és
mikor optimalis az adaptaciot szakaszolni (Grutters et al., 2011; Dreyfuss & Roberts,
2011). A digitalis és Healthcare 4.0 beruhazasokat vizsgdlé ujabb attekintések
ugyanezt a dilemmat mutatjak meg intézményi szinten (Vassolo et al., 2021).

Az addikcios kozpolitikaban a realopcids logika kiilondsen indokolt, mert a dontés
targya tipikusan nem egyetlen homogén projekt. A prevencids kampanyok, a primer
ellatasba épitett szlirés, a terapias kapacitas bovitése, a digitalis utankdvetés vagy a
szabalyozasi eszkozok kombinacioi  kilonb6zé  fix  koltséggel, eltéré
visszafordithatatlansaggal és mas-mas hatasidovel jarnak. A varhato tarsadalmi
haszon emellett fligg az alkoholteher jovébeli alakulasatol, a lakossagi
magatartastol, a szolgaltatasmin6ségtol és a makrogazdasagi kornyezettol.

A jelen cikk a realopcios keretet nem mikroszint( technoldgiaértékelésre, hanem
makroszintd tarsadalmi beruhazasi kiiszobok meghatarozasara hasznalja. A becsiilt
tarsadalmi teher eqgy részét potencialisan elkeriilheté éves haszonaramnak tekinti,
majd azt vizsgalja, hogy ennek jelenértéke és opcioértéke mellett mekkora egyszeri
beruhazasi koéltségig indokolt az azonnali beavatkozas. Ez a megoldas nem
helyettesiti az egyes programok részletes koltség-haszon elemzését, de
transzparens benchmarkot ad a dontéshozé szamara.

Lehetséges Al-bovitések a realopcios keretben

A realopciés modell szempontjabol az Al harom ponton lehet relevans. Els6ként a
varhaté haszonaram nagysagat befolyasolhatja: ha orszag- vagy intézményszinten
gépi tanulas alapu modellek pontosabban jelzik elére az alkoholfogyasztas, az
alkohol-attributable teher vagy a fiskalis kovetkezmények palyajat, akkor a V_i
projektérték ex ante becslése informativabba valhat (Rajkomar et al., 2019; Mak et al.,
2019). Masodikként az Al a beavatkozas varhaté hatékonysagat javithatja, ha korabbi
felismerést, jobb célzast és személyre szabottabb utankdvetést tesz lehetévé az
alkoholhasznalati zavar (alcohol use disorder, AUD) sz(irésében és kezelésében



(Ebrahimi et al., 2023; Roberts et al., 2022). Harmadikként a személyes szenzorokra,
NLP-re vagy digitalis fenotipizalasra épiil6 rendszerek csokkenthetik a késleltetett
észlelésbol fakadd bizonytalansagot, ami kozvetlendl érinti a kivaras opcidértékét
(Mohr et al,, 2017; To et al.,, 2020; Wyant et al., 2023). A redlopcids logika és a
mesterséges intelligencia 6sszekapcsolasara a hazai szakirodalomban is talalhato
friss példa: Csapi és Sarics (2026) nagy bizonytalansagu beruhazasi kdrnyezetben
targyaljak a két megkozelités integraciojat.

Ebbél kdvetkezik, hogy a jelen cikkhez harom Al-megkozelités kapcsolhato, de ezek
koziil egyik sem a f6 empirikus eredmények helyettesitje. Az els6 és a jelen
adatbazishoz leger6sebben illeszked6 megoldas az orszag-szintli teher- és
volatilitas-el6rejelzés, amely a WHO- és Vilagbank-panelb6l képezne elérejelz6
modellt a readlopcios paraméterekhez. A masodik megoldas a Kklinikai vagy
adminisztrativ _mikroadatokra épilé korai észlelés és kezeléscélzas, amely a
beavatkozas hatékonysagi paraméterét javithatna. A harmadik, ovatosabban
kezelendé irany a generativ Al és az LLM-ek hasznalata szakpolitikai szcenariok
szintetizalasara vagy dontéselokészité tudasmenedzsmentre; ezt a jelen tanulmany
csak kiegészitd, nem pedig elsédleges azonositasi vagy elérejelzési eszkozként
tekinti (Kolding et al., 2024; WHO, 2021, 2023).

4. Adatok és valtozok

Az empirikus adatbazis 6t forrasbol épiil fel: a WHO Global Health Observatory (GHO)
alkoholfogyasztasi mutatoibdl, a WHO GHO alkohol-attributable egészségteher-
mutatoibol, a WHO GHO szerhasznalati zavarokra vonatkoz6 szolgaltatasi kapacitasi
adataibol — koztiik a Substance Use Disorder Service Capacity Index (SCI-SUD)
mutatébdl —, a WHO Global Health Expenditure Database (GHED) egészségkiadasi
soraibol, valamint a Vilagbank World Development Indicators (WDI) adatbazisabdl
(WHO, n.d.-a, n.d.-b, n.d.-c, n.d.-d; World Bank, n.d.).

A paneladatbazis 2000 és 2022 kozotti id6szakot fed le, 6sszesen 4 349 orszag—év
megfigyeléssel és 193 orszaggal. Ezt a blokkot els6sorban a fiskalis dinamika
vizsgalatara hasznalom. A tarsadalmi teher komponenseinek becslése egy 2019-es
keresztmetszetre éplil, mert ebben az évben a teher-, fogyasztas-, kiadasi és
makrokontroll-valtozok egyiittes lefedettsége a legjobb. A teljes tarsadalmi teher
szamitasahoz 179 orszagban allt rendelkezésre minden sziikséges valtozd. A két
adatblokk tehat eltér6 modszertani szerepet tolt be: a 2019-es keresztmetszet a
szintkiilonbségek és az egyiittjarasok vizsgalatara, a 2000—2022-es panel pedig az
idébeli fiskalis dinamika becslésére szolgal; a tanulmany nem a ketté kozvetlen
osszehasonlitasara éplil.

Az alkoholhasznalati zavar kezelésének kontakt-lefedettségi mutatoja a
rendelkezésre all6 allomanyban mindG6ssze 17 orszag esetében volt elérhet6, dontéen
2016-o0s referenciaévvel, mikozben a teljes tarsadalmi teher f6 keresztmetszeti
mintaja 179 orszagot, a SCI-SUD szolgaltatasi kapacitasi index pedig 191 orszagot
fed le (WHO, n.d.-c). Emiatt a kontakt-lefedettségi valtozot nem épitem be a 6
regresszios specifikaciokba, mert az a minta drasztikus szUkilésével, a nemzetkozi
osszehasonlithatosag romlasaval és a becslések instabilitasaval jarna. A 6
modellekben ezért a szélesebb lefedettséglid SCI-SUD indexet hasznalom az



ellatérendszeri kapacitas proxyjaként, mig a kontakt-lefedettséget kiilon, feltaré
jellegl almintas vizsgalatban kezelem. Ez a megoldas lehetévé teszi, hogy a cikk f6
eredményei a lehet6 legszélesebb orszagmintan maradjanak érvényesek, mik6zben
a kezelésbe jutas kozvetlenebb mutatdja sem vész el teljesen az elemzésbdl.

A valtozotérkép 1. tablazata a f6 adatblokkokat foglalja 6ssze. A leiré statisztikak
alapjan az egy fére juto alkoholfogyasztas atlaga 5,41 liter, medianja 4,93 liter volt a
keresztmetszetben. Az alkohol-attributable DALY-rata medianja 1 477,86 / 100 000
f6, a SCI-SUD szolgaltatasi kapacitasi index medianja 31,15 pont. A becsiilt teljes
tarsadalmi teher medianja 107,05 USD/f6, illetve 1,85% GDP.

1. tablazat: A felhasznalt f6 adatblokkok és valtozok

Blokk F6 valtozo(k) Képzés / definicio Idészak Forras
Osszes, regisztralt és | A WHO GHO Jevels of 2000~
Expozicié nem regisztralt | consumption” mutatoi, orszag—év WHO GHO
b P . 2022
alkoholfogyasztas / f6 szinten
Alkohol-attributable A WHO GHO ,Lharms and | 2019
o DALY-rata, DALY-szam, | consequences” mutatéi; 2019-es | (plusz
Egészségteher DALY-részarany, keresztmetszethez és  panel- | panel- WHO GHO
halalozas kontrollokhoz kontrollok)
SCI-SUD; loas: | 2015-
" alkoholhasznalati zavar A WHO . GHO_ szolgaltat:f\s! 2019,
Ellatérendszer o kapacitasi indexe; a lefedettségi < WHO GHO
kezelésének  kontakt- . . . . > | erésen
. valtoz6 csak korlatozottan elérheté i
lefedettsége hianyos
e . .| Jelenlegi és kozosségi WHO GH.I.ED; USD/f6 mutatok teljes 2000- WHO
Egészségdfinanszirozas L TR 0 | nemzetkdzi
egészségligyi kiadas /6 | .. . s 2022 GHED
0sszehasonlithatésaggal
Makrokontrollok i?likagélfk%ﬁsgepesseg' World Bank WDI mutaték a ) 2000~ World
L uises, makrogazdasagi kontrollhoz 2022 Bank WDI
munkaeré-allomany

Forras: sajat dsszeallitas a WHO és a Vilagbank nyers adatallomanyai alapjan.

2. tablazat: F6 leiro statisztikak a 2019-es keresztmetszetben

Valtozé Atlag Median N
Alkoholfogyasztas 6sszesen (liter/f6, 15+) 5.41 4.93 186
Alkohol-attributable DALY / 100 000 1698.41 1477.86 181
Alkohol-attributable DALY-részarany (%) 5.03 4.80 179
SCI-SUD szolgaltatasi kapacitasi index 34.44 31.15 191
Jelenlegi egészségiigyi kiadas / f6 (USD) 1190.49 372.06 193
Kozv?tlen egészségligyi koltség / f6 (USD, 65.29 14.83 179
becsiilt)

Termelékenységi veszteség / f6 (USD, becsiilt) 234.81 82.28 181
Teljes tarsadalmi teher / f6 (USD, becsiilt) 300.54 107.05 179
Teljes tarsadalmi teher (% GDP, becsiilt) 2.05 1.85 179

Forras: sajat szamitas a feltoltott adatallomanyok alapjan.

5. Empirikus stratégia

A K2-K4 kutatasi kérdések kvantitativ vizsgalata soran arra szamitok, hogy a
magasabb egy fére jutd alkoholfogyasztas nagyobb tarsadalmi teherrel jar egyiitt; a
magasabb szolgaltatasi kapacitas alacsonyabb termelékenység-ekvivalens
veszteséggel tarsul; az alkoholfogyasztas hatasa késleltetetten jelenik meg a
kozOsségi egészségiigyi kiadasokban; valamint a nagyobb monetizalt teher
magasabb azonnali beavatkozasi kiiszobot implikal.



A kutatas iranya abban all, hogy nem egyetlen 6sszetett kdltségindexet képez, hanem
harom elkiilonitett kimenetet becsiil. Ez javitja az értelmezhet6séget, és 6sszhangba
hozza a konstrukciot a tarsadalmi koltség irodalmanak kozvetlen—kozvetett
felosztasaval (Single et al., 2003; Verhaeghe et al., 2017).

A jelen empirikus verziéban az Al-kapcsolédas nem abban all, hogy a f6 becsléseket
gépi tanulasi modellek végzik el. Ellenkezéleg: a regresszids és realopcios alapmodell
tudatosan transzparens referencia-modell. Az Al-funkcio a keret lehetséges késébbi
bévitésének helye, ahol az elérejelzett teherpalya, a volatilitas és a heterogén
beavatkozasi hatékonysag gépi tanulasi modellekbél frissithet6. Ez a megoldas
o0sszhangban all azzal a nemzetkdzi ajanlassal, hogy az egészségiigyi Al bevezetését
jol ellenérizheto, validalhato és elszamoltathato dontéstamogato
munkafolyamatokba célszerd illeszteni (WHO, 2021, 2023). A tanulmanyban kozolt
regresszios, korrelacios és realopcids eredmények nem illusztrativ példak, hanem a
leirt adatOsszeillesztésen és specifikaciokon alapulé sajat szamitasok; ezek
reprodukalhatésagat a kovetkez6 verzioban célszeri kiilon mellékletben
dokumentalni a mintasztirések, valtozoképzések és becslési beallitasok szintjén.

A kozvetlen egészségiigyi koltség proxyja a teljes jelenlegi egészségiigyi kiadas
alkoholteherrel sulyozott része. Formalisan:

DHC_i = CHE_i x AADALYshare_i

ahol DHC_i az i orszag becsiilt kdozvetlen egészségligyi koltsége, CHE_i a jelenlegi
egészségiigyi kiadas, AADALYshare_i pedig az alkohol-attributable DALY-részarany.
Ez a mutaté nem szamlaalapi mikro-koltség, hanem teheraranyos allokacios
kozelités: azt feltételezi, hogy részletes diagnozisszinti koltségadatok hianyaban az
egészségigyi eroforras-felhasznalas az alkoholhoz kotheté betegségteherrel
aranyosan imputalhaté.

A termelékenység-ekvivalens veszteség proxyja az alkohol-attributable DALY-
veszteség pénzben kifejezett, output-alapu arnyékara:

PEL_i = DALY_i x GDPpc_i

ahol DALY_i az alkoholnak tulajdonithaté DALY-k szama, GDPpc_i pedig az egy f6re
juté GDP. A mutatd nem szik humantdke-becslés, hanem egy egészséges
életévekhez rendelt atlagos kibocsatasi érték. Ez lefelé torzithatja a magas
bérelszorasu gazdasagok egyéni veszteségeit, ugyanakkor felfelé torzithat a nem
foglalkoztatott népességre vetitve; ezért a mér6szamot tudatosan termelékenység-
ekvivalens veszteségként, nem pedig tényleges keresetveszteségként értelmezem.
A teljes monetizalt tarsadalmi teher a két komponens 6sszege:

TSB_i = DHC_i + PEL_i

A keresztmetszeti elemzésben a filiggé valtozokat GDP-aranyos formaban,
logaritmikus transzformacio utan becsiilom. A f6 specifikacio régiofixhatasokat és
HC3-robosztus szorashibakat hasznal:

In(CostPctGDP_i) = a + B, In(1 + Alcohol_i) + B, In(SCI_i) + B; Unemp_i + 6_r + €_i



ahol a CostPctGDP_i felvaltva a kdzvetlen egészségligyi koltség, a termelékenység-
ekvivalens veszteség és a teljes tarsadalmi teher GDP-aranyos mutatoja. Alternativ
specifikacidban a fogyasztasi valtozét az alkoholhasznalati zavar 12 havi
prevalenciajaval helyettesitem.

A fiskalis dinamika vizsgalatahoz orszag- és évfixhatasos panelregressziot becsiilok,
orszag szerint klaszterezett szorashibakkal:

In(Exp_pc_it) = a_i + A_t + B In(1 + Alcohol_{i,t-k}) + y In(GDPpc_it) + d Unemp_it + £_it

ahol Exp_pc_it felvaltva a kozOsségi egészségiigyi kiadas/f6 és a jelenlegi
egészségligyi kiadas/f6; k = 0, 1, 2 késleltetés. A késleltetés azért fontos, mert az
alkoholfogyasztas egészségiigyi és fiskalis hatasa gyakran nem azonnal, hanem
tobb id6szakon keresztiil jelentkezik.

A realopcios blokkban az éves elkeriilheté haszonaramot az e x TSB_pc,i alakban
definialom, ahol e a beavatkozas éves hatékonysaga. A szcenariokban e = 5%, 10% és
20%. Az éves haszonaram orokjaradék-jelenértéke:

V_i(e) = (e x TSB_pc,i) / r

ahol r = 3% tarsadalmi diszkontrata. Az ido6zitési opcid miatt az azonnali beruhazasi
kiiszob ennél alacsonyabb, és a standard perpetudlis realopciés Osszefliggésbdl
adadik:

Li* = ((B_i - 1) / B_i) x V_i(e)

A B_i paraméter a stochasztikus folyamat pozitiv gyokébdl szarmazik. A
bizonytalansagot a 2000—2019 kozotti alkoholfogyasztasi logvaltozasok orszagos
volatilitasabol becsiilom; a tul alacsony szoras elkeriilésére 5%-os volatilitasi also
korlatot, a driftre pedig +1%-0s csonkolast alkalmazok. Ez konzervativ kalibracionak
tekinthet6, mert noveli a kivaras opcioértékét, és igy magasabb mércét allit az
azonnali beavatkozas elé.

Az empirikus stratégia ezért nem kezelés-specifikus oksagi hatast azonosit, hanem
makroszintd beruhazasi benchmarkot ad. A f6 kérdés nem az, hogy egy konkrét
program minden orszagban biztosan megtériil-e, hanem az, hogy a becsiilt
tarsadalmi teher és a megfigyelheté bizonytalansag mellett mekkora beruhazasi
nagysagrend mellett valik racionalissa az azonnali cselekvés.

Kiegészito feltaro elemzés a kezelési lefedettségii almintan

A kontakt-lefedettségi valtozo korlatozott elérhetésége miatt ezt a mutatot nem a fé
modellekben, hanem egy kiilon, kiegészito feltaré elemzésben vizsgalom (WHO, n.d.-
c). Ennek célja nem a f6 regresszids eredmények egy szlik és szelektalt almintan valé
Ujrabecslése, hanem annak feltarasa, hogy a kezelésbe jutas kézvetlenebb mutatodja
milyen iranyu kapcsolatot jelez a szolgaltatasi kapacitassal és a becsiilt tarsadalmi
teherrel.

Az almintas elemzés harom lépéshbdl all. ElI6szor leird6 mdédon O6sszehasonlitom a
kontakt-lefedettséggel rendelkez6 orszagokat a teljes mintaval. Masodszor abras



formaban szemléltetem a kontakt-lefedettség és a teljes tarsadalmi teher, illetve a
kontakt-lefedettség és a SCI-SUD index kapcsolatat. Harmadszor egyszer(
Spearman-rangkorrelacidval és visszafogott bivarians log-log specifikacioval
ellen6rzom, hogy az egyiittjarasok iranya 6sszhangban van-e a szélesebb mintan
kapott eredményekkel.

Az igy kapott eredményeket 6vatosan kell értelmezni. A kis elemszam, a hianyzo
orszagok nagy szama és az eltéré adatfelvételi évek miatt ez a blokk nem alkalmas
erés oksagi allitasok megfogalmazasara. Ertéke inkabb abban all, hogy megmutatja:
a kezelésbe jutas kozvetlenebb mutatoja a szélesebb mintan hasznalt kapacitasi
proxyval azonos iranyu vagy attol eltér6 mintazatot jelez-e. Ha az egyduttjarasok
iranya hasonlo, az erdsiti a SCI-SUD index f6 modellekben vald hasznalatanak
megalapozottsagat; ha pedig eltérés mutatkozik, az arra hivja fel a figyelmet, hogy a
rendszerkapacitas és a tényleges kezelésbe jutas nem azonos fogalmak, és a késébbi
kutatasokban kiilon adatgydjtést, illetve Al-tamogatott nowcasting megoldasokat
érdemelnek (Rajkomar et al., 2019; WHO, 2023).

6. Eredmények

A 2019-es, 179 orszagot lefedé mintaban a becsiilt kozvetlen egészségiigyi koltség
491,8 milliard USD, a termelékenység-ekvivalens veszteség 1,465 billio USD, a teljes
monetizalt tarsadalmi teher pedig 1,955 billio USD volt. A teljes teher népességgel
sulyozott atlaga 253,3 USD/f6, GDP-vel sulyozott atlaga 2,25% GDP. A kozvetlen
komponens a teljes teher 25,2%-at, a termelékenység-ekvivalens veszteség 74,8%-at
adta. Ez a megoszlas a Manthey és szerzétarsai (2021) altal kozolt 38,8%/61,2%-0s
mintazatnal termelékenység-igényesebb képet ad, ami 6sszhangban all azzal, hogy
a jelen tanulmany kozvetlen koltségproxyja szlken az egészségligyi kiadasokra
korlatozodik, és nem tartalmazza példaul a kriminalitasi, szocialis vagy egyéb
kdzszolgaltatasi koltségeket.

Az 1. abra a logaritmizalt alkoholfogyasztas és az egy f6re juto teljes tarsadalmi teher
kozotti er6s pozitiv kapcsolatot mutatja. A mintazat nem bizonyit oksagi
osszefliggést, de jol szemlélteti, hogy a magasabb expozicidju orszagokban a
monetizalt teher jellemzéen lényegesen magasabb. Ez 6sszhangban van a globalis
betegségteher-irodalom és a koltségszamitasi attekintések f6 megallapitasaival
(Rehm et al., 2009; GBD 2016 Alcohol and Drug Use Collaborators, 2018; Manthey et
al., 2021).



1. dbra: Az alkoholfogyasztas és a teljes tarsadalmi teher kapcsolata, 2019
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Forras: sajat szerkesztés a feltoltott adatallomanyok alapjan.

Regionalis bontasban Europa emelkedik ki a legmagasabb teherrel: a median teljes
teher 2,43% GDP, a median kozvetlen egészségiigyi koltség 112,9 USD/f6, a median
termelékenységi veszteség pedig 522,6 USD/f6. Az Amerikak régidja a masodik
legmagasabb median GDP-arannyal bir (2,13%), mig a Keleti Mediterraneumban a
median teher 0,25% GDP koril marad. A 2. abra azt mutatja, hogy a régios
kiilonbségeket nemcsak a fogyasztasi szint, hanem a monetizalt termelékenységi
veszteség nagysaga is er6sen meghatarozza.



2. abra: Atlagos tarsadalmi koltségkomponensek régionként, 2019
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Forras: sajat szerkesztés a feltoltott adatallomanyok alapjan.

A legmagasabb GDP-aranyos orszagterhek Kelet-Eurdpa és a posztszovjet térség
tobb orszagaban jelentek meg. A minta élén Moldova (11,71% GDP), Ukrajna (9,52%),
Belarusz (9,25%), Oroszorszag (8,41%), Litvania (8,26%) és Lettorszag (8,18%) all. Ez
a teriileti koncentracié illeszkedik a GBD-irodalom azon megfigyeléséhez, hogy az
alkoholhoz kotheté betegségteher foldrajzilag eré6sen egyenetlen, és tobb magas
terhd térségben a korai halalozas, az er6sebb intoxikaciés mintak és a kapcsol6do
tarsadalmi karok egyditt jelennek meg (GBD 2016 Alcohol and Drug Use Collaborators,
2018).

A keresztmetszeti regressziok eredményeit a 3. tablazat foglalja Ossze. A f6
specifikaciokban az egy fére juté alkoholfogyasztas minden kimenetben szignifikans
és pozitiv. a kozvetlen egészségligyi koltség GDP-aranyara 0,935-0s, a
termelékenység-ekvivalens veszteségre 0,857-es, a teljes tarsadalmi teherre 0,871-
es koefficiens adodik. Log—log jelleg( specifikaciorol lévén szo, ez kozelitéleg azt
jelenti, hogy a magasabb fogyasztasu orszagokban a tarsadalmi koltség GDP-
aranyos terhe aranyosan, jelentés rugalmassaggal né.

A SCI-SUD szolgaltatasi kapacitasi index eredménye Osszetettebb. A kozvetlen
egészségligyi koltségre pozitiv és szignifikans egyiittjaras adédik (0,197), mig a
termelékenységi veszteségre és a teljes teherre negativ elgjel jelenik meg. Ennek
eqgyik plausibilis értelmezése, hogy a fejlettebb ellatorendszer rovid tavon noveli a
detektalt és finanszirozott egészségligyi felhasznalast, ugyanakkor mérsékli a
kezeletlenségh6l adodo, szélesebb tarsadalmi termelékenységi veszteségeket.
Masképp fogalmazva: a nagyobb szolgaltatasi kapacitas részben koltség-
athelyezést jelenthet a rejtett tarsadalmi veszteségekbdl a lathatd egészségligyi
kiadasok felé.



Az alternativ, alkoholhasznalati zavar (AUD) prevalenciajat haszndlé specifikacio
megerositi az alaptézist: a prevalencia rugalmasan és pozitivan kapcsolddik a teljes
tarsadalmi teherhez, a SCI-SUD egyiitthatdja azonban itt mar nem szignifikans. Ez
arra utal, hogy a szolgaltatasi kapacitas makroszint( szerepe fontos, de a jelenlegi
adats(riség mellett els6sorban a fogyasztasi és tehermutatok hordozzak a
leger6sebb magyarazéerét.

3. tablazat: Keresztmetszeti regresszidk a 2019-es mintan

-pm s = - - _ - 2
Specifikacio B — alkohol / AUD | B — SCI-SUD munkanélkiiliség N R
Kozvetlen egészségiigyi koltség (% - 0.197** )

GDP) 0.935++ (0.080) (0.090) 0.000 (0.009) | 173 | 0.82
Termelékenység-ekvivalens - S0 177 B

veszteség (% GDP) 0.857*+ (0.069) (0.058) 0.002 (0.007) | 175 | 0.78
Teljes térsadalmi teher (% GDP) 0.871#++ (0.067) 8)102525) -0.002 (0.007) | 173 | 0.81
Teljes tarsadalmi teher (% GDP), een -0.065

AUD-prevalencia 0.748+++ (0.100) 0.072) 0.005 (0.009) | 174 | 0.70

Megjegyzés: a fiiggd valtozé minden esetben a megfelelé kéltségmutatd logaritmizalt GDP-
aranyos értéke. A specifikaciok régiofixhatasokat és HC3-robosztus szorashibakat
hasznalnak. A zardjelben robosztus standard hiba szerepel. * p < 0,10; ** p < 0,05; *** p < 0,01.
Forras: sajat szamitas.

A panel fixhatasos becslések a fiskalis oldalrol erésitik meg a fenti képet, de nem a
2019-es keresztmetszeti egyiitthatok kozvetlen ellenprobai: itt kifejezetten az idébeli
egyuttmozgast vizsgalom a 2000—-2022-es panelben. A 4. tablazat szerint az
alkoholfogyasztas és a kozosségi egészségiigyi kiadas/f6 kapcsolata a két évvel
késleltetett specifikacidban valik szignifikanssa (B = 0,217; p = 0,044). Ez a becslés
azt sugallja, hogy 10%-kal magasabb alkoholfogyasztas két év mulva mintegy 2,2%-
kal magasabb kozG6sségi egészségiigyi kiadassal jar egyiitt, valtozatlan orszag- és
évhatasok, valamint GDP/f6 és munkanélkiiliség mellett.

A jelenlegi egészségiigyi kiadas/f6 esetében a kapcsolatok gyengébbek, de az irany
kovetkezetesen pozitiv, és a két évvel késleltetett becslés itt is hatarszignifikans. Ez
osszhangban van azzal a varakozassal, hogy az alkohol karos kdvetkezményei és
ezek fiskalis leképez6dése id6ben elnyulva jelentkeznek. Bar a regresszidk
asszociativ jelleglek, a késleltetett eredmények kiilondsen fontosak a realopcids
értelmezés szempontjabdl: a kivarasnak ara van, mert a mai fogyasztasi terhelés egy
része csak késobb jelenik meg a koltségvetési adatokban.

4. tablazat: Panel fixhatasos becslések a fiskalis dinamikara (2000-2022)

S Alkoholfogyasztas B- e 2
FLL v e késleltetése In(1+alkoholfogyasztas) s i il
In(kbzbsségi egészségiigyi 0 év 0.160 (0.109) 014 | 3968 | 0.99
kiadés/f6) : : : :
In(kbzbsségi egészségiigyi 16év 0.188+ (0.107) 008 | 3792 | 0.99
kiadés/f6) : : : :
In(kbz6sségi egészségiigyi 2 év 0.217+* (0.108) 004 | 3616 | 0.99
kiadés/f6) : : : :
In(ielenlegi egészségiigyi 0 év 0.079 (0.091) 039 | 3968 | 0.99
kiadés/f6) : : : :
In(jelenlegi egészsegtigyi 1év 0.107 (0.086) 0.21 3792 | 0.99
kiadés/f6) : : : :




P . Alkoholfogyasztas B- A 2
gogoiiaioze késleltetése In(1+alkoholfogyasztas) P N R
Injelenlegi egészségiigyi 26v 0.147+ (0.083) 007 | 3616 | 0.99
kiadas/f6) : ' ' :

Megjegyzés: minden modell orszag- és évfixhatasokat, valamint orszag szerint klaszterezett
szorashibakat hasznal. A kontrollvaltozok: In(GDP/f6) és munkanélkiiliségi rata. * p < 0,10; **
p < 0,05. Forras: sajat szamitas.

Kiegészito eredmények a kezelési lefedettségii almintan

A kontakt-lefedettségl alminta 17 orszagot tartalmaz, amelyek koziil 16 esetben
2016-0s, 1 esetben 2018-as referenciaév all rendelkezésre. Az alminta regionalisan
és fejlettségi szempontbdl is szelektalt: 10 orszag eurdpai, 3 az Amerikak régiéjahoz
tartozik, 2 a Keleti Mediterraneumbdl szarmazik, és egyetlen alacsony jovedelmda
orszag sincs benne. A kontakt-lefedettség medianja 3,18%, mikdzben az alminta
median SCI-SUD értéke 58,20 pont, szemben a teljes minta 31,75 pontos medianjaval.
Ugyanez a szelektivitas latszik az expozicidban és a teherben is: az alminta median
alkoholfogyasztasa 8,17 liter/f6, a median teljes tarsadalmi teher pedig 2,04% GDP,
mig a teljes mintaban ugyanezek 4,86 liter/f6 és 1,85% GDP.

A 3. abra alapjan sem a teljes tarsadalmi teherrel, sem a szolgaltatasi kapacitasi
indexszel nem rajzolodik ki stabil monotdn kapcsolat. A Spearman-rangkorrelacié a
kontakt-lefedettség és a teljes tarsadalmi teher kozott p = 0,00 (p = 0,99), a kontakt-
lefedettség és a SCI-SUD index koézott pedig p = -0,02 (p = 0,95). A bivarians log-log
specifikaciok ugyanezt a képet adjak: egyik kapcsolat sem szignifikans. Az
eredmények tehat nem utalnak arra, hogy ezen a szik almintan a magasabb
megfigyelt kezelési lefedettség automatikusan alacsonyabb tarsadalmi teherrel vagy
magasabb kapacitasi indexszel jarna egyiitt.

3. abra: A kezelési kontakt-lefedettség kapcsolata a teljes tarsadalmi teherrel és a
SCI-SUD indexszel a 17 orszagos almintan

Kezelés| lefedettségu alminta {(n = 17 orszag; 16 orszag 2016-0s, 1 orszag 2018-as referenciaévvel)
A) Kontakt-lefedettség és tefes tarsadalmi teher B} Kontakt-lefedettsés &5 szolgdNatasi kapacitas
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Forras: sajat szerkesztés a feltoltott adatallomanyok alapjan.



Az almintas eredmények értelmezése szerint a rendszerkapacitas és a tényleges
kezelésbe jutdas nem azonos fogalmak. A SCI-SUD index inkabb az intézményi
infrastrukturat és a szolgaltatasi késziiltséget ragadja meg, mig a kontakt-
lefedettség mar egy kimeneti mutatd, amely erésen fiigg a sz(rési gyakorlatoktol, a
stigma mértékétél, a mérési modtol és az adminisztrativ adatmindségtél. A coverage-
valtozo kis mintan mutatott gyenge viselkedése ezért nem cafolja a f6 regressziokban
kapott SCI-SUD-eredményeket; inkabb azt jelzi, hogy a kezelésbe jutas kozvetlen
mérésének nemzetkozi adatbazisa jelenleg tul hianyos a globalis regresszios
benchmarkhoz. Ez egyuttal az Al-kapcsolodas szempontjabdl is relevans: a jovében
éppen az ilyen ritkan megfigyelt szolgaltatasi kimenetek el6rejelzése és nowcastingja
lehet az egyik legfontosabb dontéstamogaté bévités (Rajkomar et al., 2019; WHO,
2023).

7. Realopcios értekelés és szcenariok

A realopcios blokk azt vizsgalja, hogy a becsiilt tarsadalmi teher mekkora részének
éves csokkentése mellett mekkora egyszeri beruhazasi koéltségig racionalis az
azonnali beavatkozas. A standard netto jelenérték-logikaban a dontés kiiszébe a
varhatdo haszonaram jelenértéke lenne. Realopcios kornyezetben azonban a
dontéshozd szamara a kivaras onmagaban is értékes lehet, ezért az azonnali
beruhazasi kiiszob a puszta jelenértéknél alacsonyabb. Minél nagyobb a
bizonytalansag, annal magasabb a kivaras opcidértéke, és annal szigorubb mérce
mellett indokolt a beruhazas azonnali meginditasa (Dixit & Pindyck, 1994; Grutters et
al., 2011).

A 10%-os éves tehercsokkentési bazisszcenarioban a median orszagban 234,5
USD/f6 az azonnal vallalhaté egyszeri beruhazasi koltség fels6 hatara, a 75.
percentilisben 851,7 USD/f6, a 90. percentilisben pedig 2 851,7 USD/f6. Az atlag 822,3
USD/f6, ami az eloszlas er6s jobbra ferdeségét mutatja. A 5%-os szcenaridban a
median kiiszob 117,3 USD/f6, mig 20%-os hatékonysagnal 469,1 USD/f6-re né. A
magas teherrel és/vagy magas egy fére jutd jovedelemmel rendelkez6 orszagokban
a monetizalt haszonaram is nagyobb, ezért az azonnal vallalhaté beruhazas felsé
hatara is |ényegesen magasabb.

A legmagasabb, 10%-0s szcenaridhoz tartozo kiiszobértékeket Luxemburg, Svajc,
irorszag, az Egyesiilt Allamok és Litvania mutatja. Ez fontos eredmény, mert azt jelzi,
hogy a magas opcidés kiiszéb nem kizarélag a magas alkoholfogyasztasbdl
kovetkezik: a monetizalt teher nagysaga, a GDP/f6 szintje és a bizonytalansagi
paraméterek egyiitt alakitjak ki a beruhazasi térképet. Litvania példaja kiilonosen
tanulsagos, mert egyszerre magas a GDP-aranyos teher és magas az abszolut
monetizalt veszteséq is.

A dontési szabaly értelmezése kozpolitikai szempontbol egyszeri. Ha az egy f6re jutod
egyszeri beruhazasi koltség a kiiszob alatt van, az azonnali beavatkozas realopcios
szempontbol is védhetd. Ha a beruhazasi koltség a kiiszob és a standard jelenérték
kozé esik, akkor a projekt lehet ugyan pozitiv netto jelenértékd, de a kivaras értéke
miatt a halasztas tovabbra is racionalis lehet. Ha a beruhazasi koltség a standard



jelenértéket is meghaladja, akkor sem a mostani beruhazas, sem a kivaras melletti
késbbbi gyakorlas nem tlinik megalapozottnak a jelenlegi paraméterek mellett.

A 4. abra azt mutatja, hogy a kiiszobértékek a hatékonysagi szcenariokkal kozel
linearisan emelkednek. Ez arra utal, hogy a programok varhato eredményességének
javitasa — példaul célzottabb elérés, jobb utankovetés vagy adatvezérelt sztirés révén
— nemcsak a kozvetlen egészségnyereséget noveli, hanem a beruhazasi dontés
pénziigyi-politikai mozgasterét is szélesiti.

A realopciés eredmények egyik lehetséges tovabblépése az Al-val valo
osszekapcsolas: az Al nemcsak a varhato tehercsokkentési ratat novelheti, hanem az
orszag-specifikus bizonytalansagi paraméter Ujrakalibralasat is lehetévé teheti. Jobb
elorejelzés mellett a kivaras értéke csokkenhet, mig jobb korai észlelés mellett
ugyanazon beruhazasi koltség mellett tobb orszag keriilhet az azonnali beavatkozas
tartomanyaba. A jelen cikk szamai ezért benchmarkként értelmezendék: nem Al-val
becsiilt optimumok, hanem olyan kiiszobértékek, amelyekhez kés6bb Al-alapu
frissit6 réteg kapcsolhaté (Rajkomar et al., 2019; WHO, 2023).

5. tablazat: Realopcids kiiszobértékek szcenarionként

. Atlagos kiiszob Median kiiszéb - -
Szcenario N (USD/f6) (USD/f6) 75. percentilis | 90. percentilis
5%-0s éves tehercsokkentés 178 411.20 117.30 425.80 1425.80
10%-0s éves tehercsokkentés | 178 822.30 234.50 851.70 2851.70
20%-0s éves tehercsokkentés | 178 1644.60 469.10 1703.30 5703.40

Megjegyzés: a tablazat az orszagonként szamitott maximalis, egy fére jutdo egyszeri
beruhazasi kbltség eloszlasat mutatja, amely alatt az azonnali beavatkozas racionalis lehet.
Forras: sajat szamitas.

4. abra: Realopcids kiiszobértékek kiilonbdzé hatékonysagi szcenariokban
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8. Kovetkeztetések

A tanulmany célja annak megmutatasa volt, hogy az alkoholhoz kdtheté tarsadalmi
koltség vizsgalata nem allhat meg a statikus teher szambavételénél. A 2019-es
keresztmetszet és a 2000—2022-es panel egymast kiegészit6, de nem kozvetlenil
osszevetett empirikus blokkokként szolgaltak: az el6bbi a teherszint és a strukturalis
egylttjarasok, az utobbi a fiskalis dinamika vizsgalatat tette lehetévé. E két elemzési
szint alapjan a cikk ot kutatasi kérdésre adott empirikus és értelmez6 valaszt:
mekkora az alkoholhoz k6thet6 teher nagysaga, milyen kapcsolatban all a fogyasztas
és az ellatorendszeri kapacitas a koltségkomponensekkel, megjelenik-e az
alkoholfogyasztas hatasa késleltetetten a kozosségi egészségligyi kiadasokban,
kimutathat6-e pozitiv tarsadalmi opcidérték a korai beavatkozas mogott, valamint
milyen pontokon bovitheté ehhez a kerethez az Al.

A kutatasi kérdések megvalaszolasa

K1. Mekkora az alkoholhasznalathoz kothet6 tarsadalmi koltség a vizsgalt
orszagkorben? A 2019-es mintaban a becsiilt kozvetlen egészségligyi koltség 491,8
milliard USD, a termelékenység-ekvivalens veszteség 1,465 billi6 USD, a teljes
monetizalt tarsadalmi teher pedig 1,955 billio USD volt. A GDP-vel sulyozott atlagos
teher 2,25% GDP, a median orszagteher 1,85% GDP. Az elsé kutatasi kérdésre tehat
az a valasz, hogy az alkoholhoz kothetd tarsadalmi teher nemzetkozi
osszehasonlitasban is makrogazdasagi Iéptékdl, és a legtobb orszagban messze
tulmutat az egészséqiigyi alrendszer szliken vett koltségterhén.

K2. Hogyan kapcsolodik az alkoholfogyasztas és a szolgaltatasi kapacitas a
tarsadalmi koltség egyes komponenseihez? A keresztmetszeti regressziok szerint az
egy fore jutd alkoholfogyasztas szignifikansan és pozitivan kapcsolddik a kdzvetlen
egészségigyi koltséghez, a termelékenység-ekvivalens veszteséghez és a teljes
tarsadalmi teherhez. A szolgaltatasi kapacitast méré SCI-SUD index a
termelékenységi veszteséggel és a teljes teherrel negativ egyiittjarast mutatott,
mikozben a kozvetlen egészségligyi koltségnél pozitiv el6jel jelent meg. A 17
orszagos, feltaro kontakt-lefedettségi alminta ugyanakkor nem mutatott stabil
kapcsolatot sem a teljes tarsadalmi teherrel, sem a SCI-SUD indexszel. A masodik
kutatasi kérdésre igy az a valasz adhatdé, hogy a magasabb fogyasztas
kovetkezetesen nagyobb terhet jelez, a nagyobb szolgaltatasi kapacitas pedig
valoszintileg részben a rejtett tarsadalmi veszteségeket transzformalja lathatobb
egészségigyi kiadasokka, mikozben mérsékelheti a szélesebb termelékenységi
karokat; a tényleges kezelésbe jutas kozvetlen mutatdja viszont a jelenlegi
nemzetkozi adatinfrastruktura mellett még nem elég stabil ahhoz, hogy ugyanezt
globalis regresszios benchmarkként hordozza.

K3. Megjelenik-e az alkoholfogyasztas hatasa késleltetetten a kozosségi
egészségiigyi kiadasokban? A panel fixhatasos becslések szerint igen: a két évvel
késleltetett alkoholfogyasztas pozitiv és statisztikailag szignifikans kapcsolatban all
a kozosségi egészségligyi kiadas/f6 mutatdval, és gyengébben, de azonos iranyban
a teljes jelenlegi egészségiigyi kiadassal is. A harmadik kutatasi kérdésre tehat az a
valasz, hogy az alkoholteher fiskalis kovetkezményei nem pusztan egyidejliek, hanem



idében elnyulva jelentkeznek, ami a halasztott beavatkozas koltségét kiilonosen
fontossa teszi.

K4. Kimutathatd-e pozitiv tarsadalmi opcidértéke a korai prevencios és kezelési
beavatkozasoknak? A realopcios szcenariok erre egyértelmd igenlé valaszt adnak. A
10%-0s éves tehercsokkentési bazisszcenarioban a median orszagban 234,5 USD/f6,
a 75. percentilisben 851,7 USD/f6, a 90. percentilisben pedig 2 851,7 USD/f6 az
azonnal vallalhato egyszeri beruhazasi koltség felsé hatara. A negyedik kutatasi
kérdésre adott valasz tehat az, hogy a korai beavatkozasnak mérhet6 pozitiv
tarsadalmi opcioértéke van, és ez az érték a nagyobb monetizalt teherrel rendelkez6
orszagokban Iényegesen magasabb.

K5. Milyen Al-megkozelités illeszthet6 legjobban a tarsadalmi koltség és realopcios
kerethez? A valasz haromszint(, de fontos hangsulyozni, hogy ez a blokk a jelen
tanulmanyban nem o6nallo empirikus bizonyitas, hanem bovitési irany. A jelen
makropanelhez a leger6sebb kapcsolatot az Al-alapu orszag-szintd teher- és
volatilitas-el6rejelzés adja, mert ez kozvetlenil a realopcios paraméterekhez
kapcsoldodik. A masodik leger6sebb kapcsolat a mikroadatokon nyugvé korai észlelés
és kezeléscélzas, amely a beavatkozasi hatékonysag paraméterét javithatja. A
generativ Al és az LLM-ek szerepe jelenleg inkabb kiegészit6: hasznos lehetnek
szakirodalmi szintézisre, szcenariomenedzsmentre és tudasmenedzsmentre, de a
mentalis egészségben és addikcioban még nem tekintheték kelléen kiforrott
els6dleges dontési motornak. A kutatasi kérdésre adott 6sszegz6 valasz tehat az,
hogy a jelen anyaghoz az Al-t leginkabb el6rejelz6 és korai észlelési rétegként
érdemes hozzakapcsolni, nem pedig a kdzgazdasagi azonositas helyettesitéjeként
(Mak et al., 2019; Ebrahimi et al., 2023; Kolding et al., 2024; WHO, 2021, 2023).

A fenti valaszok alapjan a tanulmany f6 allitasa megerésitést nyer: az addikcios
intervenciokat nem célszer( pusztan koltségvetési megszoritasi logikaban kezelni. A
tarsadalmi teher egy része olyan jovobeli haszonaramot jelent, amely megfelel6
hatékonysagu beavatkozas esetén megtakarithato. Ez kozel visz a public value
szemlélethez: a prevencio és a kezelés nem csupan egyéni egészségnyereséget hoz,
hanem fiskalis mozgasteret, termelékenységi kapacitast és tagabb tarsadalmi joléti
értéket is létrehoz (Moore, 1995; Stoker, 2006; Mazzucato & Ryan-Collins, 2022).

A cikknek ugyanakkor tobb korlatja is van. A kozvetlen egészségligyi koltség és a
termelékenységi veszteség proxyk nem helyettesitik a részletes, diagndzisszintd
vagy adminisztrativ mikro-kdltségszamitasokat. A becslés nem tartalmazza a
kriminalitasi, szocialis, csaladi, gondozasi és egyéb immaterialis veszteségeket, ezért
tobb szempontbol konzervativ. Masfel6l a DALY -k GDP/fével torténé monetizalasa
aggregalt arnyékar, amely nem feleltethet6 meg kozvetleniil az egyéni
keresetveszteségnek. A kezelési lefedettség gyenge nemzetkozi adatminésége és az
orszagos IHME-robosztussag hianya szintén ovatossagot indokol; kiilondsen azért,
mert a rendelkezésre allé6 17 orszagos coverage-alminta regionalisan és jovedelmi
szempontbol is szelektalt. Tovabbi korlat, hogy a jelen verzi6 nem kozol kilon
reprodukalhatésagi  mellékletet a teljes adatosszeillesztési és becslési
munkafolyamatrol; ezt a kovetkezé valtozatban érdemes potolni.



A tovabblépés kétiranyban igéretes. Egyrészt érdemes lenne a keretet teljes orszagos
GBD-exporttal, kriminalitasi és szocialis koltségadatokkal, valamint programszinti
kezelési koltségekkel osszekapcsolni. Masrészt a realopcios blokk kozvetlendl
bévitheté Al-alapu el6rejelzési és célzasi modulokkal: orszag-szinti gépi tanulasi
teher-elérejelzéssel, EHR- és NLP-alapu korai észleléssel, digitalis monitorozassal,
illetve a kezelési lefedettséghez hasonld ritkdn megfigyelt kimenetek
nowcastingjaval. Ebben a formaban a tarsadalmi koltségszamitas és a realopcios
szemlélet egylitt valéban hasznalhato, Al-alapu dontéstamogato eszkozzé valhat a
fligg6ségpolitikai és egészségfinanszirozasi gyakorlatban. Emellett a keret a
turizmus és modern addiktiv magatartasok kapcsolatanak vizsgalata felé is
tovabbvihet6, ami visszakapcsolhaté a témaban sziiletett korabbi 6sszehasonlito
eredményeimhez (Csapi, 2026).
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Absztrakt

Korabbi kutatasaink soran bemutattuk, hogy a hozamok eloszlasfiiggvényének
fuzzisaga alkalmas lehet a pénziigyi eszk6zok kockazatossaganak mérésére, mivel
az altalunk vizsgalt elméleti esetben egyiittmozgast mutatott a szorassal. A
megkozelités el6nyeként kiemeltiik a javasolt mutaté rugalmassagat, amely jelentés
szabadsagot ad a felhasznaloknak.

Jelen kutatasunk hozzajarulasa kettés. Egyrészt megalkottuk a korabban normalis
eloszlasu valdszin(iségi valtozokra értelmezett mutaté empirikus valtozatat, amely
az empirikus hozameloszlas alakjara épitve jellemzi a vizsgalt eszkoz
kockazatossagat. Masrészt azt vizsgaltuk, hogy a rugalmassagot biztositd
paraméterek értékének modositasa miként befolyasolja e kockazatossagi mutato
magyarazo erejét az atlaghozamokra nézve. E magyarazo er6t osszevetettik a
szoras mint bevett kockazatossagi mutaté magyarazo erejével.

A tanulmanyban valdés részvények hozamadatai alapjan minden részvényhez
tarsitottunk egy kockazatossagi értéket a javasolt fuzzy-entropia-alapi mutato
empirikus valtozata altal és megvizsgaljuk, hogy melyik a szabad paramétereknek az
a kombinacidja, amely mellett a mutato a lehet6 legnagyobb mértékben magyarazza
az atlaghozamok varianciajat. Eredményeink alapjan az 1 koriili « értékek bizonyultak
kedvezébbnek a szorashoz képest, amelyekhez alakjukban a Shannon-entrépiahoz
hasonlo, szimmetrikus fuzzy-entropiak tartoznak. Emellett bemutattuk
aszimmetrikus entropiak alkalmazasat, amely lehet6vé teszi a hozameloszlasok bal
és jobb szélének eltéré sulyozasat.

Kulcsszavak: fuzzy-entropia, fuzzisag mérték, paraméteres kockazati mérték
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Bevezetés

Jelen tanulmany alapgondolatanak megsziiletéséhez 3 masik tanulmany jarult
hozza. Egyrészt a 2025-0s Pécsi Pénziigyi Napok konferencian bemutattuk a
fuzzisagi-mérték alapu kockazatossagi index alapgondolatat (Faré & Jonas, 2025).
Ez a tanulmany a csoportos dontéshozatal soran alkalmazott konszenzusmértékek
elmélete fel6l kozelitve mutatott ra, hogy a hozamok eloszlasfliggvényének fuzzisaga
(azaz elmosodottsaga/szétteriiltsége) jol harmonizadl a szérassal mint a
kockazatossag mérésére hasznalt mutatéval. Ebben a tanulmanyban egy elméleti
esettel foglalkoztunk, amikor ismert és normalis a hozamok eloszlasa. Jelen
tanulmanyban bemutatjuk ennek empirikus valtozatat, amely lehet6vé teszi, hogy
hozamok egy mintaja alapjan szamszerUsitsiik a széban forgé eszkoz
kockazatossagat.

Szintén korabban bemutattuk, hogy a megkozelités egyik elénye a rugalmassagaban
rejlik, nevezetesen abban, hogy a kockazatossagi mutato generalasaért felel6s fuzzy-
entropia szabadon megvalaszthaté a felhasznal6 altal, amely azt is eredményezi,
hogy e valasztastdl is fligg — rogzitett empirikus hozameloszlas mellett — a
kockazatossagi mutato értéke. Ez felveti azt a kérdést, hogy lehet-e olyan entropiat
talalni, amely mellett a kockazatossagi mutato a lehet6 legnagyobb mértékben
magyarazza az un. kockazati prémiumokat. Ormos & Zibriczky (2014) tobbek kozott
azt a kérdést vizsgalta, hogy egy szintén entrépia-alapu mutatéo mekkora mértékben
tudja magyarazni a kockazati prémiumot.

A két tanulmany kozétti hidat pedig az adja, hogy Faré & Jonas (megjelenés alatt)
azzal foglalkozott, hogy miként lehet a csoportkonszenzus mért értéket egy
paraméteres konszenzusmérték alkalmazasa esetén hozzaigazitani a csoport altal
észlelt atlagos konszenzus szintjéhez.

Ebben a tanulmanyban is hangolni igyeksziink az entrépia-alapu - ezuttal
kockazatossag mérésére hasznalt — mutatdét, de a hangolas célja most az, hogy az
el6allé kockazatossagi mutato értékei a lehetd legnagyobb mértékben korrelaljanak
a kockazati prémium értékeivel, hiszen ez esetben rendelkezik a fuzzy-entropia-alapu
mutato a lehet6 legnagyobb magyarazo erével.

A kockazatossag mutatoinak josagat tobbféleképpen is lehetséges értékelni.
Egyrészt annak vizsgalatan keresztiil, hogy az adott mutaté megfelel-e bizonyos
kovetelményeknek (nemnegativitas; pozitiv homogenitas; szubadditivitas; eltolas-,
illetve transzlacid invariancia; monotonitas; relevancia; konvexitas és konzisztencia;
lasd: Pedersen & Satchell (1998); Artzner et al. (1999); Rachev et al. (2008); Mitra & Ji
(2010); Chengli & Yan (2012); Zhou et al. (2017)) llyen médon lehet példaul definialni
a koherens kockazati mértéket, amely Artzner et al. (1999) alapjan rendelkezik a
transzlacio invariancia, a szubadditivitas, a pozitiv homogenitas és a monotonitas
tulajdonsagaival. Masrészt Ormos & Zibriczky (2014) nyoman az alapjan is
értékelhet6 egy mutatd, hogy mennyire képes magyarazni az un. kockazati
prémiumot. Tanulmanyunkban ez utébbi utat valasztjuk arra, hogy egyrészt
bemutassuk a javasolt mutato alkalmazasat, illetve értékeljiik annak josagat.



Az entrépia-alapu kockazati mértékekért lasd Chengli & Yan (2012), Huang (2008),
Ormos & Zibriczky (2014), Pichler & Schlotter (2020) és Zhou et al. (2017) munkait, a
tanulmany alapgondolatahoz kapcsolddod, a fuzzy elmélet teriiletéhez kapcsolodo
fogalmakat pedig lasd a Faré & Jonas (2025) munkaban és annak hivatkozasaiban.
A tanulmany tovabbi részeiben ratériink a fuzzy-entropia-alapu kockazatossagi
mutato empirikus valtozatanak konstrukciojara. Ennek birtokaban kockazatossagi
értékeket tarsitunk néhany részvényhez és vizsgaljuk a kockazatossagi értékek
egyuttmozgasat a kockazati prémiummal. A tanulmanyt 6sszegzé gondolatok és
tovabbi kutatasi iranyok zarjak.

A fuzzy-entropia-alapu kockazatossagi mutaté konstrukcioja

Az empirikus valtozat eléallitasa soran a korabban normalis eloszlasra megalkotott,
elméleti valtozatbol indulunk ki (lasd: Faré & Jonas, 2025, 3. definicio). Itt az elméleti
eloszlasfiiggvény fuzzisagi mértékét vettiik alapul a varhato érték egy ¢ sugaru
kornyezetében.

Az empirikus valtozatban az elméleti eloszlasfiiggvény helyét az empirikus veszi at,
amely egy lépcsds fliggvény, igy a kockazatossagi mutato tényleges kiszamitasa
soran fel tudjuk hasznalni Dombi & Jénas (2024) 17-es formulajat. Mivel az
eloszlasfiiggvény fuzzisagi mértéke az eloszlas alakjaval mutatott egylittmozgast az
elméleti esetben, az empirikus eloszlast az egyszerliség és a c paraméter szerepének
konnyu értelmezhetdsége érdekében centraljuk, igy az a véges tartomany, amelyen
vessziik az eloszlasfliggvény fuzzisagat éppen a [—c, c] lesz.

Osszességében az 1-es egyenletben kdvethetd nyomon az empirikus valtozat
szamitasanak modszertana:

Rer, (1) = —f_cF(Grf) dz = —Z(T 2 — T'n(i-1)) Fa ( 1) (1)

ahol, F,(x) = 4%x “(1 —x)% a > 0egy parameteres fuzzy-entropia;r = (11,73, ...,1,); @

hozamok vektora; r' = (r, — 7,1, — T, .. — 7); a centralt hozamok vektora, ahol ¥ =
', 1;; mig G,, a r’ vektor eleme|nek emplrlkus eloszlasfuggvenye m{1;..;n} -
{1 .;n} pedig egy permutacio, melyre v’y = r' Vi € {2,3,...,n — 1,n}.

A Javasolt mutatd tehat egy véges, ¢ sugaru tartomanyon tekinti az empirikus
eloszlasfliggvény fuzzisagat, amelyet a rendezett, centralt hozamok egymast kovetd
tavolsagainak sulyozasaval valdsit meg, ahol a sulyok az empirikus eloszlasfiiggvény
adott szakaszon felvett értékeit6l fliggnek.

A mutato gyakorlati alkalmazasanak egyértelmdsitése érdekében érdemes még egy
kérdést targyalni'. Amennyiben a ¢ paraméter értéke olyan, hogy bizonyos
megfigyeléseket ,levag" az eloszlasboél (azaz ¢ < max(r}) vagy —c > min(ry), akkor a
az (1)-beli permutaciot, illetve a kapcsolédé szummazast az alabbi halmazon kell
végrehajtani:

1 A késébbi alkalmazast tamogatandd a mutatd szamitasat leprogramoztuk az R statisztikai rendszerben. A
kdédokat és a kiindulasi adatokat az elemzések reprodukdlhatdsdga érdekében kozzétettiik itt:
https://github.com/farojeno96/PPN 2026
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1. tablazat: Az (1)-es egyenletben figyelembe veendé megfigyelések halmaza

Halmaz Feltétel
{r/:—c <1/} —c > min(ry)
{rli:c =1} c < max(ry)
{rli—c<r/ <c} —c > min(r{) A c < max(r})

Forras: sajat szerkesztés

Tehat bizonyos esetekben mesterséges végpontokat (—c és/vagy c) illesztiink a
hozamok eloszlasaba.

A kovetkez6 fejezetben az (1)-beli mutatd alkalmazasanak mikéntjét mutatjuk be,
amely er6sen fokuszal a mindenkori felhasznald altal megvalaszthaté szabad
paraméterekre: c —re és a —ra.

Alkalmazas

A Bevezetésben irtakkal 6sszhangban célunk egyrészt, hogy bemutassuk a korabbi,
normalis eloszlasra létrehozott fuzzy-entrépia-alapu kockazatossagi mutato
empirikus valtozatat (lasd az el6z6 fejezetben). Masrészt arra szeretnénk alkalmazni
a javasolt mutatot, hogy megvizsgaljuk, a mutato szabad paramétereinek van-e olyan
kombinacioja, amely mellett egy vallalati minta minden elemére kiszamitott
kockazatossagi értékek erésebben korreldlnak (azaz ezzel egyenértékiien nagyobb
magyarazo erével birnak) a kockazati prémiumokkal.

Ehhez az alabbi lépéseket tettiik:

1) Arfolyamadatokat gydjtottiink: legydjtottik a BET Prémium kategéridban
szerepl6 részvények esetén a napi arfolyamadatokat a 2025.03.26 és
2026.03.27 kozotti idészakbal.

2) Azon részvényeket eltavolitottuk az adatbazisbodl, amelyek esetén legalabb 2
hianyzo arfolyamérték volt megtalalhatd. Az igy megmaradé 19 db részvény
listaja nyomon kovethet6 a Melléklet 3. tablazataban. A részvényeket jeldlje a
tovabbiakban a k futoindex (k = 1,2, ...,19).

3) Kiszamitottuk a napi loghozamokat — ha ez nem volt szamithaté hianyzé
arfolyamadat miatt, akkor az aznapi hozamot 0-nak tekintettiik (a fentiekkel
osszhangban ez idésoronként legfeljebb két megfigyelés imputalasat jelenti).
A hozamokat a konnyebb értelmezhet6ség érdekében szazalékositottuk.

4) Meghataroztuk az atlaghozamot minden egyes részvényre: ezek kozil a
k —adik atlaghozamot jeldlje 7¥* (k = 1,2, ...,19).

5) Meghataroztuk a paraméteres kockazatossagi indexet minden egyes
részvényre az (1)-es egyenlet altal a szabad paraméterek kiilonboz6
kombinacioi mellett: ezek koziil a k —adik kockazatossagi értéket adott a és ¢
mellett jeldlje R, (k = 1,2, ...,19).

6) Meghataroztuk a Pearson-féle linearis korrelaciés egyiitthato értékeit,
amelyek rendre azt mutatjak, hogy a szabad paraméterek adott kombinacidja
mellett az el6alldo 19 db kockazatossagi érték mennyire korrelal az
atlaghozamokkal:



19 (=k k
Y2 (7 — me) (RC;Fa - mRﬁFa)

2
\/Zich(fk —ma)? Xils (R(I:(;Fa Mgk . )
Ta

ahol m.« a részvényenkénti atlaghozamok atlaga, Mk 8 részvényenkénti
Clg

Tea (f' Rc,Fa) =

kockazatossagi értékek atlaga, r., pedig azt fejezi ki, hogy a korrelaciés
egyltthato értéke fligg a szabad paraméterek megvalasztasatol.

7) Grafikusan vizsgaltuk a kapott korrelacios egyiitthatok alakulasat a szabad
paraméterek fliggvényében és azokat Osszevetettik a széras és az
atlaghozamok korrelaciéjaval mint referenciaértékkel.

A fenti eljarashoz kapcsoléddan megjegyezziik, hogy a kockazati prémiumok helyett
— szemben Ormos & Zibriczky (2014) referenciatanulmanyaval - az atlagos
hozamokkal vett korrelaciét tekintjik az egyszerliség kedvéért, azaz a
kockazatmentes hozamtdl eltekintiink. Ez az egyszer(sités a korrelaciokat nem érinti,
ugyanis az atlaghozamok és az atlagos kockazati prémiumok csak egy konstansban
térnek el egymastol.

A 2. tablazatban néhany részvény hozamadataibol kiszamitasra keriilt
kockazatossagi indexek, illetve szorodasi mutatok kovetheték nyomon:

2. tablazat: Példaszamitasok két részvényre vonatkozoan

OTP MOL

Szoras 1.6591 1.5809
Terjedelem 12.3992 14.2509
IQR 1.8951 1.6143
Rio;r, 0.1774 0.1675
Rio;r, 0.2805 0.2736
Rao,r, 0.0887 0.0837
Rao.F, - 0.1403 0.1368

Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan

A 2. tablazatban az OTP és a MOL hozamaibdl keriilt kiszamitasra néhany
ingadozasmutato, illetve a javasolt kockazatossagi mutato a szabad paraméterek
bizonyos kombinacioi mellett. A tablazatban azt lathatjuk, hogy a nagyobb szérasu
(és interkvartilis terjedelm(i) OTP-hozamokra kiszamitott kockazatossagi mutato
rendre nagyobb értéket vesz fel. Ennek értéke viszonylag érzékeny az a paraméter
megvalasztasara és annak csokkenése esetén valtozatlan hozameloszlas mellett
magasabb értéket ad vissza, a ¢ paraméter értékével pedig — amennyiben annak
megvalasztasa ugy tortént, hogy a [—c,c] intervallum lefedi a teljes centralt
hozameloszlast - forditottan aranyos.

A kockazatossagi mutatd és a szabad paraméterek értéke kozotti kapcsolat
vizsgalatara az alabbi abrak hivatottak, amelyek az OTP és a MOL hozamait veszik
alapul.



1. abra: A javasolt kockazatossagi mutato két részvény esetén az a paraméter
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Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan
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Az 1. abra arra hivja fel egyrészt a figyelmet, hogy a kockazatossagi mutato értéke —
adott hozameloszlas esetén — az a paraméter csokkend fiiggvénye. Emellett
figyelemreméltd, hogy a mutaté masként rangsorolja kockazatossag szempontjabol

a vizsgalt két részvényt alacsony és magas a értékek mellett.

Az 1. abra alapjan a javasolt mutatd a szerinti hatarérték-tulajdonsagai is
kirajzolddnak. Ennek vizsgalatahoz érdemes megnézni a generalasra hasznalt fuzzy-
entropia a paraméterrel valo kapcsolatat, amelyet a 2. abra szemléltet:

2. abra: A javasolt kockazatossagi mutato generalasaért felelés fuzzy-entrépia
értékei kilonb6z6 a paraméterek esetén

025

Jeimagyardzat
— a=01

— a=50
— Shannon

a=05
1=
1=5

Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan

Magyarazat: az abra tartalmazza az informacioelméletbdl jol ismert Shannon-entropiat is



A 2. dbra grafikusan tdmogatja a kockazatossagi mutatot generald fuzzy-entropia a
paraméter szerinti hatarértékeinek megallapitasat: ez alapjan

limF, =1
a—0
és
lim F, =0 Vx € [0; 1]\{1/2}
a—00
fennallnak.

Amennyiben pedig a ¢ paraméter értékét ugy valasztjuk meg, hogy a megfigyelt
hozamok teljes eloszlasat figyelembe vegyiik a kockazatossagi mutaté szamitasakor
- ez a megvalasztas egyébként kiilonosen azért indokolt, hogy az eloszlas bal szélét
teljes egészében figyelembe vegyiik, hisz ott talalhatok a downside risk koncepcio
alapjan igazan fontos megfigyelések, azaz 1/ <c Vi€ {1;2;..;n}, amely
egyenértékd a ¢ = max {|min (ry)|; max(r;)} valasztassal - akkor
1

lirr(l) Rk, = 2c [max(r;) — min(r;)],

a—
azaz a mutato a normalt terjedelemhez tart, ha a« - 0, mig amennyiben a — o, akkor

0,han=2k+1(k €N)

limR., =17, ,
aim Rer, [r ) T n(%)],ha — 2k (k € N)

2¢
A 3. abra a javasolt mutatonak a ¢ szabad paraméterrel valé kapcsolatat mutatja be.

3. abra: A javasolt kockazatossagi mutato két részvény esetén a c paraméter
fliggvényében

[T Jelmagyarazat
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Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan



Az eddigiek alapjan lathatjuk, hogy a javasolt kockazatossagi mutato értékei er6sen
fliggnek a szabad paraméterek megvalasztasatol, igy azt is vélelmezhetjiik, hogy
amennyiben a kockazatossagi index mint a kockazatossagot mérni hivatott mutato
fliggvényében abrazoljuk az atlaghozamokat, akkor a pontfelhé alakja és illeszkedése
a legkisebb négyzetek modszerével becsiilt egyenesre is fligg a szabad paraméterek
megvalasztasatol. A fenti illeszkedés josagat a korrelacios egyiitthato segitségével
mérjik a tanulmany soron kovetkez6 részeiben és vizsgaljuk, hogy ez a korrelacio
miként fligg a szabad paraméterek megvalasztasatdl, illetve ezeknek van-e olyan
kombinacioja, amelyek mellett ez a korrelacido nagyobb, mint a szoéras és az
atlaghozamok korrelacioja (ezt rendre r(SD, mean) jel6li a tovabbiakban 7,,,, pedig
paraméterek kilonb6zé kombinaciéi mellett kiszamitott korrelaciok kozil a
maximalisat jeloli). A sz6rds valasztasa azzal van dsszhangban, hogy ez egy bevett
mutatoé a kockazatossag mérésére (bar nem teljesiti a kockazati mértékkel szemben
tdmasztott elvarasokat). A korrelaciéd pedig kétvaltozés esetben egyértelmi
osszefiiggésben all a determinaciés egyiitthatoval, amely megadja, mekkora
magyarazé erdvel bir a magyarazo valtozé az eredményvaltozéra nézve. Ennek
jelentésége a kutatas kontextusaban abban rejlik, hogy talalunk-e olyan
paraméterkombinaciot, amely esetén a kockazatossagi mutato jobb magyarazo
erOvel bir az atlaghozamokat illetéen, mint a szoras, amit tehat benchmarkként
alkalmazunk. Médszertanilag még annyit érdemes ujfent hangsulyozni, hogy a
referenciaként hasznalt kutatasban Ormos & Zibriczky (2014) a kockazati prémiumot
alkalmaztak az atlaghozam helyett, de mivel ezek csak egy konstansban térnek el
egymastol, az egyilittmozgas és a magyarazé er6 méroészamainak értékét nem
befolyasoljak.

A 4. abran azt kovethetjiik nyomon, hogy kiilonb6z6 ¢ — @ paraméterkombinaciok
esetén mekkora a javasolt kockazatossagi mutato értékeinek és az atlaghozamok
korrelacidja a vizsgalt részvények esetén, azaz formalisan az

rc,a (‘F: Rc,Fa)
korrelaciok szerepelnek az abran, ahol 7 az atlagos hozamokat jeldli, R, , pedig a
kockazatossagi mutato.



4. abra: A javasolt kockazatossagi mutato korrelacioja az atlaghozammal kiilonb6zé
¢ — a paraméterkombinaciok esetén
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Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan

Magyarazat: piros pont jel6li, hogy a maximalis korrelacio milyen paraméterkombinacio
esetén all elé

A 4. dbra tanusaga alapjan elsésorban alacsony (1-hez kozeli) a és magas ¢ értékek
esetén lesz a leger6sebb a korrelacié az atlagos hozamok és a kockazatossagi
mutato értékei kozott. A magas c érték szemléletes/targyi jelentése, hogy széles
tartomanyon vizsgaljuk a centralt hozamok empirikus eloszlasfliggvényének
fuzzisagat, amely — hacsak nincsenek kiugro értékek — azt jelenti, hogy a teljes
eloszlast figyelembe vessziik. Az 1-hez kozeli a érték pedig az (1)-es egyenlettel és
a 2. abraval 6sszhangban azt jelenti, hogy a hozamok eltéréseinek sulyozasa nem
valik tul egyenlétlenné (a kordbban ismertetett hatarérték-tulajdonsagok alapjan
minden hataron tul novekvé a esetén csak az eloszlas kozepén lévé hozamok
eltérése kapna 0-tol kiilonb6z6 sulyt).

A 4. abra arra is ravilagit, hogy a korrelacié inkabb vizszintesen valtozik, azaz az «a
paramétertdl fligg elsésorban, amely intuitiv eredmény, hisz a ¢ paraméter inkabb a
skalazasért felel. Ezzel 6sszhangban az 5. abran mar rogzitett ¢ mellett, az «
paraméter fliggvényében abrazoljuk a kockazatossagi mutaté és az atlaghozamok
korrelacigjat.



5. abra: A javasolt kockazatossagi mutato korrelacidja az atlaghozammal kiilonb6z6
a paraméterértékek esetén, rogzitett, c = 30 paraméterérték mellett
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Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan

Az 5. abran lathatjuk, hogy bizonyos (jellemzéen 1 koriili) a« paraméterértékek esetén
a javasolt kockazatossagi mutato korrelacidja er6sebb az atlaghozammal, mint a
benchmarkként hasznalt szorasé, amely azt mutatja, hogy léteznek olyan beallitasok,
amelyekkel — adott hozameloszlasok esetén — er6sebb korrelaciot és jobb
magyarazo erét lehet elérni a szorashoz viszonyitva. Itt érdemes megjegyezni, hogy
1 korili a paraméterértékek esetén a fuzzy-entropia nagyon kozel esik az
informacioelméletbél jol ismert Shannon-entrépidhoz (egy kétallapotu rendszer
esetén) (lasd: Bromiley et al., 2004), tehat egy széleskdrben hasznalt entrépidhoz
kozel esé fuzzy-entropidk teljesitenek a legjobban. Ormos & Zibriczky (2014)
tanulmanyaban a kockazatossag Shannon-entrépia-alapu mérészama szintén
jobban teljesitett magyarazo er6 tekintetében a szorashoz képest, igy eredményeink
osszhangban vannak ezen referenciaként szolgal6 tanulmannyal.

Kitekintés az aszimmetrikus entropiak iranyaba

A korabban bemutatott fuzzy-entropia egyik tulajdonsaga annak szimmetrikus
jellege. Ugyanakkor egy kockazatossagi mutatotol joggal varhatjuk el, hogy tegyen
kiilonbséget a downside risk és az upside potential kozott (Grootveld & Hallerbach,
1999), amelynek eszkbze egy aszimmetrikus entropia lehet, amely az eredeti fuzzy-



entropiakhoz hasonléan az x = % helyen veszik a maximumértékét, de ennek bal és
jobb oldalan mas lehet az alakja.

Ehhez minden x € [0; 1]-re legyen az f,: [0; 1] — [0,1] fliggvény a (2)-beli
osszefiiggéssel adott:

1
f,(x) = min< 1; =19 ( (2)

v 2x

1+

Erdemes megjegyezni, hogy a (2)-beli fiiggvény hasonlit az un. T —fiiggvényhez (vo.:
Dombi & Joénas (2023) 7. definicid), annak egy transzformaltjanak tekintheté. Ezen
(2)-beli fliggvény és egy esetszétvalasztas segitségével kiilonb6z6 vy; v, értékeket

alkalmazva olyan entropiakat konstrualhatunk, amelyek alakja eltér a [0, %] és az (%, 1]

intervallumokon, de rendelkezik a 2. abran bemutatott fuzzy-entrépia monotonitasi-
és szélséérték tulajdonsagaival. Ezt valdsitja meg a (3)-beli 6sszefliggés:

fo,(X), hax < %
Evl,vz (x) = (3)

1
fv,(1—x),hax >E

llyen entropiakra lathatunk néhany példat a 6. abran.

6. abra: Két alaki paraméterrel rendelkez6, aszimmetrikus entrépiak képei
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Az alabbiakban megvizsgaltuk a javasolt mutaté atlaghozammal vett
egyilittmozgasat abban az esetben is, amikor aszimmetrikus veszi at a korabbi
szimmetrikus entrépia szerepét az (1)-es egyenletben. Mivel az aszimmetrikus
entropia 2 szabad paraméterrel rendelkezik, igy a c —vel egyiitt 6sszesen mar 3
szabad paramétere van a javasolt mutatonak. Ezek koziil kett6t rendre lefixaltunk és
vizsgaltuk a korrelaciét a v, paraméter fiiggvényében. Ennek eredményei a 7. abran
kovethet6ek nyomon:

7. abra: A javasolt kockazatossagi mutato korrelacioja az atlaghozammal kiilonb6z6
v, paraméterértékek esetén rogzitett v, és ¢ = 10 mellett
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Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan

A 7. abra tanusaga szerint bizonyos v, értékek és ¢ = 10 mellett nem létezik olyan v;,
amellyel egyiitt egyértelmien nagyobb lenne a javasolt mutaté korrelacidja és
magyarazo ereje az atlaghozamokra nézve (lasd: 7. abra, masodik oszlop).

Ugyanakkor v, € {0,45; 0,75} értékek és ¢ = 10 mellett mar lehet olyan v, —et talalni,
amellyel egyiitt a javasolt mutato er6sebben korrelal az atlaghozamokkal és ezaltal
nagyobb a magyarazo ereje is.

Erdemes tovabba megfigyelni, hogy a v, alaki paraméter (amely az entrépiak bal
oldalanak alakjaért felelés, lasd: 6. abra) novekedésével csokken a javasolt
kockazatossagi mutatd és az atlaghozamok korrelacidja és ezzel egyilitt a mutato
magyarazo ereje. Emogott az allhat, hogy egyre nagyobb v, esetén az alkalmazott



. . 1 . , Ly 2
entropia nagyon kozel lesz 1-hez x € [0, >) esetén, azaz a hozameloszlas bal szélén

talalhato eltérések 1-hez kozeli sulyt kapnak a szamitas soran. Ez pedig azt
eredményezi, hogy bizonyos tényez6k gyakorlatilag kiesnek az (1)-es egyenletben
lév6é szummabol és szélsGséges esetben csak a minimum és még egy kvantilis marad
az eloszlas bal szélérél. gy tulajdonképpen az eloszlas informacidtartalmanak csak
alacsony része éplil be a mutatéba, amelyre az ugy reagal, hogy csékken a magyarazé
ereje az atlaghozamokra nézve.

Konkluzio és tovabbi kutatasi iranyok

Ebben a tanulmanyban arra tettiink kisérletet, hogy megalkossuk egy korabban
bemutatott elméleti konstrukcié (lasd: Faré & Jonas, 2025) empirikus valtozatat.
Ennek eredményeképpen Iétrejott az empirikus hozameloszlasok vizsgalatara
szolgaloé fuzzy-entrépia-alapu kockazatossagi mutaté. A mutatd ereje abban rejlik,
hogy tobb szabad paraméteren keresztiil ad dontési lehet6séget a mindenkori
felhasznalonak:

e A fuzzy-entropia a« paraméterének megvalasztasa altal befolyasolhato, hogy a
hozameloszlasok kiilonb6z6 részein talalhato eltéréseket miként sulyozzuk a
mutato kiszamitasa soran, mig

e a ¢ paraméter megvalasztasa altal befolyasolhato, hogy a centralt hozamok
tartomanyabol mekkora részt szeretnénk figyelembe venni.

A fenti els6 pontot 0sszevetve a downside risk koncepciojaval bemutattuk tovabba
az entropiaknak egy olyan osztalyat, amely aszimmetrikus jellegébdl adéddan képes
arra, hogy a hozameloszlas bal és jobb szélén |évé eltéréseket eltéréen sulyozza.
Szintén vizsgaltuk a javasolt mutaté a paraméter szerinti hatarérték tulajdonsagait,
melynek soran arra jutottunk, hogy 0-hoz nagyon koézeli és minden hataron tul
novekvd a paraméterértékek esetén a mutatd a teljes eloszlasbdl végsd soron
legfeljebb mindossze 2 értéket vesz figyelembe.

Ezen fellil kihasznalva a szabad paraméterek adta rugalmassagot, megvizsgaltuk,
hogy ezen szabad paraméterek megfelel6 megvalasztasa altal ndvelhet6-e a
kockazatossagi mutaté egylittmozgasanak szorossaga és ezzel egyutt magyarazo
ereje az atlaghozamokra nézve.

Ennek soran azt talaltuk, hogy Iéteznek a szabad paramétereknek olyan kombinacidi,
amelyek mellett a kockazatossagi index értékei erésebben korrelalnak az
atlaghozamokkal, mint a széras, amelyet benchmark mutatéként hasznaltunk a
kutatas soran:

e amikor rogzitett ¢ paraméter mellett vizsgaltuk az « fliggvényében a
korrelaciot azt talaltuk, hogy a legjobb a paraméterértékek 1 kozelében vannak,
amelyek mellett olyan fuzzy-entrépiak allnak el6, amelyek nagyon
hasonlitanak a Shannon-entrépiara. A fentebb emlitett hatarérték-
tulajdonsagokkal ©sszhangban pedig arra az egyaltalan nem meglepd
eredményre jutottunk a javasolt mutatd magyarazo erejét vizsgalva, hogy
nagyon alacsony és nagyon magas a esetén gyengeén teljesit

e amikor két alaki paraméteres entropiat alkalmaztunk a kockazatossagi mutato
generalasara, akkor rogzitett ¢ és v, paraméterek mellett az atlaghozammal
vett korrelacié a v, paraméter csokkené fliggvénye volt, igy annak alacsony



ertékei mellett bizonyos esetekben szintén jobban teljesitett a javasolt mutato
a szorassal 6sszevetve.

Természetesen meg kell jegyezni a kutatas korlatai kozott, hogy egy kis elemszamu,
hazai részvényekbdl allé6 mintat alkalmaztunk. Ez természetes jovébeli kutatasi
iranyként veti fel, hogy érdemes volna nagyobb mintan, az S&P500 index
alkotéelemeivel is megismételni a vizsgalatot. Példaul azt lathattuk a szimmetrikus,
a paraméterrel rendelkezé entropia esetén, hogy ezen szabad paraméter 1 kordili
értékei esetén birt a javasolt mutatd nagyobb magyarazé erével az atlaghozamokra
nézve, mint a szoras. Ezen entropiak esetén érdemes lenne tovabbi mintakon
megvizsgalni, hogy fennmarad-e az altaluk generalt kockazatossagi mértékek el6nye
a magyarazo er0 és korrelacio tekintetében a szorassal 6sszevetve.

Szintén szerepel a jovobeli kutatasi terveink kozott szimulalt adatok segitségével
megismételni a vizsgalatokat. Ennek Iétjogosultsagat tobbek kdzott az adja, hogy a
javasolt mutaté elméleti valtozata szimmetrikus eloszlasra (egészen pontosan
normalisra) vonatkozik (lasd: Faré & Jonas, 2025). Jelen kutatasban az eloszlasok
milyenségét nem vizsgaltuk (arrél némi tajékoztatast adnak a Melléklet 3.
tablazataban szerepl6 alakmutatdk), igy érdemes lenne egy jovébeli kutatasban
kitérni arra, hogy miként teljesit a mutatd magyarazo er6 tekintetében, ha
szimmetrikus eloszlasbol érkeznek a hozamok és miként valtozik ez a ferdeség
maédosulasaval.

Mivel a szorasnak mint kockazati mutatonak ismertek bizonyos hianyossagai
érdemes lenne referenciamutatoként bevonni egyéb mutatokat is, mint példaul a
kockaztatott érték (Value at Risk — VaR) vagy az Expected Shortfall (ES).

Szintén a tovabbi kutatasok iranyai kozott jegyezziik meg, hogy létezik olyan entropia
is, amelynek nem az x = % helyen van maximumbhelye, igy az szintén alkalmas lehet

arra, hogy az eloszlas bal és jobb szélén lévé értékek eltéréseinek eltéré sulyozasa
altal megkiilonboztesse a downside risk-et és az upside potential-t. Ezen un.
v —maximalis vagueness entropia definiciojaért és tulajdonsagaiért lasd Dombi &
Jonas (2022) munkajat, grafikus képéért pedig a 8. abrat.

8. abra: Kiilonb6z6 v —maximalis vagueness entropiak
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Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan
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Melléklet

3. tablazat: A vizsgalt hozameloszlasok leiro statisztikai

Atlaghozam | Hozamszoéras | Ferdeség | Csilicsossag Minimum Maximum

41G 0.1880 3.2211 0.4141 1.9098 -11.6724 10.3971
AKKO -0.1554 1.8769 0.2181 0.4742 -5.5377 5.7158
ALTEO -0.1671 2.0278 0.1355 4.4643 -7.3331 8.9804
ANY 0.0601 1.8681 0.6915 2.6722 -6.3249 7.7090
APPENINN -0.1216 2.2132 -1.0176 17.3853 -17.3244 10.6610
AUTOWALLIS -0.0536 1.5943 -0.0439 1.4660 -5.7894 4.8475
CIGPANNONIA -0.0510 1.7908 -0.5481 9.1501 -10.3541 9.8061
DUNAHOUSE 0.0676 1.8857 1.0142 3.7464 -4.5746 9.4452
GSPARK 0.0567 1.4661 -0.1381 1.8662 -5.7629 5.7351
MASTERPLAST -0.0016 1.6242 0.5883 2.2022 -4.2742 6.6915
MOL 0.1143 1.5809 -0.0817 3.8722 -8.5258 5.7251
MTELEKOM 0.0689 1.4456 -0.1508 5.2229 -7.6915 6.3476
OPUS -0.0909 1.9113 0.6917 5.9139 -7.6227 9.7010
oTP 0.1274 1.6591 -0.5667 2.5548 -7.0013 5.3979
PANNERGY 0.0851 1.4186 0.2703 1.8686 -5.8269 5.2863
RABA 0.2941 3.9556 2.1309 7.8512 -10.8142 18.6698
RICHTER 0.0479 1.3254 0.0860 0.8969 -4.3803 41733
WABERERS 0.0105 1.6830 0.8171 3.5819 -4.9190 8.5158
ZWACK 0.0472 1.2267 0.2585 2.6444 -4.0120 5.0431

Forras: sajat szerkesztés R-beli szamitasok alapjan
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Absztrakt

A tanulmany célja annak vizsgalata, hogy harom vezet6 generativ Al-rendszer
mennyiben alkalmas turbulens pénziigyi dontési helyzetekben megbizhato,
kockazatérzékeny és governance-kompatibilis dontéstamogatas nyujtasara. A
kutatas feltaro jellegl, kvalitativ-komparativ elemzést alkalmaz, és négy
standardizalt vallalati pénziigyi szcenariora épil: likviditasi nyomasra, inflacios
koltségsokkra, hitel atstrukturalasra és ESG-kockazati dontéshelyzetre. A
vizsgalatba a ChatGPT Pro feliiletén elérhet6 GPT-5.5 Thinking mod, a Gemini Pro
el6fizetés keretében hasznalt Gemini 3 Flash, valamint a Claude Pro feliiletén elérhet6
Claude Opus 4.7 kertilt bevonasra. A modellek valaszainak értékelése azonos prompt
struktura mellett, hat dimenzié mentén tortént: szakmai helyesség, dontéstamogatasi
hasznossag, kockazatérzékenység, bizonytalansagjelzés, compliance és Al-
governance. Az elemzés 6sszesen tizenkét modellvalaszon alapult.

Az eredmények alapjan mindharom vizsgalt rendszer képes volt a pénziigyi helyzetek
alapveté kockazatainak azonositasara és strukturalt dontéstamogatasi valaszok
generalasara. A kiilonbségek els6sorban nem az alapvet6 probléma felismerésben,
hanem a valaszok mélységében, a hianyz6 informaciok jelzésében, valamint a
compliance- és governance-elemek kidolgozottsagaban jelentek meg. Az sszesitett
pontszamok alapjan a Claude Opus 4.7 érte el a leger6sebb eredményt, ezt kovette a
GPT-5.5 Thinking, majd a Gemini 3 Flash. A gyakorlati kdvetkeztetés szerint a
generativ Al-modellek tamogathatjak a pénziigyi dontések el6készitését, kiillondsen
a kockazatok azonositasaban, az alternativak strukturalasaban és a vezetéi
mérlegelési szempontok rendszerezésében. Ugyanakkor turbulens pénziigyi
kornyezetben alkalmazasuk nem valthatja ki a szakért6i dontést: felelds
hasznalatukhoz emberi pénziigyi és jogi feliilvizsgalat, dokumentalt kontrollfolyamat,
adatvédelmi 6vatossag és vilagos Al-governance keret sziikséges. Gazdasagpolitikai
és vallalati szinten ezért olyan iranyelvek kialakitasa indokolt, amelyek az Al-t
dontéstamogato, nem pedig autonom dontéshozo eszkozként kezelik, és eléirjak az
atlathaté dokumentalast, valamint a kritikus dontések emberi jovahagyasat. Ez
kiilondsen fontos pénziigyi stresszhelyzetekben.
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1. Bevezetés

A generativ mesterséges intelligencia pénziigyi alkalmazasa a pénziigyi digitalizacio
egyik gyorsan fejl6d6 terliletévé valt. A nagy nyelvi modellek nemcsak szovegek
eléallitasara vagy Osszefoglalasara hasznalhatok, hanem pénziigyi helyzetek
értelmezésére, dontési alternativak rendszerezésére, kockazati tényezok
azonositasara és vezetoi dontések elokészitésére is. A pénziigyi szolgaltatasokban
az Al tobbek kozott a hitelbiralatban, csalasfelderitésben, robo-advisory
szolgaltatasokban, digitalis biztositasban és pénziigyi inkluziéban jelent meg
(Goodell et al., 2021; Lee et al., 2025; Vukovi¢ et al., 2025). A generativ Al sajatossaga,
hogy természetes nyelvii dontési narrativakat és magyarazatokat is képes eléallitani
(Dong et al., 2024; Lee et al., 2025).

Pénziligyi dontéshozatalban azonban a koherens nyelvi valasz 6nmagaban nem
elegend6. A vallalati pénziigyi dontések gyakran bizonytalansag, idonyomas és
tobbszempontu kockazati mérlegelés mellett sziletnek, ezért az Al-alapu
dontéstamogatas értékelésekor a szakmai helyesség mellett a megbizhatosagot,
kontrollalhatésagot, magyarazhatdsagot és felelés alkalmazhatosagot is vizsgalni
kell (Aldasoro et al., 2025; Fritz-Morgenthal et al., 2022; Liu et al., 2022). Ez kiilondsen
fontos likviditasi nyomas, inflacios koltségsokk, hitel atstrukturalas vagy ESG-
kockazat esetén, ahol a dontés egyszerre jarhat pénziigyi, szerzédéses, reputacios és
compliance-kovetkezményekkel.

A nagy nyelvi modellek pénziigyi hasznalata azért is igényel 6vatossagot, mert a
rendszerek magabiztosnak tin6, de pontatlan vagy hianyosan alatamasztott
valaszokat is adhatnak. A hallucinacié és a bizonytalansag nem megfelel6 jelzése
pénziigyi dontéstamogatasban kiilonosen kockazatos (Huang et al., 2025; Ji et al.,
2023; Steyvers et al., 2025). Jelen tanulmany harom prémium generativ Al-rendszer
- a GPT-5.5 Thinking, a Gemini 3 Flash és a Claude Opus 4.7 - 6sszehasonlito
értékelésére vallalkozik standardizalt pénziigyi szcenariok alapjan. A kutatas célja
annak feltarasa, hogy e modellek mennyiben képesek turbulens pénziigyi dontési
helyzetekben szakmailag megalapozott, kockazatérzékeny és governance-
kompatibilis dontéstamogatast nyujtani.

2. Szakirodalmi attekintés és elméleti hattér

A generativ Al pénziigyi dontéstamogatasi szerepe harom szakirodalmi irany
osszekapcsolasaval értelmezhet6: a pénziigyi Al-alkalmazasok, a megbizhatosag és
bizonytalansagkezelés, valamint az Al-governance teriiletével. A pénziigyi dontések
sajatossaga, hogy a valaszok nemcsak informacios értéket hordoznak, hanem
potencialis pénziigyi, szerzodéses és reputacios kovetkezményekkel is jarhatnak.
Ezért a modellek értékelésekor nem elegend6 a tartalmi részletesség vizsgalata;
sziikséges a kockazatérzékenység, a hianyzo informaciok jelzése, a compliance és az
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emberi kontroll figyelembevétele is (Fritz-Morgenthal et al., 2022; Lee et al., 2025;
Papagiannidis et al., 2025).

2.1. Generativ Al és pénziigyi dontéstamogatas

A pénziigyi szektorban alkalmazott mesterséges intelligencia fejlédése a prediktiv és
osztalyoz6 modellektdl egyre inkabb a természetes nyelvi interakciora képes
rendszerek felé mozdul el. Lee et al. (2025) alapjan a pénziigyi nagy nyelvi modellek
pénziigyi szovegek feldolgozasaban, elemzések el6készitésében és dontési feladatok
tamogatasaban is relevans szerepet kaphatnak. A generativ Al pénziigyi jelentésége
abban all, hogy nemcsak adatfeldolgozasra vagy elérejelzésre alkalmazhato, hanem
pénziigyi informaciok 6sszegzésére és dontési alternativak strukturalt bemutatasara
is.

A pénzigyi Al-kutatasok tagabb szakirodalma szerint az Al a hitelmingsités,
csalasfelderités, robo-advisory, digitalis biztositas és pénziigyi inkluzio teriiletén is
meghatarozéva valt (Goodell et al., 2021; Vukovié et al., 2025). Cao (2023) ugyanakkor
ramutat, hogy a pénziigyi Al alkalmazasa adatmindségi, technikai, értelmezhetdségi
és implementacids kihivasokkal jar. A nagy nyelvi modellek esetében ezek a kérdések
kiegésziilnek a reprodukalhatésag és a prompt fliggéség problémajaval. Dong et al.
(2024) és Ali et al. (2025) alapjan az LLM-ek pénziigyi kutatasban vald
alkalmazasahoz kiilonosen fontos a mddszertani kontroll, az 6sszehasonlithatésag
és a feladatkdrnyezet pontos dokumentdlasa. Ezt erdsiti Kong et al. (2024)
benchmarkolasi szemlélete is, amely szerint a pénziigyi LLM-ek értékelése nem
valaszthatdé el a validalas és feladatdefinicio kérdését6l. A pénzligyi dontési és
befektetési kornyezetben a modellkimenetek gyakorlati értékelésének jelentéségét
Fatouros et al. (2025) vizsgalata is alatamasztja.

2.2. Megbizhatosag, kockazatérzékenység és bizonytalansagkezelés

A generativ Al pénziigyi dontéstamogatasi értéke csak akkor itélheté meg, ha a
valaszok megbizhatésaga és kockazatérzékenysége is értékelésre keriil. Jelen
tanulmanyban a megbizhatésag nem pusztan technikai pontossagot jelent, hanem
azt is, hogy a modell valasza pénziigyileg logikus, bels6leg kdvetkezetes, és jelzi a
dontéshez sziikséges tovabbi adatokat. Fritz-Morgenthal et al. (2022) és Khan et al.
(2025) alapjan pénziigyi Al-kornyezetben a magyarazhatésag, validalhatésag és
auditalhatésag alapveté kdvetelmény. Liu et al. (2022) tagabb trustworthy Al
megkozelitése szintén azt tamasztja ala, hogy a megbizhatésag tobbdimenzios
fogalom.

A nagy nyelvi modellek egyik legfontosabb korlatja a hallucinacio, vagyis a nyelvileg
meggy6z6, de pontatlan vagy nem kell6en alatamasztott tartalom el6allitasa (Huang
et al., 2025; Ji et al., 2023). Pénziigyi dontéstamogatasban ez kiilonosen kockazatos,
mert egy hibas likviditasi, finanszirozasi vagy compliance-kovetkeztetés vezetoi
dontésekre is hatassal lehet. A bizonytalansag jelzése ezért onallé értékelési
szempontként jelenik meg. Steyvers et al. (2025) alapjan a modellkimenetek iranti
bizalom csak akkor lehet megalapozott, ha a felhasznalo érzékeli a valasz korlatait. A
hitel- és finanszirozasi dontések esetében az értelmezhetdség kiilondsen fontos,
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mivel a természetes nyelvi indoklas és a magyarazhatésag a hitelkockazati
alkalmazasoknal is kdozponti kérdés (Golec & Alabduljalil, 2026).

2.3. Al-governance és felelos pénziigyi alkalmazas

A generativ Al pénziigyi dontéstamogatasi alkalmazasa governance-kérdés is. Az Al-
governance olyan szervezeti és ellenérzési mechanizmusokat jelent, amelyek
biztositjak az Al-hasznalat atlathatésagat, dokumentalhatésagat és felel6sségi
kereteit. Papagiannidis et al. (2025), Batool et al. (2025) és Jobin et al. (2019) alapjan
a felelés Al-hasznalat alapvet6 elemei kozé tartozik az atlathatosag,
elszamoltathatdsag, emberi kontroll és adatvédelmi dvatossag.

A compliance-szempontok pénziigyi kornyezetben kiilonosen fontosak, mert a
szabalyozasi és szerzédéses szovegek értelmezése gyakran komplex és szakértoi
validaciot igényel. Fazlija et al. (2025) pénziigyi szabalyozasi szovegek LLM-alapu
értelmezését vizsgalva arra mutatnak ra, hogy a nagy nyelvi modellek tamogathatjak
az ilyen szovegek feldolgozasat, ugyanakkor a megfelelési kovetkeztetések esetében
szikséges az emberi szakértéi kontroll. Ez indokolja, hogy jelen tanulmany a
compliance- és Al-governance elemeket kiilon értékelési dimenzidként kezeli.

3. Kutatasi cél és kutatasi kérdések

A tanulmany célja annak feltarasa, hogy a harom vizsgalt prémium generativ Al-
rendszer - a ChatGPT Pro keretében hasznalt GPT-5.5 Thinking, a Gemini Pro
keretében hasznalt Gemini 3 Flash és a Claude Pro keretében hasznalt Claude Opus
4.7 - mennyiben alkalmas turbulens pénziigyi helyzetekben megbizhato,
kockazatérzékeny és felel6s dontéstamogatas nyujtasara. A kutatas nem abszolut
modellrangsor felallitasara torekszik, hanem arra, hogy azonos pénziigyi szcenariok
alapjan azonositsa a modellek valaszaiban megjelené dontéstamogatasi
mintazatokat, er6sségeket, korlatokat és governance-relevans kiilonbségeket.

A vizsgalat olyan bizonytalansaggal terhelt pénziigyi dontési helyzetekre fokuszal,
amelyekben a vallalati déntéshozdéknak rovid id6 alatt kell mérlegelniiik a likviditasi,
finanszirozasi, koltségoldali, reputacids, szabalyozasi és stratégiai kockazatokat. A
kutatas kérdései arra iranyulnak, hogy milyen kiilonbségek azonosithatok a modellek
valaszaiban; milyen mértékben nyujtanak szakmailag megalapozott és strukturalt
valaszokat; hogyan jelennek meg a pénziigyi, mikodési, reputacios és megfelelési
kockazatok; képesek-e a modellek jelezni a bizonytalansagokat és hianyzo
informaciokat; valamint milyen compliance- és Al-governance szempontok
azonosithatok.

4. Modszertan
A kutatas feltaré jellegl, kvalitativ-komparativ elemzést alkalmaz. A vizsgalat
standardizalt pénziigyi szcenaridkra épiil, amelyek turbulens, bizonytalansaggal

terhelt vallalati dontési helyzeteket modelleznek. A vizsgalt rendszerek és hozzaférési
kornyezetiik az 1. tablazatban szerepelnek.
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1. tablazat: A vizsgalt generativ Al-rendszerek és hozzaférési kornyezetiik

Vizsgalt rendszer Hozzaférési forma Konkrét modell Feliilet
ChatGPT Cha}QPT ,Pro GPT-5.5 Thinking chatgpt.com
eléfizetés
Gemini Gemini Pro el6fizetés Gemini 3 Flash gemini.google.com
Claude Claude Pro el6fizetés Claude Opus 4.7 claude.ai

Forras: sajat szerkesztés.

A kutatas négy standardizalt pénziigyi szcenariot alkalmazott: likviditasi nyomas,
inflaciés koltségsokk, hitel atstrukturalas és ESG-kockazati dontéshelyzet. Ezek f6
kockazati fokuszait a 2. tablazat foglalja 0ssze.

2. tablazat: A standardizalt pénziigyi szcenaridk és f6 kockazati fokuszaik

Kod Szcenarid F6 kockazati fokusz
ST Likviditasi nyomas Cash-flow, fizetképesség,
vevli késedelem
S2 Inflacids koltségsokk Koltsegemelkgde_s, arazas,
fedezeti szint
S3 Hitel atstrukturalas Flnanszw?zgsu covengnt- €s
szerz6déses kockazat

S4 ESG-kockazati dontéshelyzet Reputacios, szabalyozasi és

beszallitéi kockazat

Forras: sajat szerkesztés, hipotetikus kutatasi szcenariok alapjan.

A kutatas soran alkalmazott promptok sajat fejlesztésq, kutatasi célra kialakitott,
hipotetikus pénziigyi szcenariokon alapulé standardizalt promptok voltak. A
promptok konkrét szovege nem kiilsé forrasbal, publikalt prompt gydjteménybél vagy
valos vallalati dokumentumbol keriilt atvételre. A négy prompt azonos kontroll
instrukciot, szerep leirast, nyolcpontos valaszstrukturat és terjedelmi korlatot
tartalmazott; kizarolag a szcenarioleiras valtozott. A kozos promptkeret és az egyes
szcenarioblokkok a mellékletben szerepelnek. A standardizalt promptstruktura
alkalmazasat a pénziigyi LLM-kutatasok reprodukalhatdsagi és
osszehasonlithatésagi szempontjai indokoljak (Ali et al., 2025; Dong et al., 2024;
Kong et al., 2024).

A modellvalaszokat elére meghatarozott értékelési szempontrendszer alapjan
vizsgalta a kutatas. Az értékelés hat dimenziora terjedt ki: szakmai helyesség,
dontéstamogatasi hasznossag, kockazatérzékenység, bizonytalansagjelzés,
compliance-szempontok és Al-governance. Az egyes dimenziok 1-5 pontos skalan
kerliltek értékelésre. Az értékelési dimenziokat a 3. tablazat mutatja be. A harom
vizsgalt modell mind a négy szcenaridra valaszt generalt, igy a kutatasi adatbazis
tizenkét modellvalaszbdl allt.
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3. tablazat: Az értékelési dimenziok és értelmezésiik

Ertékelési dimenzio Tartalma
Szakmai helyesség A valasz pénziigyi-logikai megalapozottsaga
Hasznalhat6 alternativak és mérlegelési
szempontok megjelenése

Pénziigyi, midkodési, reputacids és
megfelelési kockazatok felismerése

Hianyzé adatok, feltételezések és korlatok

explicitté tétele

Szerzbédéses, szabalyozasi és belsé

Dontéstamogatasi hasznossag

Kockazatérzékenység

Bizonytalansag jelzése

Compliance kontrollszempontok megjelenése
Emberi fellilvizsgalat, dokumentalas,
Al-governance auditalhatdésag és felelésségi kérdések

kezelése

Forras: sajat szerkesztés.

5. Eredmények

A kutatas eredményei a harom generativ Al-modell négy standardizalt pénziigyi
dontési szcenariora adott valaszainak osszehasonlito értékelésén alapulnak. Az
eredmények bemutatasa szcenarionkként torténik, majd az 5.5. alfejezet 6sszesitett
rangsort ad.

Az eredmények értelmezésekor nem pusztan az 6sszpontszamok 6sszehasonlitasa
volt meghatarozo, hanem az is, hogy a valaszok milyen mértékben tamogattak a
vezet6i dontés-elokészitést. Ezért a pontszamok mellett kiilon figyelmet kapott a
valaszok szakmai mélysége, a dontési alternativak arnyaltsaga, a hianyzo
informaciok azonositasa, valamint a compliance- és Al-governance szempontok
megjelenése. A tablazatok szamszerisitett formaban mutatjak az értékelést, az
alfejezetek pedig roviden értelmezik a modellek k6zotti legfontosabb kiilonbségeket.

5.1. S1 - Likviditasi nyomas

Az S1 szcenario a vallalati likviditasi nyomas kezelésére fokuszalt. A modelleknek
olyan helyzetben kellett dontéstamogatasi elemzést adniuk, amelyben a vevéi fizetési
késedelem jelentésen nétt, egy nagyobb vevé lejart tartozasa fennallt, a
készpénzallomany csak rovid idore elegendd, mikozben a folydszamlahitel-keret mar
nagyrészt kihasznalt volt. Az eredményeket a 4. tablazat mutatja.
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4. tablazat: Az S1 szcenario értékelési eredményei

Szakmai
Modell helyes- Hasznossag
ség

Kockazat- Bizonyta- . Al- --
o . , Compliance Osszesen
érzékenység lansag governance

Chat-

GPT

Pro/

GPT- 4 4 4 5 4 4 25/30
5.5

Thinkin
g

Gemini
Pro/
Gemini
3 Flash

4 4 4 3 4 3 22/30

Claude
Pro/
Claude 4 5 5 5 5 4 28/30
Opus
4.7

Forras: sajat szerkesztés a modellvalaszok értékelése alapjan.

Mindharom modell azonositotta a likviditasi nyomas f6 pénziigyi 6sszetevéit: a vevoi
fizetési késedelmet, a szlk készpénztartalékot, a folydoszamlahitel magas
kihasznaltsagat és a kozelgd bér-, ado- és beszallitoi fizetési kotelezettségeket. A
kiilonbség foként a dontéstamogatasi mélységben és a bizonytalansagok
kezelésében jelent meg. A Claude valasza volt a legerésebb, mert a klasszikus
likviditaskezelésilépések mellett 13 hetes gordiil6 cash-flow el6rejelzést, faktoringot,
banki kovenans-vizsgalatot és belsé kifizetés-engedélyezési kontrollokat is beemelt.
A ChatGPT valasza kiegyensulyozott volt, a Gemini valasza pedig attekinthet6, de
kevésbé részletes bizonytalansagjelzési és governance-elemeket tartalmazott.

5.2. S2 - Inflacios koltségsokk

Az S2 szcenario a koltségek gyors emelkedése és a korlatozott atharitasi képesség
kozotti fesziiltséget modellezte. A modelleknek olyan helyzetet kellett értelmeznilik,
amelyben az alapanyag-, energia- és bérkoltségek emelkedése gyors
fedezetromlashoz vezethet, mikdzben a vevoéi arérzékenység korlatozza az aremelési
mozgasteret. Az eredményeket az 5. tablazat tartalmazza.

96



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

5. tablazat: Az S2 szcenario értékelési eredményei

Szakmai
Modell helyes- | Hasznosséag
ség

Kockazat- Bizonyta- . Al- %
P . - Compliance Osszesen
érzékenység lansag governance

Chat-
GPT Pro
/ GPT-

5.5
Thinkin
g

4 4 4 5 5 4 26/30

Gemini
Pro/
Gemini
3 Flash

4 4 4 4 4 3 23/30

Claude
Pro/
Claude 4 5 5 5 5 4 28/30
Opus

4.7

Forras: sajat szerkesztés a modellvalaszok értékelése alapjan.

Mindharom valasz felismerte, hogy az inflacios koltségsokk f6 problémaja a
koltségnovekedés és a korlatozott aremelési lehet6ség kozotti fesziiltség. A Claude
valasza azért kapta a legmagasabb pontszamot, mert fazisolt, kombinalt
megkozelitést javasolt: differencialt arazast, termék- és vevOszegmentalast,
portfolio-racionalizalast, beszallitoi  diverzifikaciot és idében korlatozott
marginfeladast. A ChatGPT valasza kiilénésen erés volt a bizonytalansagok és
compliance-szempontok kezelésében, mig a Gemini valasza jol strukturalt, de
kevésbé mély governance-résszel rendelkezett.

5.3. S3 - Hitelatstrukturalas

Az S3 szcenarioban a modelleknek olyan helyzetre kellett dontéstamogatasi valaszt
adniuk, amelyben a torlesztési terhek fokozott pénziigyi nyomast okoznak, az EBITDA
20%-kal csokkent, a kamatkornyezet emelkedése pedig novelte a finanszirozasi
koltségeket. A helyzet lényege a banki covenant-sértés azaz a hitelszerz6déses
mutatok kockazata és az atstrukturalasi targyalasi stratégia volt. A pontszamokat a
6. tablazat foglalja 0ssze.
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6. tablazat: Az S3 szcenario értékelési eredményei

Szakmai Kockazat- Bizonyta- Al- --
Modell helyes- Hasznossag o . y Compliance Osszesen
ség érzékenység lansag governance
ChatGPT
Pro é (;’PT' 4 4 5 5 4 4 26/30
Thinking
Gemini Pro
/ Gemini 3 4 4 4 4 4 3 23/30
Flash
Claude Pro
/ Claude 4 5 5 5 5 5 29/30
Opus 4.7

Forras: sajat szerkesztés a modellvalaszok értékelése alapjan.

Az S3 szcenaridban a valaszok kozotti kiilonbség foként a covenant-sértés, a banki
targyalasi stratégia, a tulajdonosi hozzajarulas és a szerzédéses kontrollok
mélységében mutatkozott meg. A Claude valasza kiemelkedé eredményt ért el, mert
a hitel atstrukturalast komplex banki, szerzédéses, szamviteli, tulajdonosi és
governance-dontésként értelmezte. A ChatGPT valasza szintén erés volt, kiiléndsen
a bizonytalansagok és kockazatok jelzésében. A Gemini valasza megfeleléen
azonositotta a f6 kockazatokat, de kevésbé bontotta ki a dokumentalas, dontési
felel6sség és szakértéi validacio részleteit.

5.4. S4 - ESG-kockazati dontéshelyzet
Az S4 szcenario a beszallitoi ESG-kockazat pénziigyi dontéstamogatasi értelmezését
vizsgalta. A dontési helyzet Iényege az ellatasbiztonsag, a rovid tavu koltséghatas, a

reputacios kockazat, a vevoi kovetelmények és a hosszabb tavu stratégiai megfelelés
egylttes mérlegelése volt. Az eredményeket a 7. tablazat mutatja.
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Modell

Szakmai
helyes-

Hasznossag

Kockazat-
érzékenység

Bizonyta-
lansag

Compliance

Al-
governance

Osszesen

ség

ChatG
PT Pro
/ GPT-
5.5
Thinkin
g

26/30

Gemini
Pro/
Gemini
3 Flash

24/30

Claude
Pro/
Claude 4 5 5 5 5 4
Opus

47

28/30

Forras: sajat szerkesztés a modellvalaszok értékelése alapjan.

Mindharom modell felismerte, hogy az ESG-kockazat nem kizarélag etikai vagy
reputacios kérdés, hanem kozvetlen pénziigyi és mikodési kovetkezmeényekkel jard
dontési helyzet. A Claude valasza azért kapta a legmagasabb pontszamot, mert a
beszallitoi ESG-problémat integralt kockazatkezelési problémaként értelmezte,
amely egyszerre érinti az ellatasbiztonsagot, a koltségszintet, a vevoi szerzédéseket,
a reputaciot, a szabalyozasi megfelelést és a finanszirozasi feltételeket. A ChatGPT
valasza kiegyensulyozott volt, kiilonésen a bizonytalansagok jelzésében. A Gemini
valasza tomorebb, de megfelel6 dontéstamogatasi keretet adott.

5.5. Osszesitett eredmények
Az Osszesitett pontszamokat a 8. tablazat mutatja. A tablazatban a modellek mar

pontszam szerinti sorrendben szerepelnek, mig az S1-S4 részletes tablazatokban az
egységes, fix modellrend maradt meg az 6sszehasonlithatéosag érdekében.
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8. tablazat: Osszesitett pontszamok modell és szcenario szerint

Modell ST S2 S3 S4 Osszesen

Claude Pro /
Claude Opus 28 28 29 28 113/120
4.7

ChatGPT Pro
/ GPT-5.5 25 26 26 26 103/120
Thinking

Gemini Pro /
Gemini 3 22 23 23 24 92/120
Flash

Forras: sajat szerkesztés a modellvalaszok értékelése alapjan.

Az Osszesitett eredmények alapjan a Claude Opus 4.7 érte el a legmagasabb
pontszamot, ezt a GPT-5.5 Thinking, majd a Gemini 3 Flash kovette. A rangsor
ugyanakkor nem azt jelenti, hogy az alacsonyabb pontszamot elér6 modellek ne
lennének alkalmasak pénziigyi dontéstamogatasi valaszok eléallitasara. Mindharom
modell képes volt az alapveté pénziigyi kockazatok azonositasara és strukturalt
elemzés készitésére. A kiilonbségek els6sorban a valaszok mélységében, a
bizonytalansagjelzés részletezettségében, valamint a compliance- és Al-governance
elemek kidolgozottsagaban jelentek meg.

A rangsor nem abszolut modellmingsitést jelent, hanem az adott szcenaridkra,
prompt strukturara és értékelési dimenziokra vonatkozé kutatasi eredményt. Ez
kiilonosen fontos, mert a generativ Al-modellek teljesitménye érzékeny lehet a
prompt megfogalmazasara, a feladat nyelvére, a modellverziora és az ismételt
futtatasok kozotti variabilitasra.

6. Diszkusszio

Az eredmények alapjan a vizsgalt generativ Al-modellek mind a négy pénziigyi
szcenarioban képesek voltak az alapveté pénziigyi kockazatok azonositasara és
strukturalt dontéstamogatasi valaszok megfogalmazasara. Ez 6sszhangban all azzal
a szakirodalmi megkdzelitéssel, amely szerint a nagy nyelvi modellek tamogathatjak
a pénziigyi informaciofeldolgozast és elemzés-el6készitést (Dong et al., 2024; Lee et
al., 2025). A kutatas ugyanakkor azt is jelzi, hogy a modellek értékelése nem
korlatozhato a valaszok részletességére: legalabb ilyen fontos a bizonytalansagok,
compliance-szempontok és Al-governance kontrolligények kezelése.

A modellek kozotti kiillonbségek nem az alapvetd problémafelismerésben jelentek
meg, hanem a valaszok mélységében és dontéstamogatasi minéségében. A
magasabb pontszamot kapo6 valaszok részletesebben azonositottak a hianyzé
adatokat, példaul a cash-flow el6rejelzés, szerzdédéses feltételek, covenant-
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definicidk, arrugalmassag vagy ESG-kitettség sziikségességét. Ez azért Iényeges,
mert a generativ Al egyik kockazata, hogy teljesnek t(in6 valaszt adhat hianyos
informacios helyzetben is (Huang et al., 2025; Steyvers et al., 2025).

A compliance- és Al-governance dimenzidk szintén érdemi kiilonbségeket mutattak.
A leger6sebb valaszok konkrét kontrollpontokat is megneveztek, példaul szerz6déses
zaradékokat, banki covenantokat, auditjogokat, belsé jovahagyasi mechanizmusokat
vagy beszallitéi due diligence folyamatokat. Ez 6sszhangban all azzal a felelés Al-
governance megkozelitéssel, amely szerint az Al alkalmazasa nem pusztan technikai
kérdés, hanem szervezeti felel6sségi és kontrollkeretet igényel (Batool et al., 2025;
Papagiannidis et al., 2025).

A kutatas gyakorlati tanulsaga, hogy a generativ Al-modellek hasznosak lehetnek a
pénziigyi dontések elokészitésében, kiilondosen a kockazatok, alternativak, hianyzé
adatok és kontrollpontok rendszerezésében. Ugyanakkor nem alkalmazhatok 6nallo
dontéshozoként. Felelés hasznalatukhoz sziikséges a pénziigyi, jogi és compliance-
szakértoi validacio, valamint a promptok, modellverziok, bemeneti adatok, értékelési
szempontok és emberi jovahagyasok dokumentalasa (Fritz-Morgenthal et al., 2022;
Khan et al., 2025).

7. Korlatok és tovabbi kutatasi iranyok

A kutatas feltaro jellegl, ezért eredményei nem értelmezheték teljes kori
modellbenchmarkként. A vizsgalat harom prémium hozzaférés(i generativ Al-
rendszerre és négy standardizalt, hipotetikus pénziigyi szcenariora terjedt ki. Ezek a
szcenariok a likviditasi nyomas, inflacios koltségsokk, hitel atstrukturalas és ESG-
kockazati dontéshelyzet problémakoreit modellezték, de nem fedik le a pénziigyi
dontéshozatal minden lehetséges helyzetét.

Tovabbi korlat, hogy minden modell minden szcenariora egy valaszt generalt, ezért a
vizsgalat nem méri a valaszok ismételt futtatasok kozotti stabilitasat. A jovébeli
kutatasok kiterjedhetnek tobb modellre, tobb futtatasra, tobb fiiggetlen értékeld
bevonasara, valés vagy anonimizalt vallalati adatokra, valamint magyar és angol
nyelv(i promptok 6sszehasonlitaséara. Erdemes lenne vizsgalni azt is, hogyan valtozik
a modellek teljesitménye eltéré prompt strukturak, részletesebb adatinputok vagy
tobbmodelld ellenérzési folyamatok mellett.

8. Osszegzés

A tanulmany harom prémium generativ Al-rendszer pénziigyi dontéstamogatasi
alkalmazhatosagat vizsgalta négy standardizalt szcenario alapjan. Az eredmények
szerint mindharom modell képes volt az alapvet6 pénziigyi problémak azonositasara
és strukturalt valaszok megfogalmazasara. A kiilonbségek els6sorban nem a
problémafelismerésben, hanem a valaszok mélységében, a bizonytalansagjelzésben,
valamint a compliance- és governance-elemek részletezettségében jelentek meg.

A kutatas f6 kovetkeztetése, hogy a generativ Al-modellek hasznosak lehetnek
pénziigyi dontések el6készitésében, de turbulens pénziigyi helyzetekben nem
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tekinthet6k 6nallé dontéshozo eszkoznek. Felelés alkalmazasukhoz emberi szakértéi
validacid, dokumentalt kontrollfolyamat és vildagos Al-governance keret sziikséges.
Ez a megkozelités lehetdvé teszi, hogy a generativ Al a vezetdi dontés-el6készitést
tamogassa, mikozben a végsé dontési felelésség emberi kontroll alatt marad.
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Melléklet: a kutatasban alkalmazott promptok szerkezete
Forras: sajat szerkesztés, hipotetikus kutatasi szcenariok alapjan.

A kutatas soran mind a négy szcenario esetében azonos prompt struktura kerdilt
alkalmazasra. A promptok sajat fejlesztés(, kutatasi célra kialakitott, hipotetikus
pénziigyi dontéstamogatasi szcenariok voltak. A promptok konkrét szovege nem
kiils6 forrasbol, publikalt prompt gydjteménybdl vagy valos vallalati dokumentumbol
kerlilt atvételre.

Ko6zos prompt keret

Kutatasi célu pénziigyi dontéstamogatasi szcenariot elemzel. Az elemzés kizarolag a
megadott helyzetre és altalanos pénziigyi-szakmai megfontolasokra épiiljon. Ne
hasznalj kiils6 forrasokat, internetes keresést, csatolmanyokat, korabbi
beszélgetéseket, memoriat vagy mas kontextust. Ne tegyél fel visszakérdezést; a
hianyz6 informaciokat, feltételezéseket és bizonytalansagokat az 5. pontban
rogzitsd. Ne adj végleges dontést emberi vezetGi és pénziigyi szakértoi fellilvizsgalat
nélkil.

Szerep:

Tételezd fel, hogy vallalati pénziigyi dontéstamogato elemzéként kell strukturalt
valaszt adnod egy kozépvallalat vezetése szamara.

Kérlek, adj strukturalt dontéstamogatasi elemzést az alabbi szempontok szerint:
1. Ahelyzet f6 pénziigyi kockazatai

Lehetséges dontési alternativak

. Az alternativak elényei és hatranyai

2

3

4. Rovid tavu és hosszu tavu kdvetkezmények

5. Bizonytalansagok, feltételezések és hianyzo informaciok
6. Compliance-, szerz6déses és belsé6 kontrollszempontok
7. Al-governance és emberi fellilvizsgalati szempontok

8. Osszegz6 dontéstamogatasi javaslat

A valasz legyen szakmailag megalapozott, kockazatérzékeny és ovatos. Jelezd
egyértelmlen, ha tovabbi adatok sziikségesek a felelés dontéshez. A valasz
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legfeljebb 1000 sz6 terjedelmd legyen, és kovesse a megadott 1—8. pont szerinti
szerkezetet.

S1 - Likviditasi nyomas: szcenario

Egy magyarorszagi kozépvallalat az elmult honapokban jelentés likviditasi nyomas
ala kerdilt. A vallalat arbevétele stabilnak tlnik, de a vevéi fizetések atlagos késedelme
30 naprdl 65 napra nétt. Egy nagyobb vevé 45 napja nem fizette ki a lejart szamlait. A
vallalat készpénzallomanya jelenleg korilbeliil harom hét mikodési koltség
fedezésére elegendd. A folyoszamlahitel-keret 75%-ban kihasznalt. A kovetkez6
hénapban jelentés bérkifizetés, beszallitéi szamlak és adofizetési kotelezettség
esedékes. A vezetés azt mérlegeli, hogy szigoritsa-e a vevdi hitelpolitikat, halasszon-
e beszallitoi kifizetéseket, kérjen-e banki hitelkeret-bévitést, vagy csokkentse-e
atmenetileg a mikodési kiadasokat.

S2 - Inflacios koltségsokk: szcenario

Egy termel6 kozépvallalat jelentés inflaciés koltségsokkal szembesiil. Az
alapanyagkoltségek az elmult fél évben 18%-kal, az energiakoltségek 25%-kal, a
bérkoltségek pedig 10%-kal emelkedtek. A vallalat vevéi erGsen arérzékenyek, ezért a
teljes koltségnovekedés atharitasa nem tdnik lehetségesnek. A menedzsment
legfeljebb 6—8%-0s aremelést tart piacképesnek, mikozben a fedezeti szint gyorsan
romlik. A versenytarsak egy része még nem emelt arat, ezért fennall a vevovesztés
kockazata. A vezetés azt mérlegeli, hogy részleges aremelést hajtson-e végre,
koltségcsokkentési programot inditson-e, Uj beszallitokat keressen-e, modositsa-e a
termékportfoliot, vagy atmenetileg alacsonyabb nyereséghanyadot fogadjon el.

S3 — Hitel atstrukturalas: szcenarié

Egy kdzépvallalat jelent6s bankhitellel rendelkezik, amelynek torlesztése a kovetkezé
12 honapban fokozott terhet jelent. A vallalat EBITDA-ja az elmult évben 20%-kal
csokkent, mikozben a kamatkornyezet emelkedése miatt a finanszirozasi koltségek
novekedtek. A menedzsment attol tart, hogy a kovetkezé negyedévben sériilhetnek
egyes hitelszerz6déses mutatok. A bankkal torténé el6zetes egyeztetés alapjan tobb
lehet6ség meriilhet fel: futamid6-hosszabbitas, atmeneti téketorlesztési moratérium,
kamatfeltételek modositasa, potfedezet bevonasa, tulajdonosi tokejuttatas vagy
részleges eszkozértékesités. A vezetésnek mérlegelnie kell, hogy kezdeményezze-e
a hitel atstrukturalasat, és ha igen, milyen targyalasi stratégiaval.

S4 - ESG-kockazati dontéshelyzet: szcenario

Egy kozépvallalat egyik kulcsbeszallitojaval kapcsolatban ESG-kockazat meriil fel. A
beszallitoé alacsony koltségszintet biztosit, és a vallalat termelési folyamatai jelentés
mértékben tamaszkodnak ra. Ugyanakkor uj informaciok alapjan felmeriilt, hogy a
beszallité kornyezetvédelmi és munkaligyi gyakorlata nem felel meg teljes mértékben
a vallalat fenntarthatésagi elvarasainak és egyes vev6i kovetelményeknek. A
beszallité azonnali lecserélése ellatasi zavarokat, koltségnovekedést és rovid tavu
eredményromlast okozhat. A beszallitd6 megtartasa ugyanakkor reputacids,
megfelelési és hosszu tavu stratégiai kockazatot hordozhat. A vezetés azt mérlegeli,
hogy fenntartsa-e a kapcsolatot szigorubb ellen6rzési feltételekkel, fokozatos
beszallitovaltast inditson-e, vagy azonnali korlatozé intézkedéseket vezessen be.
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Absztrakt

A tanulmany célja annak vizsgalata, hogy a generativ mesterséges intelligencia
milyen feltételek mellett alkalmazhaté pénziigyi dontéstamogatasra strukturalisan
valtozo intézményi kérnyezetben. A téma kiilondsen aktualis a magyar felséoktatasi
modellvaltas értékelése szempontjabol, ahol a forrasok, a vagyon és a miikodési
volumen novekedése gyakran a hatékonyabb mikddés jeleként jelenik meg. A
pénziigyi adatok értelmezésekor ugyanakkor kiilonbséget kell tenni a méret- és
forrasbéviilés, valamint a tényleges hatékonysagjavulas kozott.

A kutatas feltar6 megkozelitést alkalmaz. Egy modellvaltason atesett magyar
fels6oktatasi intézmény nyilvanosan hozzaférheté beszamoloira és kapcsolddo
pénziigyi dokumentumaira épit. A vizsgalat soran tobb generativ Al modell azonos
dokumentumcsomag alapjan kapott pénziigyi és hatékonysagi elemzési feladatot. Az
alkalmazott promptok harom helyzetet modelleztek: semleges vezetéi pénziigyi
elemzést, strukturalis torésre iranyuld vizsgalatot, valamint az Al alapu
dontéstamogatasi kockazatok azonositasat.

Az eredmények alapjan a generativ Al alkalmas lehet pénziigyi dokumentumok
els6dleges feldolgozasara, tendencidk azonositasara és vezet6i Osszefoglalok
készitésére. A modellek ugyanakkor eltér6 mértékben ismerték fel a szamviteli,
finanszirozasi, szervezeti és vagyonjogi valtozasokbdl eredé 6sszehasonlithatésagi
korlatokat. A vizsgalat ramutatott, hogy strukturalis torés esetén a formalisan
egymas mellé rendelhet6 adatok tartalmilag nem feltétleniil 6sszehasonlithatok.

A tanulmany gyakorlati kovetkeztetése szerint az Al alapu pénziigyi dontéstamogatas
csak megfelel6 adatel6készités, intézményi kontextusba helyezés, strukturalis
torések azonositasa és szakért6i kontroll mellett hasznalhaté megbizhatoan.
Gazdasagpolitikai szempontbol ez arra hivja fel a figyelmet, hogy a modellvaltott
fels6oktatasi intézmények hatékonysaganak megitélése nem alapozhaté kizardlag
beszamoloi adatokra: sziikség van naturalis és fajlagos mutatok, valamint egységes
értékelési keretek alkalmazasara is.

Kulcsszavak: generativ mesterséges intelligencia, pénziigyi dontéstamogatas,
strukturalis torés, adatérettség, modellvaltas, fels6oktatas
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Bevezetés

A generativ mesterséges intelligencia az elmult években a pénziigyi
dontéstamogatas, az adatelemzés és a vezet6i informacidfeldolgozas egyik gyorsan
fejl6do teriiletévé valt. A nagy nyelvi modellek mar nemcsak szovegek eléallitasara
vagy oOsszefoglalasara hasznalhatok, hanem pénziigyi beszamolok, vezet6i
jelentések és strukturalt adatok értelmezésében is szerepet kaphatnak. Emiatt egyre
gyakrabban jelennek meg a pénziigyi tervezés, a kontrolling, az eltéréselemzés és a
vezetGi riportalas tamogatasaban is (Davenport — Ronanki, 2018).

A generativ Al dontéstamogatasi alkalmazhatésaga ugyanakkor nem kizarolag a
modellek fejlettségétol fligg. Meghatarozo az is, hogy az elemzett adatok mogott allo
intézményi, szamviteli és finanszirozasi tartalom idében 6sszehasonlithaté marad-e.
Strukturalis torés esetén az adatok formalisan egymas mellé helyezhet6k, gazdasagi
jelentésiik azonban megvaltozhat. Ilyenkor egy bevételi, koltség, létszam vagy
eredményadat id6beli valtozasa nem feltétleniil értelmezheté kozvetlen teljesitmény-
vagy hatékonysagvaltozasként.

A probléma kiilonosen aktualis a magyar felséoktatasi modellvaltas kapcsan. Tébb
intézménynél atalakult a fenntartdi, iranyitasi, finanszirozasi és beszamolasi
kornyezet, mikdzben a modellvaltas eredményessége gyakran pénziigyi és mikodési
adatok alapjan keriil értelmezésre. A forrasok, a vagyon vagy a mikodési volumen
novekedése azonban 6nmagaban nem azonos a hatékonysag javulasaval.

A tanulmany egy modellvaltason és jelentés szervezeti atalakulason atesett magyar
fels6oktatasi intézmény példajan keresztiil vizsgalja, hogy a generativ Al milyen
korlatokkal alkalmazhaté pénziigyi és hatékonysagi elemzésre strukturalis toréssel
érintett kdrnyezetben. Az intézmény megnevezése nem jelenik meg, mivel az elemzés
célja nem az adott szervezet teljesitményének értékelése, hanem az Al alapu
dontéstamogatas modszertani korlatainak bemutatasa. A vizsgalat nyilvanosan
hozzaférheté beszamolokra, kézhasznusagi mellékletekre és kapcsolodo pénziigyi
dokumentumokra épiil.

A kutatas kozponti kérdése, hogy a generativ Al képes-e felismerni azokat a
helyzeteket, amikor az azonosnak t(iné pénziigyi mutatok mogott eltéré intézményi
és gazdasagi tartalom all. A tanulmany f6 allitasa szerint a generativ Al hasznos
dontésel6készité eszkoz lehet, de strukturalis torés esetén csak modszertani
ovatossaggal és szakeértdi kontroll mellett alkalmazhaté megbizhatéan.

2. EIméleti hattér
2.1. A generativ mesterséges intelligencia szerepe a pénziigyi dontéstamogatasban

A mesterséges intelligencia pénziigyi és vezet6i dontéstamogatasban betdltott
szerepe az elmult években jelentésen boviilt. A korabbi, elsésorban szabalyalapu
vagy strukturalt adatfeldolgozasra épiil6 rendszerek mellett egyre nagyobb
jelentéséget kapnak azok a gépi tanulasi és generativ modellek, amelyek nagy
mennyiségl szoveges és numerikus informacio egyiittes feldolgozasara képesek. A
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generativ mesterséges intelligencia kiilonosen azért valt fontossa a
dontéstamogatasi folyamatokban, mert nemcsak adatokat képes rendszerezni,
osszefoglalni és 0Osszehasonlitani, hanem vezetéi jellegld értelmezések,
kovetkeztetések és magyarazatok eléallitasara is alkalmas lehet.

Davenport és Ronanki az Al vallalati alkalmazasat lizleti képességként értelmezik.
Megkozelitésiik szerint a mesterséges intelligencia harom 6 teriileten tamogathatja
a szervezetek muikodését: az lizleti folyamatok automatizalasaban, az adatok
elemzésére épiilé vezetdi felismerések eldallitasaban, valamint az iigyfelekkel és
munkavallalokkal valé interakciok tdamogatasaban (Davenport—Ronanki, 2018). A
jelen tanulmany szempontjabdl els6sorban a masodik funkcid, vagyis az adatokbol
nyerheté dontéstamogato informacié eléallitasa relevans.

A pénziigyi dontéstamogatasban a generativ Al alkalmazasa tobb teriileten is
elképzelhet6. Tamogathatja a beszamolok feldolgozasat, a vezet6i riportok
el6készitését, az eltérések azonositasat, a kockazati tényezék feltarasat és a
pénziigyi folyamatok narrativ értelmezését. Kiilonosen jelentés lehet olyan
szervezetekben, ahol a dontéshozatal a szamszer(i adatok mellett szoveges
beszamolokra, stratégiai dokumentumokra, fenntartéi elvarasokra és intézményi
sajatossagokra is éplil. A felséoktatasi intézmények pénziigyi iranyitasa éppen ilyen
osszetett kornyezetet jelent, mivel a gazdalkodasi adatok mellett a finanszirozasi,
szabalyozasi és szervezeti kontextus is meghatarozo szerepet jatszik.

A generativ Al dontéstamogatasi alkalmazhatosaga ugyanakkor nem valaszthato el
az adatok minGségétdl és értelmezhetéségétol. A modellek mikodése historikus
mintazatok, korabbi szoveges és numerikus 6sszefliggések, valamint valdszin(iségi
kapcsolatok felismerésére épiil. Goodfellow, Bengio és Courville a mélytanulasi
modellek mikodését olyan mintazatfelismerési folyamatként irjak le, amelyben a
modell a rendelkezésre all6 adatok alapjan alakit ki reprezentaciokat és becsléseket
(Goodfellow et al., 2016). Ez a megkozelités a pénziigyi dontéstamogatasban is
hasznos lehet, de csak akkor, ha a multbeli adatok és az aktualis elemzési helyzet
kozott érdemi tartalmi kapcsolat all fenn.

A probléma ott valik kiilonosen fontossa, ahol az adatokat el6allitd intézményi
kornyezet idokozben jelentésen megvaltozik. A generativ Al képes lehet koherensnek
tin6é magyarazatot adni pénziigyi idésorokra, mutatokra és beszamolokra, de
onmagaban nem feltétlenil ismeri fel, hogy az azonos elnevezéstii adatsorok mogott
eltér6 szervezeti, finanszirozasi vagy szamviteli tartalom all. Ez azt jelenti, hogy az Al
altal eléallitott elemzés nyelvileg rendezett, logikus és vezet6i szempontbol
hasznalhatonak t(iné lehet, mikozben gazdasagi érvényessége korlatozott.

Ezt a kockazatot a mesterséges intelligencia kockazatkezelési szakirodalma is
hangsulyozza. A NIST Al Risk Management Framework szerint az Al-rendszerek
megbizhatdsagat nem kizarolag technikai teljesitményiik alapjan kell értékelni, mivel
a felhasznalasi kontextus, az adatok mindsége, az emberi kontroll és a szervezeti
felel6sségirend egyarant befolyasolja a kockazatokat (NIST, 2023). A jelen tanulmany
ebbe a gondolati keretbe illeszkedik: a generativ Al dontéstamogatasi értékét nem
onmagaban, hanem strukturalisan valtozo intézményi kdrnyezetben vizsgalja.
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2.2. Adatmindség, adatérettség és az 6sszehasonlithatosag problémaja

A pénziigyi dontéstamogatas egyik alapfeltétele, hogy az elemzéshez hasznalt
adatok megbizhatéak, értelmezhetéek és o6sszehasonlithatoak legyenek. A vezetoi
tervezés, az eltéréselemzés, a teljesitményértékelés és a pénziigyi elbrejelzés
egyarant abbdl indul ki, hogy az egymast koveté id6szakok adatai kozott fennall
valamilyen tartalmi folytonossag. Ez a folytonossag azt jelenti, hogy az egymast
kovetd idészakok adatai azonos vagy legalabb megfeleléen korrigalhaté gazdasagi
tartalmat fejeznek ki.

Az adatminéség ezért nem szuikitheté le arra, hogy az adatok technikailag
hozzaférhetéek vagy szamszakilag rendezettek-e. A pénziigyi adatok
dontéstamogatasi értékét az is meghatarozza, hogy ismert-e az adatok keletkezési
modja, szervezeti hattere, szamviteli tartalma és maddszertani korlatja. A DAMA-
DMBOK adatmenedzsment keretrendszere az adatkormanyzas, adatminGség,
integracio és interoperabilitas kérdéseit a szervezeti adatvagyon kezelésének
kdzponti elemeiként targyalja (DAMA International, 2017). Ez kiilondsen fontos olyan
szervezetekben, ahol az adatok tobb rendszerbdl, eltér6 szervezeti egységekbdl és
kiilonb6z6 beszamolasi logikakbol szarmaznak.

A generativ Al szempontjabol az adatminiség kérdése tovabb boviil. Nemcsak azt
kell vizsgalni, hogy az adatok hibatlanok-e, hanem azt is, hogy a modell szamara
biztositott informacié elegend6-e az adatok helyes értelmezéséhez. Egy pénziigyi
beszamold szamszakilag pontos lehet, de ha az elemzés nem tartalmazza az
intézményi atalakulas, integracio, finanszirozasi logikavaltas vagy beszamolasi
modszertan valtozasanak magyarazatat, akkor az Al konnyen ugy kezelheti az
adatokat, mintha azok homogén id6sor részei lennének.

Ez a probléma 6sszekapcsolhaté a gépi tanulasi rendszerek sériilékenységével is.
Sculley és szerzétarsai arra hivjak fel a figyelmet, hogy a valés kornyezetben m(ikodé
gépi tanulasi rendszerekben jelentés rejtett technikai adossag keletkezhet, kiilondsen
akkor, ha a modell mikodési kornyezete, az adatok szerkezete vagy az adatgeneralo
folyamat megvaltozik (Sculley et al., 2015). E gondolat a jelen tanulmanyban pénziigyi
dontéstamogatasi problémaként jelenik meg: ha az adatok mogotti szervezeti,
finanszirozasi vagy beszamolasi tartalom megvaltozik, az Al altal azonositott
mintazatok csak korlatozottan értelmezheték.

A pénzigyi elemzésben az 0Osszehasonlithatosag sériilése kiilondsen nagy
kockazatot jelent. Egy adott koltségsor novekedése példaul utalhat
hatékonysagromlasra, de jelezhet feladatbéviilést, intézményi integraciot,
finanszirozasi szerkezetvaltozast vagy elszamolasi mddszertani modosulast is.
Hasonloképpen a bevételek, tamogatasok, személyi jellegl raforditasok vagy
beruhazasi értékek valtozasa csak akkor értelmezheté érdemben, ha ismert, hogy az
adott idészakokban az intézmény azonos szervezeti és mukodési tartalommal
rendelkezett-e.

A generativ Al ebben a helyzetben kettés szerepet tolthet be. Egyrészt képes lehet az
adatok gyors feldolgozasara és az eltérések el6zetes azonositasara. Masrészt éppen
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a nyelvileg meggy6z6, koherens valaszok miatt fennall annak veszélye, hogy az
elemzés tulzott magabiztossaggal fogalmaz meg kovetkeztetéseket. Ezért
strukturalis valtozasokkal terhelt kornyezetben az Al alapu pénziigyi
dontéstamogatas nem valaszthaté el az adatok szakért6i el6készitésétol, a
modszertani kontrolltol és az intézményi kontextus pontos rogzitésétél.

2.3. Strukturalis torések és a historikus adatok értelmezhetosége

A strukturalis torés fogalma azokat a helyzeteket irja le, amikor az adatokat eléallité
rendszer mikodésében olyan valtozas kovetkezik be, amely megszakitja a korabbi
mintazatok kozvetlen értelmezhet6ségét. Id6soros és pénziigyi elemzésekben ez azt
jelenti, hogy az adatok formailag tovabbra is egymas utan rendezheték, gazdasagi
tartalmuk azonban mar nem feltétleniil azonos modon értelmezhetd. A klasszikus
idésoros gondolkodas egyik alapfeltevése, hogy a multbeli folyamatokbol akkor
vonhatok le kovetkeztetések, ha az adatgeneralo rendszer viszonylag stabil marad
(Chatfield, 2003).

Strukturalis torést tobb tényezé is okozhat. llyen lehet a szervezeti integracio, a
fenntartoi modell atalakulasa, a finanszirozasi rendszer valtozasa, a szamviteli vagy
beszamolasi szabalyok mdédosulasa, a mikodési méret jelentés béviilése vagy
szUkiilése, valamint az intézményi feladatellatas atrendezédése. Ezek a valtozasok
nem feltétleniil jelennek meg kozvetleniil az egyes pénziigyi sorok elnevezésében, de
befolyasoljak azok tartalmat és értelmezhet6ségét.

A strukturalis torés ezért nem azonos az egyszerl adatvaltozassal. Egy pénziigyi
mutato novekedése vagy csokkenése onmagaban még nem jelenti azt, hogy az
intézmény mikodése hatékonyabba vagy kevésbhé hatékonnya valt. Az értelmezéshez
tudni kell, hogy az adott mutaté mégott azonos szervezeti kor, azonos finanszirozasi
logika és azonos beszamolasi tartalom all-e. Ha ezek barmelyike lényegesen
megvaltozik, az idésoros oOsszehasonlitas csak modszertani korrekcioval vagy
kiegészit6 magyarazattal lehet érvényes.

A generativ Al mikddése szempontjabol ez a helyzet kiilondsen érzékeny. A modell
az elemzés soran 0sszefliggéseket keres, eltéréseket azonosit, és a rendelkezésére
allo informaciok alapjan magyarazatokat allit el6. Ha azonban az adatokhoz nem
kapcsolodik megfelel6 kontextusinformacio, az Al a strukturalis térést konnyen
egyszerld trendként vagy teljesitményvaltozasként értelmezheti. Ez a pénziigyi
dontéstamogatasban torz kovetkeztetésekhez vezethet, kiilénésen akkor, ha az
elemzés elo6rejelzési, hatékonysagértékelési vagy vezetéi beszamolasi célokat
szolgal.

A strukturalis torések kezelése ezért nem varhato el kizarolag magatol a
technologiatdl. Az Al-alapu dontéstamogatas megbizhatosaganak feltétele, hogy az
adatok el6készitése soran az intézményi valtozasokat, a beszamolasi eltéréseket és
az osszehasonlithatosagi korlatokat expliciten rogzitsék. Ezt a szemléletet erésiti az
Al kockazatkezelési megkozelitése is, amely szerint az Al-rendszerek alkalmazasa
soran a kontextus, az emberi felligyelet és a kockazatok folyamatos értékelése
alapveté kovetelmény (NIST, 2023).

110



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

2.4. Modellvaltas és osszehasonlithatosagi korlatok a felséoktatasban

A magyar fels6oktatasi modellvaltas a jelen tanulmany szempontjabol olyan
intézményi kornyezetet jelent, amelyben a strukturalis torések problémaja jol
vizsgalhaté. A fenntartdi, iranyitasi, finanszirozasi és szervezeti valtozasok tobb
intézménynél a pénziigyi adatok értelmezési kornyezetét is maoddositottak. Ez
kiilondsen fontos akkor, amikor a modellvaltas eredményességét pénziigyi mutatok
idébeli 6sszehasonlitasaval kivanjak értékelni.

A hatékonysag vizsgalata csak akkor lehet modszertanilag megalapozott, ha az
osszehasonlitott id6szakok mogott allé intézményi tartalom kelléen homogén, vagy
az eltérések megfeleléen korrigalhatok. A felséoktatasban ezt neheziti, hogy az
oktatasi, kutatasi, kozfeladatellatasi és vagyongazdalkodasi funkciok egyszerre
jelennek meg, a finanszirozas pedig tobbféle forras kombinacidjara épiil.

Az European University Association Magyarorszagrol szolé elemzése szerint az
alapitvanyi fenntartasu egyetemek esetében a kuratériumi tipusu fenntartoi testiilet
és az Iintézményi vezetés kozotti hataskdrmegosztas Uj iranyitasi logikat
eredményezett, amely a dontési és adat-el6allitasi folyamatokat is befolyasolhatja
(EUA, 2023).

Ebben a kornyezetben a generativ Al alkalmazasa hasznos lehet a beszamolok és
pénziigyi adatok gyors attekintésére, de kockazatot jelenthet, ha az intézményi
valtozasokbdl ered6 ©Osszehasonlithatdosagi korlatokat nem ismeri fel. A jelen
tanulmany ezért nem a modellvaltas sikerességét értékeli, hanem azt vizsgalja, hogy
az Alalapu elemzés milyen modszertani kockazatokkal jar strukturalisan valtozo
intézményi kérnyezetben.

3. Madszertan
3.1. A kutatas jellege és célja

A tanulmany feltaré jellegi kvalitativ esettanulmanyként vizsgalja a generativ
mesterséges intelligencia pénziigyi dontéstamogatasi alkalmazhatosagat
strukturalisan valtozo fels6oktatasi kornyezetben. A kutatas célja annak feltarasa,
hogy a szervezeti, fenntartdi, finanszirozasi és beszamolasi valtozasok miként
befolyasoljak a pénziigyi adatok 6sszehasonlithatosagat, valamint az Al alapu
elemzés megbizhatdsagat.

A tanulmany a generativ Al-t egyszerre kezeli elemzési eszkdzként és vizsgalati
targyként. A kiindulé feltevés szerint az Al képes lehet pénziigyi adatok gyors
rendszerezésére és vezetldi kovetkeztetések el6készitésére, strukturalis torés esetén
azonban fennall annak kockazata, hogy az eltér6 intézményi tartalmu adatokat
homogén idésorként értelmezi.
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3.2. Avizsgalati kornyezet és az adatforrasok

A vizsgalat egy modellvaltason és jelentds intézményi atalakulason atesett magyar
fels6oktatasi  intézmény nyilvdnosan hozzaférhet6 éves beszamoloira,
kozhasznusagi mellékleteire, szdveges beszamoldira és kapcsolodd pénziigyi
dokumentumaira épiil. Az intézmény neve a tanulmanyban nem jelenik meg, mivel a
kutatas célja nem intézményi teljesitményértékelés, hanem annak bemutatasa, hogy
strukturalis torések esetén milyen korlatai lehetnek az Al alapu pénziigyi
dontéstamogatasnak.

A vizsgalt idészak a modellvaltast megel6z6 és az azt kdvet6 éveket is magaban
foglalja, igy alkalmas az id6beli Gsszehasonlitas problémainak elemzésére. A
nyilvanosan hozzaférheté6 dokumentumok erdsitik a kutatas ellenérizhet6ségét,
ugyanakkor nem tartalmazzak teljes kortien azokat a belsé vezet6i, kontrolling és
naturadlis adatokat, amelyek egy atfogd hatékonysagvizsgalathoz sziikségesek
lennének. A tanulmany ezért masodelemzésként az 6sszehasonlithatésag, az Al-
értelmezés és a szakért6i kontroll kérdésére fokuszal.

3.3. Az elemzés menete

Az elemzés els6 lépése a vizsgalt dokumentumok attekintése és azoknak a
strukturalis valtozasoknak az azonositasa volt, amelyek befolyasolhatjak az adatok
osszehasonlithatésagat. llyen tényezéként jelent meg a fenntartéi modell valtozasa,
az intézményi integracio, a szervezeti struktira médosulasa, a finanszirozasi logika
atalakulasa, valamint a beszamolasi és adat-el6allitasi keretek valtozasa.

A masodik lépésben a népszerlibb generativ Al modellek azonos
dokumentumcsomag alapjan pénziigyi és hatékonysagi elemzési feladatot kaptak.
Az Al altal el6allitott valaszok értékelése arra iranyult, hogy a modellek mennyiben
ismerték fel a strukturalis torésbél eredé 6sszehasonlithatdsagi korlatokat.

A harmadik Iépés az Al altal generalt megallapitasok szakértéi értelmezése volt. Az
értékelés azt vizsgalta, hogy a modellek milyen mértékben vették figyelembe az
intézményi kornyezet valtozasat, a modellvaltasbol eredé toréspontokat és a
pénziigyi adatok tartalmi korlatait. Kiemelt szempont volt, hogy az Al
megkilonbozteti-e a tényleges gazdalkodasi teljesitményvaltozast azoktdl a
valtozasoktol, amelyek szervezeti, finanszirozasi vagy beszamolasi okokra
vezethet6k vissza.

3.4. Ertékelési szempontok

Az Al altal készitett elemzések értékelése elére meghatarozott szempontok alapjan
tortént. A vizsgalat azt elemezte, hogy a modellek milyen mértékben képesek
pénziigyi és hatékonysagi kdvetkeztetéseket megfogalmazni, illetve felismerik-e az
intézmeényi, finanszirozasi és beszamolasi valtozasokbal eredé
osszehasonlithatosagi korlatokat. Ennek érdekében harom prompt keriilt
alkalmazasra: egy semleges vezet6i elemzési feladat, egy strukturalis torésre
iranyuld vizsgalat, valamint dontéstamogatasi kockazatokat feltaro kérés.
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Az alkalmazott promptok a kovetkezék voltak:

1. prompt: semleges vezetdi elemzés

.Készits vezetdi szintli pénziigyi és hatékonysagi elemzést a feltoltott felséoktatasi
beszamoldk alapjan. Térj ki a bevételek, raforditasok, eredményesség, vagyoni
helyzet, finanszirozasi szerkezet és mikodési hatékonysag alakulasara. A végén
fogalmazz meg dvatos kovetkeztetést arrol, hogy a rendelkezésre allé adatok alapjan
megitélhet6-e az intézmény hatékonysaganak valtozasa.”

2. prompt: strukturalis térésre fokuszalo elemzés

.Vizsgald meg a feltdltott beszamolokat abbdl a szempontbdl, hogy az adatok
alkalmasak-e kézvetlen idésoros 0Osszehasonlitasra. Azonositsd az esetleges
szervezeti, fenntartoi, finanszirozasi vagy beszamolasi valtozasokat, amelyek
strukturalis torést okozhatnak. Fogalmazd meg, hogy ezek miként korlatozzak a
pénziigyi és hatékonysagi kbvetkeztetéseket.”

3. prompt: Al-dontéstamogatasi kockazatok

A feltoltott dokumentumok alapjan mutasd be, milyen dontéstamogatasi kockazatok
meriilhetnek fel, ha generativ Al készit pénziigyi vagy hatékonysagi elemzést
strukturalisan valtozo intézményi kornyezetben. Térj ki arra, mely kovetkeztetések
lehetnek megalapozottak, melyek igényelnek ovatossagot, és milyen szakeértéi
kontroll sziikséges.”

Az értékelés f6 szempontjai a kovetkezok voltak:

1. tablazat: Az Al alapu pénziigyi és hatékonysagi elemzések értékelési szempontjai

Ertékelési szempont Vizsgélati kérdés

Képes volt-e a modell a feitditott dokumentumok érdemi
feldolgozasdara?

AttekinthetGen azonositotta-e a fo bevételi, raforditasi,
eredményességi és vagyoni adatokat?

Erzékelte-e a modell, hogy a vizsgalt idoszakban az intézményi
kornyezet jelentésen megvaltozott?

Felhivta-e a figyelmet arra, hogy az adatok nem feltétlentl
alkotnak homogén idésorokat?

Figyelembe vette-e a koltségvetési és eredményszemiéletd
beszamolasi kategoridk eltérését?

Ertelmezte-e a fenntarti, szervezeti, finanszirozasi és
vagyonjogi valtozasok hatdsat?

Keriiite-e a tulzottan kozvetlen vagy magabiztos hatékonysagi
allitasokat?

, Utalt-e arra, hogy naturalis, fajlagos vagy belsé
Tovabbi adatigény és szakértdi kontroll jelzése kontrollingadatokra, valamint szakértdi értelmezésre van
sziikséqg?

‘ Milyen mértékben alkalmas a valasz vezetdi dontés-elokészités
tamogatasara?

Dokumentumfeldolgozhatosag

Pénziigyi adatok rendszerezése

Strukturdlis torés felismerése

Osszehasonlithatésdgl korlatok jelzése

Szadmviteli és beszamoldsi logika kezelése

Intézményi és finanszirozasi kontextus kezelése

Hatékonysdgi kovetkeztetések ovatossaga

Dontéstamogatasi hasznédlhatdsag

Forras: sajat szerkesztés
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Az értékelési szempontok egyiittesen azt szolgaltak, hogy az Al valaszok ne pusztan
tartalmi teljességiik vagy nyelvi minéségiik alapjan legyenek megitélhetok. A
vizsgalat szempontjabodl legalabb ilyen fontos volt, hogy a modell képes volt-e
felismerni az adatok keletkezési kornyezetének valtozasat, és ennek megfelel6en
korlatozta-e sajat kdvetkeztetéseinek érvényességét.

3.5. A modszertan korlatai

A kutatas feltaro jellegl, ezért eredményei nem altalanosithaték automatikusan
valamennyi fels6oktatasi intézményre vagy minden Al alapu dontéstamogatasi
helyzetre. A vizsgalat egy konkrét, nyilvanosan hozzaférhet6 dokumentumokra épiilé
fels6oktatasi intézmény példajan keresztiil mutatja be a strukturalis torésekbdl ered6
modszertani kockazatokat.

A felhasznalt beszamolok és kapcsolddé dokumentumok ellenérizheté adatforrast
jelentenek, ugyanakkor nem tartalmazzak teljeskoriien azokat a bels6é vezetdi,
kontrolling és naturalis adatokat, amelyek egy atfogoé hatékonysagvizsgalathoz
szikségesek lennének. Emiatt a tanulmany nem vallalkozik a modellvaltas
eredményességének teljes korl értékelésére. Fokusza az Al alapu elemzés
osszehasonlithatosagi és értelmezési korlatainak vizsgalatara iranyul.

A vizsgalat eredményeit az is befolyasolja, hogy a generativ Al modellek valaszai
fligghetnek az  alkalmazott modelltél, a  dokumentumok  technikai
feldolgozhatosagatol, valamint a prompt megfogalmazasatol. Ezért a modellvalaszok
a dolgozatban olyan elemzési példaként jelennek meg, amelyek az Al alapu
dontéstamogatas lehet6ségeit és korlatait teszik lathatova.

4. A generativ Al modellek valaszainak tapasztalatai

A vizsgalat soran harom generativ Al-modell keriilt bevonasra: a ChatGPT, a Gemini
és a Claude. A modellek azonos vagy tartalmilag azonos dokumentumcsomag
alapjan kaptak pénziigyi és hatékonysagi elemzési feladatot. A promptok célja annak
feltarasa volt, hogy a modellek miként értelmezik a strukturalisan valtozo intézményi
kornyezetb6l szarmazo pénziigyi adatokat, felismerik-e az 6sszehasonlithatosagi
korlatokat, és milyen dontéstamogatasi kockazatok jelenhetnek meg az Al-alapu
elemzés soran.

Az értékelés a valaszok tartalmi részletessége, pénziigyi értelmezhet6sége,
modszertani ovatossaga és dontéstamogatasi hasznalhatésaga alapjan tortént.
Kiemelt szempont volt, hogy a modellek érzékelik-e az adatok mogotti intézményi és
szamviteli valtozasokat, valamint jelzik-e sajat kovetkeztetéseik érvényességi
hatarait.

4.1. A Gemini valaszainak tapasztalatai

A Gemini valaszai a strukturalis torés felismerése szempontjabdl erés eredményt
mutattak. A modell nem egyszerli pénziigyi idésorként kezelte a vizsgalt
dokumentumokat, és mar a célzottabb elemzési helyzetben jelezte, hogy a 2018-
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2022. év kozotti adatok kozvetlen, linearis o0sszehasonlitdasa modszertanilag
korlatozott. A valasz tobb olyan tényez6t azonositott, amely az
osszehasonlithatosagot befolyasolhatja: beszamolasi és szamviteli rendszervaltast,
fenntartoi és finanszirozasi modellvaltast, szervezeti integraciot, valamint vagyonjogi
atalakulast.

A Gemini eréssége, hogy a strukturalis torést tobbdimenzios problémaként
értelmezte. Kilonbséget tett a modellvaltas el6tti koltségvetési intézményi
beszamolasi logika és a modellvaltas utani, szamviteli torvény szerinti beszamolasi
rendszer kozott. Ez a tanulmany szempontjabdl lényeges, mivel a koltségvetési
kiadasi és bevételi kategdridk nem feleltetheték meg automatikusan az
eredményszemléleti raforditasi és bevételi kategoriaknak.

A modell az Al alapu dontéstamogatasi kockazatok azonositasaban is erés volt.
Kiemelte a folytonossag téves feltételezésének kockazatat, az eltéré6 szamviteli
kategoriak 6sszemosasanak veszélyét, valamint azt, hogy az Al a bevételi vagy
eszkodzallomanyi névekedést modszertanilag nem igazolt hatékonysagjavulasként
értelmezheti. A valasz ugyanakkor tobb helyen tul erés vagy publicisztikus
fordulatokat hasznalt, példaul a folytonossag ,halucinaciojarol" vagy az
osszehasonlitas ,ellehetetleniilésérél” irt. Ezek a megallapitasok gondolatilag
hasznosak, de tudomanyos szovegben 6vatosabb megfogalmazast igényelnek.

Osszességében a Gemini modszertani szempontbdl erés valaszt adott: j6l felismerte,
hogy a vizsgalt adatok nem homogén id6sorként értelmezheték, és azonositotta
azokat a strukturalis tényez6ket, amelyek az Al-alapu pénziigyi és hatékonysagi
elemzést korlatozzak.

4.2. A ChatGPT valaszainak tapasztalatai

A ChatGPT valasza vezet6i szempontbdl jol strukturalt pénziigyi elemzést adott. A
modell elkiilonitette a modellvaltas el6tti és utani id6szakot, ezzel jelezve, hogy
érzékelte az intézményi kdrnyezet valtozasat. A valasz logikusan targyalta a bevételi
trendeket, a raforditasok és koltségszerkezet valtozasat, a vagyoni helyzetet, a
finanszirozasi szerkezetet és a mikodési hatékonysagra utalo jeleket.

A modell er6ssége a vezetdi logikaju szerkesztés volt. A valasz attekinthet6en
mutatta be a f6 pénziigyi teriileteket, és alkalmas volt arra, hogy a vezetéi olvaso
gyors képet kapjon a vizsgalt dokumentumokbol kirajzolodo fébb tendenciakrol.
Ugyanakkor tébb ponton fejl6dési narrativat épitett a vizsgalt idészakra. Ilyen volt
példaul a ,vallalatszer(ibb gazdalkodasi logika", a ,finanszirozasi diverzifikacio
javulasa" vagy a ,szerkezeti modernizacio" megfogalmazasa. Ezek a kdvetkeztetések
tovabbi mddszertani ellenérzést igényelnek, mivel a pozitiv eredmény, a cash-flow
szemlélet vagy a megvaltozott beszamolasi kategoriak 6nmagukban nem igazoljak a
mukodési hatékonysag javulasat.

A ChatGPT felismerte a strukturalis torés jelenlétét, de annak modszertani
kovetkezményeit kevésbé részletezte, mint a Gemini. A valaszban megjelent a
modellvaltas el6tti és utani idészak elkiilonitése, ugyanakkor a szamviteli és
beszamolasi logikak eltérése kisebb hangsulyt kapott. A kdltségvetési beszamolok
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pénzforgalmi kategoriai és a késébbi eredményszemléleti beszamoldk kategoriai
kozotti kiilonbség kulcskérdés, mivel ezek kozvetlen Osszevetése torzithatja a
hatékonysagi kovetkeztetéseket.

A végkovetkeztetés ugyanakkor modszertanilag ovatos volt. A modell nem allitotta
egyértelmden, hogy az intézmény hatékonyabba valt, és jelezte, hogy a tényleges
oktatasi, kutatasi vagy mukodési hatékonysag megitéléséhez tovabbi naturalis és
fajlagos mutatokra lenne sziikség. A ChatGPT valasza ezért kett6s képet mutat:
vezet6i attekintésként jol hasznalhatd, de strukturalisan valtoz6é koérnyezetben
szakeértoi ellen6rzést igényel.

4.3. A Claude alkalmazasanak tapasztalatai

A vizsgalat harmadik modellje a Claude el6sz6r ingyenes, majd el6fizetéses verzidja
volt. A kisérlet soran dokumentumbeolvasasi korlat jelentkezett: a modell nem volt
képes a feltoltott beszamolok megbizhato feldolgozasara, igy nem késziilt olyan
tartalmi pénziigyi elemzés, amely azonos feltételek mellett sszevethet6 lett volna a
ChatGPT és a Gemini valaszaival.

Ez a tapasztalat az Al alapu dontéstamogatas gyakorlati alkalmazhatésaganak egyik
fontos korlatjara mutat ra. A pénziigyi és intézményi beszamoldk gyakran hosszu,
eltéré szerkezetd, tablazatokat, mellékleteket és szoveges értékeléseket tartalmazo
dokumentumok. Egy Al modell elemzési képessége csak akkor értékelhet6é érdemben,
ha el6zetesen képes ezeket technikailag feldolgozni, a relevans adatokat kiemelni és
a dokumentumrészeket 6sszekapcsolni.

A Claude esete ezért a modszertani korlatok kozé tartozik. Ebben a vizsgalati
helyzetben nem tartalmi Gsszehasonlitasi pontként, hanem technikai
alkalmazhatosagi korlatként jelent meg. Ez nem a modell altalanos képességeirél ad
atfogo értékelést, csupan azt mutatja, hogy a konkrét dokumentumcsomag és
felhasznalasi helyzet esetében a dokumentumbeolvasas akadalyozta az elemzés
elkészitését.

4.4. A modellek 6sszehasonlito értékelése

A harom modell eltéré alkalmazhatosagi mintazatot mutatott. A Gemini els6sorban a
strukturalis torés felismerésében és az 0Osszehasonlithatésagi korlatok
azonositasaban teljesitett er6sen. Valaszai jol mutattak, hogy a modell képes az
adatok mogotti intézményi és szamviteli kontextus tobb rétegét felismerni. A
ChatGPT er6ssége a vezet6i szint(, attekinthet6 elemzési szerkezet volt. A modell jl
elkiilonitette a f6 pénziigyi teriileteket, és 6vatos végkodvetkeztetést fogalmazott meg,
de a strukturalis torés mélyebb mddszertani kovetkezményeit kevésbé bontotta ki. A
Claude esetében az érdemi Osszehasonlitast a dokumentumbeolvasasi korlat
akadalyozta.

A vizsgalat alapjan a generativ Al modellek eltér6 moédon jarulhatnak hozza a
pénziigyi dontéstamogatashoz. Egyes modellek er6sebbek lehetnek az adatok gyors
rendszerezésében és vezetéi dsszefoglalasaban, masok jobban felismerhetik az
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osszehasonlithatosagi és modszertani korlatokat. A dontéstamogatasi értéket ezért
nemcsak a valasz részletezettsége vagy nyelvi minésége hatarozza meg, hanem az
is, hogy a modell képes-e érzékelni az adatok mogotti strukturalis valtozasokat.

2. tablazat: A vizsgalt generativ Al modellek valaszainak 6sszehasonlito értékelése

Ertékelési szempont Gemini ChatGPT Claude

Dokumentumfeldolgozhatésag ] Képes voltAérdemi Képes volt‘érdemi Dokumctan.tumbeolvasési

‘ elemzésre | ‘elemzésre . korlat jelentkezett
Pénzlgyl adatok rendszerezése Kozepes-6 Jé . Nem volt értékelhetd
Strukturdlis torés felismerése Erds Kozepes-o Nem volt értékelhetd
Osszehasonlithatosagi korlatok jelzése | Erds Kozepes Nem volt értékelhetd
'Szamviteli és beszamolasi logika kezelése i Erbs Kozepes Nem volt értékelhets
Intézményi és finanszirozdsi kontextus kezelése Erds | Koézepes-6 7 Nem volt értékelhetd
Hatékonysagi kovetkeztetések dvatossaga Erds Jo Nem volt értékelhetd
Tovabbi adatigény és szakértdi kontroll jelzése Erés Jo Nem volt értékelhetd

l Médszertani [ 'Vezetdi attekintésként | A Konkrdt vizigRlatban ‘
Déntéstamogatasi hasznédlhatésag | figyelmeztetésként erds, mddszertani

: nem volt hasznélhaté

1 erés kontrollal

Forras: sajat szerkesztés
Osszegzés

A tanulmany a generativ mesterséges intelligencia pénzligyi dontéstamogatasi
alkalmazhatosagat vizsgalta strukturalisan valtozo intézményi kornyezetben. A
kutatas arra iranyult, hogy az Al modellek felismerik-e azokat az
osszehasonlithatosagi korlatokat, amelyek modellvaltas, szervezeti atalakulas,
finanszirozasi logikavaltas és beszamolasi rendszervaltas esetén jelentkeznek.

A vizsgalat egy modellvaltason atesett magyar fels6oktatasi intézmény nyilvanosan
hozzaférhet6 beszamoloira és kapcsoldéddé pénziigyi dokumentumaira épiilt. Az
intézmény elemzési kornyezetként szerepelt, amely jol szemlélteti, hogy strukturalis
torés esetén a pénziigyi adatok formalis rendelkezésre allasa nem jelent automatikus
tartalmi 6sszehasonlithatésagot.

A modellek eltéréen kezelték ugyanazt az elemzési helyzetet. A Gemini er6sebben
azonositotta a szamviteli, fenntartdi, finanszirozasi, szervezeti és vagyonjogi
valtozasokat. A ChatGPT vezet6i szempontbdl rendezettebb elemzést készitett, de a
strukturalis torés modszertani kovetkezményeit kevésbé részletezte. A Claude
el6fizetéses verzidjanal dokumentumbeolvasasi korlat jelentkezett, ami az Al alapu
dontéstamogatas technikai el6feltételeire hivta fel a figyelmet.

A vizsgalat alapjan a generativ Al alkalmas lehet pénziigyi dokumentumok elsédleges
feldolgozasara, tendencidk azonositasara és vezetdi Osszefoglalok készitésére.
Strukturalis torés esetén azonban kockazatos, ha az Al a pénziigyi mutatok
valtozasat kozvetlenil hatékonysagi kovetkeztetéssé alakitja, mikozben azok
hatterében intézményi, finanszirozasi vagy szamviteli atalakulas is allhat.

A téma aktualitasat a hazai fels6oktatasi modellvaltas értékelése adja. A forrasok, a
vagyon és a beruhazasi volumen névekedése sokszor a modellvaltas sikerességének
bizonyitékaként jelenik meg, mikozben a méret és forrasbéviilés nem azonos a
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tényleges hatékonysagjavulassal. A generativ Al alkalmazasa ebben a helyzetben
azért relevans, mert lathatéva teszi, hogy a modellek érzékelik-e ezt a modszertani
kiilonbséget.

A tanulmany eredményei feltaro jelleglek. A vizsgalat nyilvanos dokumentumokra,
altalanosan elérheté Al modellekre és meghatarozott prompthelyzetekre épiilt.
Vallalati vagy intézményi Al megoldasok erésebb eredményt mutathatnak, kiilonosen
strukturalt adatbazisok, belsé kontrollingadatok, egységesitett mutatorendszerek és
elokészitett dokumentumallomany hasznalata mellett. A strukturalis torések
elemzésére emellett normalizalt pénziigyi mutatok, fajlagos hatékonysagi
indikatorok, toréspontvizsgalatok és szakért6i 0Osszehasonlito keretek is
alkalmazhatok.

Osszességében a generativ Al értékes elemzéstamogaté eszkéz lehet, de
strukturalisan valtozo intézményi kornyezetben csak kontextusba helyezett
adatokkal, modszertani 6vatossaggal és szakért6i kontroll mellett hasznalhato
megbizhatoan.
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Absztrakt

Magyarorszag innovacios teljesitménye és versenyképessége szempontjabdl kiemelt
jelent6ségl az innovacios okoszisztémak fejl6dése, amelyekben az egyetemek, a
vallalatok és a kormanyzat egyuttmikodése meghatarozo szerepet jatszik. A Triple
Hélix modell alapjan a kormanyzati szereplék, kiilonosen a Nemzeti Kutatasi,
Fejlesztési és Innovacios Hivatal (NKFIH) palyazati rendszerein keresztiil, jelentds
forrasokkal tamogatjak az ipari és egyetemi szereplék innovacios tevékenységeit.
Ugyanakkor kevéssé ismert, hogy a tamogatasok elosztasa milyen jellemzék és
indikatorok mentén torténik, illetve mely tényezdék befolyasoljak leginkabb a
megszerzett forrasok mennyiségét.

A tanulmany célja annak vizsgalata, hogy az innovacids okoszisztéma egyetemi és
vallalati  szerepl6i milyen tulajdonsagaik alapjan  részesiilnek  NKFIH
tamogatasokban, valamint az egyes indikatorok relativ fontossaganak
meghatarozasa. A kutatas soran XGBoost gépi tanulasi modellt tanitunk fel olyan
intézmények adataival, amelyek a 2019-2025 id6szakban rendelkeznek nyertes
NKFIH palyazatokkal. A feltanult modell lehet6vé teszi az egyes magyarazo valtozok
fontossagat a palyazatok soran elnyert 6sszeg fliggvényében.

Eredményeink ramutatnak, hogy néhany kulcsindikator — mint az Ertékesités Nettd
Arbevétele (OPR) és az Osszes Eszkdz (TA) — kiemelkedé szerepet jatszik a
tamogatasok elnyerésében, mig mas valtozok hatasa elhanyagolhaté. A modell
alapjan nemcsak a multbeli tamogatasi dontések magyarazhatok, hanem becsiilhet6
egy adott vallalat jovébeli palyazati esélye is. A kutatas hozzajarul az innovacios
okoszisztéma mukodésének jobb megértéséhez, valamint a vallalati és szakpolitikai
dontéshozatal tamogatasahoz.

Kulcsszavak: innovacios okoszisztéma, gépi tanulas, elérejelzés, xgboost
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Bevezetés

A globalis gazdasagi versenyben az innovacio egyre inkabb a hosszu tavi novekedés,
a termelékenység és a nemzetkdzi versenyképesség egyik legfontosabb
meghatarozé tényezéjévé valt. A technoldgiai fejlédés nemcsak Uj termékek és
szolgaltatasok megjelenését eredményezi, hanem atalakitja a vallalatok miikodését,
a piaci strukturakat és a gazdasagi kapcsolatrendszereket is. igy a napjainkban egyre
nagyobb figyelem iranyul arra, hogy az innovaciés tamogatasok elnyerését milyen
vallalati, pénzligyi és szabadalmi kornyezet befolyasolja.

Az innovaci6o 0Osztonzése olyan gazdasagokban kiemelten fontos, ahol a
termelékenység fokozasa és a magasabb hozzaadott érték( termelés stratégiai
célként jelenik meg. Magyarorszag esetében az innovacios okoszisztéma fejlesztése
kiemelt szakpolitikai teriilet, amelyben meghatarozé szerepet toltenek be az allami
tamogatasok. A Nemzeti Kutatasi, Fejlesztési és Innovacios Hivatal palyazati
rendszerein keresztiil jelentés forrasok kerlilnek vallalati és egyetemi szerepl6khoz
annak érdekében, hogy ndvekedjen az innovaciés aktivitas és erdsodjenek az
egyetem—ipar kapcsolatok (NKFIH, 2025). Ez szorosan kapcsolddik a Triple Hélix
modell logikajahoz, amely szerint az innovacios teljesitmény az egyetemek, a
vallalatok és a kormanyzat egyiittm(ikodésének eredményeként alakul ki [ (Etzkowitz
& Leydesdorff, 2000); (Cai & Etzkowitz, 2021)].

Bar az innovaciés tamogatasok gazdasagi hatasait szamos kutatas vizsgalta [
(Banai, Lang, Nagy, & Stancsics, 2017); (Varga & Farkas, 2021); (Halmosi, 2021)],
kevesebb figyelem iranyul arra, hogy maga a tamogatasi forrasallokacié milyen
mechanizmusok mentén is mikddnek. Valamint kevéssé ismert, hogy milyen vallalati,
pénziigyi és szabadalmi jellemzék novelik a tamogatasok megszerzésének
valészinliségét, illetve mely tényez6k befolyasoljak leginkabb az elnyert forrasok
nagysagat. A nemzetkozi szakirodalmak szerint megallapithatd, hogy a tamogatasi
dontések nem tekinthet6k véletlenszerlieknek, hanem szorosan Gsszefliggnek a
vallalatok pénziigyi és innovacids jellemzéivel [(Falk & Svensson, 2018); (Espinosa-
Blasco, Penagos-Londoiio, & Ruiz-Moreno, 2023); (Yu, Zhang, & Zhu, 2025)].

Az elmult években a gépi tanulasi modszerek egyre nagyobb szerepet kaptak az ilyen
komplex dontési mechanizmusok elemzésében. A Random Forest, a Gradient
Boosting modszerek kozott az XGBoost lehetévé teszi az innovacios tamogatasok
allokaciojat (Espinosa-Blasco, Penagos-Londoio, & Ruiz-Moreno, 2023), eurdpai
unios forraselosztasi mechanizmusok elemzését (Caravaggio, Resce, & Vaquerp-
Pineiro, 2025), valamint vallalati innovaciéos (Seong-Won & Hee-Chan, 2020) és
szabadalmi aktivitas (Mashhadi, Saghezchi, & Kashani, 2025) elérejelzését.

Jelen tanulmany célja annak vizsgalata, hogy a magyar innovaciés okoszisztéma
egyetemi és vallalati szerepléi milyen jellemzé6ik alapjan részesiilnek NKFIH
tamogatasokban, valamint mely indikatorok jatszanak meghatarozo szerepet a
forrasok elosztasaban. A kutatas soran XGBoost moddszert — mint gépi tanulasi
modszert — alkalmazunk a 2020—-2025 kozotti id6szak nyertes palyazati adatain,
amely lehetdséget biztosit az egyes valtozok relativ fontossaganak meghatarozasara
és a tamogatasi dontések mogott meghuzoddé mintazatok feltarasara. A tanulmany
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célja ezzel nemcsak a hazai innovacidos okoszisztéma mikodésének mélyebb
megértése, hanem a bizonyitékalapu szakpolitikai dontéshozatal tamogatasa is.
Tovabba a tanulmany célja, hogy alapot szolgaltasson az innovacios 6koszisztéma
szereplGinek a palyazataik sikerességének novelésében.

Szakirodalmi attekintés

Az innovacio a modern gazdasagi ndvekedés és versenyképesség egyik legfontosabb
meghatarozé tényezdje. A klasszikus novekedéselméleti megkozelitések kozdl
Robert Solow (1957) modellje ramutat arra, hogy a hosszu tavu gazdasagi
novekedést els6sorban a technoldgiai fejl6dés hajtja, amely kozvetleniil befolyasolja
a termelékenységet és a gazdasagi teljesitményt. Tehat az innovacié nem csak az uj
termékek és technologiak megjelenését, bevezetését jelenti, hanem a gazdasagi
strukturak és piacok atalakulasat is. Schumpeter értelmezésében az innovacio
magaban foglalja az Uj termékek létrehozasat, Uj termelési eljarasok bevezetését, (j
piacok megnyitasat, Uj beszerzési forrasok megteremtését és Uj szervezeti formak
kialakitasat (Schumpeter, 1980).

Az innovacio gazdasagi jelentésége tulmutat az egyedi vallalati szinten, mivel a tudas
és technoldgia tovagydriizé hatasai révén hozzajarul a termelékenység
novekedéséhez és a gazdasagi fejlédéshez [ (Barta, 2002), (Halpern, 2020)]. Ehhez
hasonld kovetkeztetésre jut az MNB 2024-es Termelékenységi jelentési is, amely
alapjan az allamnak fontos szerepe van az innovacios okoszisztéma létrehozasaban,
atermelékenységnovel6 hatas elérése érdekében (MNB, 2024). Valamint Bddis — Kiss
(2025) tanulmanya is, amely szerint ehhez az innovalé vallalatok szamat és aranyat
kell a gazdasagban novelni.

Az innovacio osztonzésének egyik kozponti eszkoze a szellemi tulajdon védelme,
kiilonésen a szabadalmi rendszer. A schumpeteri modellben a szabadalom nem
pusztan az innovacio eredményének tekinthet6, hanem annak egyik legfontosabb
0sztonzé mechanizmusa, hiszen ideiglenesen monopolhelyzetet biztosit az
ujitok/feltalalok szamara. Ez a monopodlium lehetévé teszi az innovacioba torténd
beruhazasok megtériilését, ugyanakkor korlatozza a versenyt is. Schumpeter ezt az
ellentmondast ugy oldja fel, hogy a verseny fékuszat a ,piacon” folyé versenyrél a
.piacért” folyd versenyre helyezi at, ahol a vallalatok a dominans piaci pozicié
megszerzéséért versenyeznek. Ezt a gondolatot Joseph Stiglitz és Bruce Greenwald
(2014) munkassaga kiegésziti, miszerint a szabadalmak és a piacszerkezet kézott
dinamikus, kétiranyu kapcsolat all fenn.

Az innovacios folyamatok sajatossagaibol adéddéan azonban a piaci mechanizmusok
onmagukban nem feltétleniil biztositjak az optimalis innovacios szintet. A tudas
tovagylriz6 hatasai, az informacids aszimmetriak és a magas kezdeti koltségek
miatt indokoltta valik az allami beavatkozas. Ezzel kapcsolatban a szakirodalomban
eltéré allaspontok jelennek meg: egyes szerzok az allami tamogatasok kiszoritd
hatasat hangsulyozzak (Klodt, 2000), masok pedig az innovaciét tamogaté
iparpolitika kifejezetten termelékenységndvelé hatasat [ (Barta, 2002); (Halpern,
2020); (MNB, 2024)]. A tanulé tarsadalom koncepcioja szerint (Stiglitz & Greenwald,
2014) az allamnak nem csak a megfelel6 intézményi keretek biztositasaban, hanem
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az innovacio aktiv 0sztonzésében is szerepet kell vallalnia, kiilonosen azokon a
teriileteken, ahol a tudas tovagytirtizése a legerésebb.

Ennek érdekében Magyarorszagon az innovacids okoszisztéma fejlesztése kiemelt
szakpolitikai teriiletnek tekinthet6, amelyben meghatarozo szerepet jatszanak az
allami és eurdpai unids forrasok. A tamogatasok elosztasa els6sorban a Nemzeti
Kutatasi, Fejlesztési és Innovacios Hivatalon (NKFIH, 2026) keresztiil valosul meg,
amely a hazai kutatas-fejlesztési és innovacios politika egyik kdzponti intézménye.
Az NKFIH programstratégiaja (NKFIH, 2025) szerint a tdmogatasi rendszer célja a
vallalati innovacid 0Osztdonzése, az egyetemi—ipari egyiittmikodések erésitése,
valamint a nemzetkdzileg versenyképes innovacios kapacitasok fejlesztése. Mindez
szorosan kapcsolddik a Triple Hélix modell logikajahoz, amely szerint az innovaciés
teljesitmény az egyetemek, a vallalatok és a kormanyzat kozotti interakciok
eredményeként alakul ki [ (Etzkowitz & Leydesdorff, 2000); (Cai & Etzkowitz, 2021)].

Azonban az allami forrasok megfelel6 eloszlasa kevéssé kutatott terlilet mind hazai
és nemzetkozi viszonylatban. A meglévé szakirodalmak jelentés része inkabb az
innovacios tamogatasok hatasara fokuszal, kiilonosen a termelékenységre és a
gazdasagi novekedésre gyakorolt hatasok vizsgalatara [ (Banai, Lang, Nagy, &
Stancsics, 2017); (Mulligan, 2019); (Varga & Farkas, 2021); (Goel, és mtsai., 2021);
(Halmosi, 2021)]. igy kevesebb figyelem iranyul arra, hogy maga a tamogatasi
forrasallokacié mechanizmus milyen logika mentén is makodik, vagyis azzal, hogy
milyen vallalati és intézményi jellemzék novelik a tamogatasok megszerzésének
valdszin(iségét, illetve az elnyert forrasok mértékét [ (Gyori & Czako, 2019); (Csath &
Nagy, 2023); (Katay, Filep, & Tucci, 2025)]. Az elézetes kivalasztas fontossag
vizsgalataban Falk és Svensson (2018), Espinosa-Blasco és munkatarsai (2023),
valamint Yu, Zhang és Zhu (2025) tanulmanyaikban kiemelik, hogy a tdmogatasi
dontések nem tekintheték véletlenszerlinek, hanem 0&sszefliggnek a vallalatok
innovacios és pénziigyi jellemzoivel.

Az elmult években a tamogatasi és forrasallokaciés mechanizmusok elemzésében
egyre nagyobb szerepet kaptak a gépi tanulasi moddszerek. A nemzetkozi
szakirodalomban szamos kutatas alkalmaz vallalati pénziigyi és innovacios
indikatorokat annak vizsgalatara, hogy milyen tényezé6k befolyasoljak az innovacios
tdmogatasok elosztasat. Espinosa-Blasco és munkatarsai (2023) Random Forest
modell és Genetikus Algoritmus segitségével elemezték tobb, mint 800 spanyol
vallalat K+F+l tamogatasainak allokaciojat. A Gradient Boosting modszerek,
kiilonosen az XGBoost, szintén egyre szélesebb korben jelennek meg az innovacids
és finanszirozasi folyamatok elemzésében. Egyes kutatasok az eurdpai unids
forrasok olaszorszagi elosztasat vizsgaltak (Caravaggio, Resce, & Vaquerp-Pineiro,
2025), mig mas tanulmanyok az amerikai vallalatok szabadalmi aktivitasanak
elérejelzésére (Mashhadi, Saghezchi, & Kashani, 2025), illetve annak elemzésére
fokuszaltak, hogy mely koreai vallalatok részesiilnek allami K+F tamogatasban
(Seong-Won & Hee-Chan, 2020). Ezek a kutatasok ramutatnak arra, hogy a gépi
tanulasi modellek, kiilonosen az XGBoost, hatékony eszk6z a tamogatasi dontések
mogott meghuzodé mintazatok és az egyes vallalati jellemzék relativ jelent6ségének
feltarasara.
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Azonban a magyar innovacios okoszisztéma esetében kevésbé feltart teriiletnek
tekinthet6 tamogatasi forrasallokacio mechanizmusa. Kevés kutatas vizsgalja, hogy
a vallalatok pénziigyi helyzete, mérete, innovacids aktivitasa és szabadalmi
teljesitménye milyen szerepet jatszik az innovaciés tamogatasok megszerzésében.
Kiilonosen hianyosak azok az elemzések, amelyek gépi tanulasi modszerekkel, azon
belil XGBoost modellel vizsgalndk a hazai KFI tamogatasok allokacios
mechanizmusat és az egyes indikatorok relativ jelent6ségét. igy a jelen kutatas célja
annak megértése, hogy milyen vallalati és intézményi jellemz6k befolyasoljak
leginkabb az NKFIH tamogatasok elnyerését Magyarorszagon. Ennek megfeleléen a
tanulmany egy f6 kutatasi kérdésre épiil:

KK: Mely strukturalis és innovacios jellemzék befolyasoljak leginkabb az NKFIH altal
odaitélt KFI-tamogatasok eloszlasat Magyarorszagon, és ezek milyen prediktiv
mintazatot alkotnak a tamogatasi 6sszeg meghatarozasaban?

A tanulmany hozzajarul a hazai innovacios okoszisztéma mtikodésének mélyebb
megértéséhez azaltal, hogy nemcsak az innovacios tamogatasok hatasait, hanem
azok elosztasi mechanizmusat is vizsgalja. A gépi tanulasi megkozelités lehet6séget
biztosit a tamogatasi dontések mogott meghuzodo osszetett, nemlinearis
mintazatok feltarasara, ezaltal tamogatva a bizonyitékalapi szakpolitikai
dontéshozatalt és a célzottabb innovacidpolitikai beavatkozasokat.

Adatok és modszerek

A kutatas soran egy sajat 0sszeallitasu adatbazist alkalmaztunk, amely a Nemzeti
Kutatasi, Fejlesztési és Innovacios Hivatal (NKFIH) altal 2020 és 2025 kozott KFI
Alapbdl odaitélt kutatas-fejlesztési és innovacios (KFIl) tamogatasokat tartalmazza.
Az eredeti adatallomany O0sszesen 6490 tamogatott palyazatot foglalt magaban,
amelyeket 1275 egyedi palyazo nyert el. Mivel egy szervezet tobb tamogatasi
projektben is részesiilhetett az elemzett id6szakban, az adatbazis intézményi szintd
aggregalassal keriilt kialakitasra. Ennek megfeleléen az egyes szervezetekhez
tartozo tamogatasi 6sszegek 6sszevonasra keriiltek, igy minden palyazo kizarolag
egyszer szerepel az elemzésben. Az aggregacio kizardlag a tamogatasi 6sszegekre
vonatkozott, mig a pénziigyi, teriileti és mikodési mutatok az adott intézményekhez
tartozo szervezetspecifikus értékekként keriiltek figyelembevételre.

Az elemzés elméleti keretét McDonald és Teather (2000) innovacids input-output
modellje adta, amelyben a szerz6k az innovacios tevékenység bemeneti (input) és
kimeneti (output) dimenzidit mutatjdk be. A modellt a relevans nemzetkozi
szakirodalom alapjan tovabbi indikatorokkal egészitettiik ki [(Csath & Nagy, 2023);
(Espinosa-Blasco, Penagos-Londoino, & Ruiz-Moreno, 2023); (Ayad, 2024);
(Mashhadi, Saghezchi, & Kashani, 2025); (Caravaggio, Resce, & Vaquerp-Pineiro,
2025)], amit az 1. tablazat 6sszegez.

A vizsgalat soran a tamogatas meértékét tekintettlik magyarazott valtozénak, mig a
magyarazo valtozok az innovacids teljesitmény input- és outputoldali jellemzéit
reprezentaltak. Az inputindikatorok kozé keriiltek a teriileti valtozék (székhely,
NUTST1-NUTS3 régiok), az iparagi besoroldas (NACE Rev. 2 kodok), tovabba a
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szervezetek pénziigyi és mikodési mutatoi, igy kiilonosen a foglalkoztatottak szama,
az értékesités nettd arbevétele, az oOsszes eszkozallomany, az addzas el6tti
eredmény, a nettd jovedelem, a sajat téke aranyos nyereség (ROE), a befektetett téke
aranyos megtériilés (ROCE), valamint a cash flow. Output valtozéként pedig a
regisztralt szabadalmak szamat alkalmaztuk, amely az innovacios teljesitmény egyik
leggyakrabban hasznalt mérészamanak tekinthetd.

1. tablazat: Hasznalt mutatok

Mit? Ki? Hogyan?

Input Output

Teriileti adatok
(székhely, NUTST1-
3), iparag (Nace

kod),
. , o foglalkoztatottak
Tamogatas Palyazo vallalat, szama, Syabadalmak
mérteke egyetem értékesités netto zabadaima

R ) . szama
arbevétele, 0sszes

eszkdz, adézas
el6tti eredmény,
netto jovedelem,
ROE, ROCE és cash
flow

Forras: sajat szerkesztés

A pénziigyi és vallalati adatokat a 2015-2025 kozotti id6szakra vonatkozoan az
ORBIS adatbazisbol nyertiik ki (MOODY'S, 2025). Bar a szakirodalmak szerint a K+F-
hez kapcsolodo kiadasokkal és foglalkoztatottak szamaval kiegészitheté a modell,
azonban ezek az adatok az Orbis adatbazisban, Magyarorszag esetében nem
elérhetéek, igy kihagyjuk a modelliinkbél. A szabadalmi adatokat a magyar Szellemi
Tulajdon Nemzeti Hivatala (SZTNH, 2025) és az Eurdpiai Unié Szellemi Tulajdoni
Hivatala (European Union Intellectual Property Office, EUIPO) (EUIPO, 2025)
adatbazisokbdl gydjtottiik ossze. A két szabadalmi adatbazis k6z6s hasznalatara
azért volt sziikség, mert Innovaciéos és Technoldgiai Minisztérium (2021)
beszamoldja alapjan a hazai feltalalok ebben a két adatbazisban jelentik be a
szabadalmaikat, valamint védjegyeiket és formatervezési oltalmaikat.

A kutatasi kérdés megvalaszolasa érdekében Extreme Gradient Boosting (XGBoost)
alapu regressziés modellt alkalmaztunk (Chen & Guestrin, 2016), amely alkalmas
komplex, nemlinearis 6sszefliggések feltarasara és nagy dimenzioju adatszerkezetek
kezelésére. Az XGBoost a gradiens boosting algoritmusok tovabbfejlesztett
valtozata, amely dontési fak szekvencialis illesztésén keresztiil minimalizalja az
elérejelzés hibajat, mikozben regularizacios mechanizmusokkal csokkenti a
tulillesztést. A modszer a szakirodalomban széles korben alkalmazott prediktiv
elemzési eljaras, kiilonosen strukturalt adattablak esetében, mivel magas
pontossagot, robusztus mikodést és hatékony szamitasi teljesitményt biztosit.
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Az elemzés soran az R 4.3.2 verzidjat hasznaltuk. A felhasznalt adatallomany Excel-
formatumbol keriilt beolvasasra, majd tobb |épésbdl allo adat-elékészitési
folyamaton ment keresztiil. Els6 l|épésben egységesitettiik a hianyzo értékek
jelolését, illetve az lres cellakat is hianyzé adatként kezeltiik. Az adatmindség
javitasa érdekében eltavolitottuk azokat a valtozokat, amelyek kizarolag hianyzé
értékeket tartalmaztak, tovabba azokat is, amelyek nem rendelkeztek megfelel
varianciaval, hogy ezeken a modell ne tanuljon. Ezt kdvetden a kategorikus valtozékat
numerikus valtozokka transzformaltuk, majd kezeltiik a hianyzé elemeket. A modell
célvaltozoja a tamogatasi 6sszeg, mig a magyarazo valtozok a palyazok vallalati,
foldrajzi és agazati jellemzéi voltak.

Az el6készitett adatallomanyt ezt kovet6en XGBoost-kompatibilis matrixstrukturava
alakitottuk, majd az xgboost nevi R csomagot (Chen & He, 2020) alkalmaztuk. A
modell hiperparamétereinek optimalizalasat Bayesi optimalizacidval [ (Snoek,
Larochelle, & Adams, 2012); (Wu, és mtsai, 2019)] hataroztuk meg az
rBayesianOptimization csomag (Yan, 2026) alkalmazasaval. Az optimalizalas soran
a maximalis famélység (max_depth), a tanuldsi rata (eta), az almintavételezési arany
(subsample), az oszlopmintavételezési arany (colsample_bytree), a minimalis
gyermeksuly (min_child_weight) és a gamma reqgularizaciés paraméter (gamma)
értékeit hangoltuk. Az eljaras 10 kezdeti véletlenszerl paraméterkombinaciot, majd
100 iterativ optimalizacids Iépést tartalmazott (kappa = 2,576; acq = ucb; eps = 0). Az
egyes paraméterkonfiguraciok teljesitményének értékelése keresztvalidacidval
tortént, amely soran az adatallomanyt 6t részhalmazra bontottuk, és a modell minden
iteraciéban négy részhalmazon keriilt betanitasra, mig a fennmaradé részhalmaz
validacids célokat szolgalt. A modellillesztés soran maximum 2000 boosting iteraciot
engedélyeztiink, mikdzben 50 iteracids early stopping mechanizmust alkalmaztunk a
tulillesztés megeldzésére és a szamitasi hatékonysag novelésére. Az optimalizacio
célfliggvénye a gyokos atlagos négyzetes hiba (Root Mean Squared Error - RMSE)
minimalizalasa volt. A végs6é modellt a Bayesi optimalizacié soran meghatarozott
optimalis hiperparaméterekkel illesztettiik a teljes tanito-adathalmazra. A modell
értelmezhet6ségének novelése érdekében valtozéfontossagi elemzést is végeztiink,
amely lehet6vé tette annak azonositasat, hogy mely magyarazo valtozok jarultak
hozza legnagyobb mértékben a tamogatasi 0sszeg becsléséhez. Az alkalmazott
modszertan igy egyszerre biztositotta a magas prediktiv teljesitményt, a tulillesztés
kontrolljat, valamint a modell eredményeinek interpretalhatésagat.
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2. tablazat: A Bayesi optimalizalas soran kapott hiperparaméterek

Paraméter Erték Jelentés
objective "reg:squarederror” veszteségfliggvény
: " " regularizacios
eval_metric rmse . )
fliggvény
max_depth 10 fa mélység
eta 0.01 tanulasi arany
subsample 0.81 tanulasi mintaarany
colsample_bytree 0.63 jellemzék aranya
min_child_weight 6.1 felosztasi arany
gamma 0.09 mipimuﬂm .
veszteségcsokkenés
alpha 0.1 L1 regularizacio
lambda 1 L2 regularizacio
nrounds 2000 fak maximum szama
nfold 5 keresztvalidacio
early_stopping_rounds 50 megallasi kritérium

Forras: sajat szerkesztés

Eredmények

Az eredmények jobb kozléséhez els6ként a tamogatasi 6sszegek idébeli alakulasat
éves bontasban abrazoltuk az 1. abran. Eszerint 2020 6ta a tamogatasok dsszege
évenként jelent6sen csokkent. A 2024-as palyazati tamogatasok a 2020-as évekhez
képest kozel 160%-kal csokkentek.

1. é&bra: Evenkénti tamogatasok alakulasa
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0,57 0,11
0
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| Evenkénti tdmogatdsok értéke (Mrd Ft)

Forras: sajat szerkesztés

A kutatasi kérdés {Mely strukturalis és innovacios jellemzdk befolyasoljak leginkabb
az NKFIH altal odaitélt KFI-tamogatasok eloszlasat Magyarorszagon, és ezek milyen

127



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

prediktiv. mintazatot alkotnak a tamogatasi 0sszeqg meghatarozasaban?}
megvalaszolasahoz a tamogatasi Osszegek eloszlasat is elemeztiik, amelyek
eloszlasat a 2. abran mutatjuk be. Itt a tamogatasok 0sszegének természetes alapu
logaritmusat vettiik, hogy a kildgé elemeket le tudjuk kezelni.

2. abra: Tamogatasi 6sszegek eloszlasa

100
i

Gyakorisag

50

| —
ol mﬂ'ﬁﬂJer fﬂiﬂlm!lim%m —y

24

<

In{1 + Tdmogatas &sszege (Ft))
Forras: sajat szerkesztés

A 2. abra arra utal, hogy a tamogatasok 0sszege nem normalis eloszlast kovet
(Shapiro-Wilk teszt: p < 0.05, ferdeség = 11.25, csucsossag = 146.12), hanem a
gamma eloszlashoz van a legkdzelebb. igy a tamogatasok 6sszegének ferde
eloszlasa és a széls6értékek miatt természetes alapu logaritmikus transzformaciot
alkalmaztunk. A logaritmikus transzformacié csokkenti a nagy 6sszegl tamogatasok
torzité hatasat és stabilabb prediktiv tanulasi kornyezetet biztositott a gépi tanulasi
modell szamara. Az egyes magyarazé valtozok relativ fontossaganak
meghatarozasat XGBoost-tal végeztiik el, amelynek eredményét a 3. abran
jelenitettiik meg.
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3. abra: Az egyes magyarazo valtozok relativ fontossaga
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Forras: sajat szerkesztés

A 3. dbran a 10 legnagyobb fontossagu valtozo lathatd, A prediktiv modell (XGBoost)
valtozofontossagi elemzése alapjan a tamogatasi oOsszeg el6rejelzésében a
legnagyobb hozzajarulast az 6sszes eszkozallomany, az értékesités nettd arbevétele,
valamint az iparagi besorolas mutatta. igy a tiz legfontosabb valtozét tekintve az
osszes eszkozallomany (,0sszes eszkoz") 17,2%-ban, az értékesités netto arbevétele
(,Ertékesités") szintén 17,2%-ban, mig a NACE kédok szerinti iparagi besorolas
(slparagi besorolas") 3,3%-ban bizonyultak fontosnak a palyazati 6sszegek minél
magasabb elnyerésében.

Az idédimenziot vizsgalva az eszkoz és az értékesitési arbevétel valtozok esetében
tobb év magas relativ fontossagot mutatott a modellben. Az eszk6zok teriiletén 2018,
2019, 2023 és 2024 voltak a legfontosabb évek, mig az értékesités arbevétele
teriiletén 2018, 2019, 2022, 2023 és 2024. Az iparagak szempontjabol két iparag
elvitte az 6sszes tdmogatas kozel felét. Ezek a 7219 (Research and experimental
development in natural sciences and engineering) és 8542 (Higher education)
iparagak. A tobbi iparag egyenként is maximum 3%-t tette csak ki az Osszes
tamogatasnak, igy azok hatasa jelentésen elmaradt a 7219 és 8542-vel szemben,
amelyek kozel azonosan ~25-25%-ban tették ki az 6sszes tamogatas 50%-t.

Kovetkeztetések és javaslatok

Az 1. abra alapjan lathatjuk, hogy a tamogatasok évenkénti megoszlasa erésen
egyenl6tlen. A 2020-s és 2021-s évben a tamogatasok értéke sokkal magasabb volt,
mint az utana lévé években. Ebbdl arra kdvetkeztethetiink, hogy a 2020-s évek el6tti
vallalati mutatok hatasa varhatéan magasabb kell, hogy legyen. Ennek ellenére a 2.
abran lathatjuk, hogy mind a 2018-as, 2019-es, mind pedig a 2022-es, 2023-as és
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2024-es évek eredményei egyarant fontosok voltak. A 2020-as és 2021-es
eredmények fontossaganak elmaradasa valdszinlleg a COVID-19 jarvany és az azt
kovet6 energiavalsag és az autdipar valsaganak hatasat tiikrézik. Ugyanakkor ennek
pontos oksagi vizsgalata tovabbi elemzéseket igényelne. Ezekben az években
jelentésen visszamaradtak a kutatasi potencialok, és mivel az iparagak koziil pont a
fels6oktatasi és a kutatasi intézmények kaptak a tamogatasok nagyobb szazalékat,
igy a kutatasi potencial jelentésen befolyasolta az elnyert tamogatasok mértékét.

A 2. abra tovabba ravilagit arra, hogy harom indikator relativ fontossaga jelentésen
kiemelkedik a tobbi valtozo koziil: az 6sszes eszkozallomany, az értékesités nettd
arbevétele, valamint az iparagi besorolas. Ez arra utal, hogy az NKFIH-s tamogatasok
eloszlasa szoros kapcsolatban all a palyazé szervezetek pénziigyi és mukodési
kapacitasaval. A nagyobb eszkozallomannyal és magasabb miikddési volumend
szervezetek vélhetéen er6sebb infrastruktaraval, fejlettebb kutatasi hattérrel,
stabilabb pénziigyi helyzettel és nagyobb projektmegvalositasi képességgel
rendelkeznek, amelyek novelhetik a nagyobb 06sszegli KFI-projektek sikeres
lebonyolitasanak valoszinliségét. Az eredmények emellett a tamogatasi rendszer
bizonyos foku utfliggéségére is utalnak, mivel a korabban erésebb pénziigyi és
infrastrukturalis hattérrel rendelkez6 szervezetek nagyobb valdszinGiséggel tudnak
késébb is jelentésebb tamogatasi forrasokhoz jutni. Ugyanakkor fontos
hangsulyozni, hogy a valtozéfontossag nem jelent kdzvetlen oksagi kapcsolatot,
mivel az XGBoost nem vizsgal kauzalitast. Az eredmények inkabb arra utalnak, hogy
a tamogatasi rendszerben ezek a valtozok erés prediktiv mintazatot alkotnak,
amelyek egyiitt jelennek meg a nagyobb tamogatasi 6sszegekkel.

Az iparagi valtozok koziil kiilonésen a 7219 (Research and experimental development
in natural sciences and engineering) és a 8542 (Higher education) agazatok
emelkedtek ki, amelyek egyiittesen a tamogatasok kozel felét koncentraltak. Ez arra
utal, hogy a tamogatasi rendszer elsésorban a magas tudasintenzitasu,
kutatasorientalt és jelentés infrastrukturaval rendelkezé szervezetekre éplil.
Pénziigyi szempontbdl ez részben racionalis allokacios mechanizmusnak tekinthet6,
mivel a nagyobb kutatasi kapacitassal rendelkez6 intézmények altalaban
alacsonyabb projektkockazattal, magasabb abszorpcios képességgel és erésebb
projektmenedzsment hattérrel rendelkeznek, ami novelheti a tamogatasok hatékony
felhasznalasanak valdszinliségét.

Ugyanakkor szakpolitikai szempontbol az eredmények arra is ramutatnak, hogy a
tamogatasi rendszer bizonyos mértékben koncentralodhat a mar eleve
er6forrasokban gazdagabb szereplok korében. Ezek Magyarorszagon jelenleg a
természettudomannyal és orvostudomannyal foglalkozé szervezetek. A nem
eszkozigényes  kutatasi  iranyokat - mint a  gazdasagtudomany,
tarsadalomtudomanyok - kovet6 intézmények mar joval kisebb eséllyel
palyazhatnak KFI-s kutatasokra. Ez hosszabb tavon erésitheti az innovacios rendszer
strukturalis egyenl6tlenségeit, kiilonosen a kisebb tokeerejl, alacsonyabb arbevételd
vagy kevésbé kutatasintenziv vallalkozasok esetében. Ennek kovetkeztében a
tamogatasi rendszer egyszerre szolgalhatja a magas innovacios potenciallal
rendelkez6 szervezetek nemzetkozi versenyképességének erGsitését, mikdzben
korlatozhatja az Ujonnan belépé vagy periférikus szereplék innovacios
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felzarkozasanak lehetéségét. Ez potencialisan regionalis koncentraciéhoz is
vezethet, mivel a nagy kutatasi infrastrukturaval rendelkez6 intézmények els6sorban
a fejlettebb innovacids kozpontokban talalhatok meg, ami tovabb novelheti a teriileti
innovaciods kiilonbségeket Magyarorszagon.

Az eredmények alapjan ezért a jovobeli KFl-szakpolitikdk szamara fontos kérdés
lehet annak mérlegelése, hogy a tamogatasok allokacioja milyen meértékben
tamogassa tovabbra is a magas teljesitményd, stabil kutatasi infrastrukturaval
rendelkez6 intézményeket, illetve milyen eszkozokkel lehetne javitani a kisebb
innovativ vallalkozasok és regionalis szereplék forrasbevonasi lehetéségeit. Ez attol
fligg, hogy Magyarorszag jovébeli innovacios politikaja az orszaghatarokon beliili
versenyt akarja jobban fokozni, vagy a nemzetkozi versenyben szeretne nagyobb
eséllyel helytallni.

Osszegzés

Jelen tanulmany célja az volt, hogy azonositsa a magyarorszagi KFl-s palyazatok
nyerteseinek legfontosabb jellemzG6it, amelyek alapjan feltehet6en elnyerték a
palyazati 6sszegeket a 2020-2025 években. Az adatokat ismert hazai és nemzetkozi
adatbazisokbdl gy(jtottiik ossze, majd megfelel6 feldolgozas soran egy Bayesi
optimalizacidval hiperparaméterezett XGBoost modellt tanitottunk be rajtuk. Az
eredmények 0sszességében arra utalnak, hogy a magyar KFl-tamogatasi rendszer
jelenleg els6sorban a kutatasi és pénziigyi kapacitasok mentén allokalja a forrasokat,
ahol sokat szamit a szervezetek iparagi tevékenysége. Ez rovid tavon novelheti a
tamogatasok hatékonysagat és nemzetkozi versenyképességi potencialjat, hosszabb
tavon azonban fennall annak a veszélye, hogy az innovacios rendszerben meglévé
strukturalis kilénbségek tovabb er6sdodnek. Ez pozitiv hatassal lehet a nemzetkozi
jelenlétben, de negativan hat az orszaghataron beliili versenyre.

A jovobeli kutatasokban érdemes lehet kooperativ jatékelméleti interpretacios
modszereket is alkalmazni annak pontosabb feltarasara, hogy az egyes pénziigyi és
strukturalis valtozék milyen iranyban és milyen mértékben befolyasoljak a
tamogatasi 0sszegek alakulasat. Emellett érdemes lenne erdsiteni a most feltanitott
modell gyakorlati alkalmazhatésagat a kovetkez6 palyazati id6szakok
elérejelzéséhez.

Jelen kutatas a Kulturdlis és Innovaciés Minisztérium 2025-2.1.1-EKOP kddszamdu

Egyetemi Kutatéi Osztondij Programjanak a Nemzeti Kutatasi, Fejlesztési és
Innovacios Alapbol finanszirozott szakmai tamogatasaval késziilt.

EKOP

Egyetemi Kutatdi Osztondij Program
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A PENZUGYI MENEDZSMENT ES A STRATEGIAI BESZERZES
INTEGRACIOJA A DIGITALIZACIO KORABAN: MESTERSEGES
INTELLIGENCIA ES GEPI TANULAS ALKALMAZASI
LEHETOSEGEI

KOMLOSI Attila

Neumann Janos Egyetem Gazdalkodas- és Szervezéstudomanyok Doktori Iskola
attila.komlosi@icloud.com
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Absztrakt

A kutatas célja annak feltarasa, hogy a digitalizacié, valamint a mesterséges
intelligencia (Al) és a gépi tanulas (ML) miként alakitja at a pénziigyi menedzsment
és a stratégiai beszerzés kapcsolatat. A téma aktualitasat az adja, hogy a pénziigyi
menedzsment funkcidja az utdbbi években a hagyomanyos, multorientalt
riportalastol egyre inkabb a valds idej(, prediktiv és adatvezérelt dontéstamogatas
iranyaba mozdult el, mikozben a stratégiai beszerzés a vallalati kdltségstruktura, a
cash-flow és a kockazatkezelés meghatarozé tényezéjévé valt (Balkan és Akyuz,
2025; Guida, Caniato és Maretto, 2025). A szakirodalom ugyan részletesen foglalkozik
az Al pénziigyi és procurement alkalmazasaival, azonban kevés kutatas vizsgalja
azok integralt vallalatiranyitasi és controlling-hatasmechanizmusait. A tanulmany
konceptualis és 0Osszehasonlit6 ~moddszertant alkalmaz. A  platformok
osszehasonlitasa integracios képesség, spend-analitikai funkcionalitas, Al-érettség
és pénzligyi dontéstamogatasi potencial alapjan tortént.

A strukturdlt szakirodalmi attekintés harom f6 teriiletre fokuszal: a pénziigyi
menedzsment digitalizaciojara, az Al/ML beszerzési alkalmazasaira, valamint a
pénziigyi és beszerzési funkcio integracios mechanizmusaira. Ezt kiegésziti négy Al-
alapu beszerzési és spend-analitikai platform — SAP Ariba, Coupa, lvalua és Sievo —
osszehasonlito értékelése. Az eredmények azt mutatjak, hogy a digitalizacio a
pénziigyi menedzsmentet harom f6 dimenzid mentén alakitja at: adatintegracio,
folyamatautomatizalas és dontéstamogatas. Az Al-alapu beszerzési rendszerek
javitjak a koltségtranszparenciat, ndvelik az adatok részletezettségét, és tamogatjak
a pontosabb pénziigyi tervezést, elorejelzést és kockazatkezelést. A gépi tanulasi
alkalmazasok kozvetlen és kozvetett pénziigyi értéket teremtenek.

A kovetkeztetések szerint a valddi pénziigyi érték nem az egyes technoldgiak
elszigetelt alkalmazasabol, hanem azok integralt dontéstamogatasi architekturaba
valo beagyazasabdl szarmazik. A siker kulcstényez6i a magas adatminéség, a
vilagos lizleti célok, az atlathato Al-modellek és a szervezeti felkésziiltség.
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Kulcsszavak: digitalizacié, pénzligyi menedzsment, stratégiai beszerzés,
mesterséges intelligencia, gépi tanulas, beszerzési koltéselemzés

Bevezetés

A digitalizaci6 és a mesterséges intelligencia fejlédése az elmult évtizedben
alapvetéen atalakitotta a vallalatok mikodését, dontéshozatali mechanizmusait és
informacios rendszereit. A pénziigyi menedzsment hagyomanyos szerepe — amely
korabban els6sorban tranzakciéfeldolgozasra, pénziigyi riportalasra és retrospektiv
controllingtevékenységekre épiilt — fokozatosan stratégiai, adatvezérelt
dontéstamogato funkciova alakult at. A modern vallalatok esetében a pénziigyi
menedzsment mar nem kizarolag a multbeli teljesitmény értékelésére szolgal, hanem
valos idejlii adatelemzésre, prediktiv elorejelzésre és kockazatkezelésre is épiil
(Appelbaum et al., 2017; Bhimani & Willcocks, 2014).

A digitalis transzformacio egyik legfontosabb kovetkezménye a vallalati funkciok
kozotti integracid erd6sodése. Kiilondsen jelentés a pénzligyi menedzsment és a
stratégiai beszerzés konvergenciaja, mivel a procurement-folyamatok kozvetleniil
befolyasoljak a vallalat koltségstrukturajat, likviditasat, cash-flow folyamatait és
mukodési kockazatait. A globalis ellatasi lancok sériilékenysége, az inflaciés nyomas
és a geopolitikai bizonytalansag kovetkeztében a beszerzés szerepe jelentésen
felértékel6dott, és a korabbi operativ tamogato funkciobdl fokozatosan stratégiai
vallalatiranyitasi teriiletté valt (McKinsey & Company, 2024). A modern vallalatokban
a pénziigyi menedzsment és a procurement egyre inkabb kdzos adatplatformokra,
integralt ERP-rendszerekre és Al-alapu dontéstamogatasi megoldasokra épiil.

A mesterséges intelligencia (Artificial Intelligence — Al) és a gépi tanulas (Machine
Learning — ML) alkalmazasa Uj lehetéségeket nyitott a pénziigyi és beszerzési
folyamatok integraciojaban. Az intelligens rendszerek képesek nagy mennyiségl
strukturalt és strukturalatlan adat feldolgozasara, a koltségstruktiurak elemzésére,
valamint a beszallitéi és pénziigyi kockazatok elérejelzésére. A Deloitte (2025) és a
Gartner (2025) elemzései szerint a vallalatok fokozatosan ,intelligent finance”
modellek felé mozdulnak el, ahol a pénziigyi menedzsment és a stratégiai beszerzés
kozos digitalis 6koszisztémaban mukodik.

A digitalizacio fejl6dése ugyanakkor nem tekinthet6 kizarélag technoldgiai
innovacidnak. Brynjolfsson és McAfee (2014) szerint a digitalis technolégiak és az
automatizacio a vallalatok miikodési logikajat és versenystrukturajat is modositjak.
Porter és Heppelmann (2015) ramutattak arra, hogy az intelligens és 6sszekapcsolt
rendszerek Uj tipusu vallalatiranyitasi modelleket hoznak létre, amelyekben az adat
és az elemzési képesség stratégiai eréforrdssd valik. Quattrone (2016) szerint a
digitalizacio a controlling- és szamviteli rendszerek mikodését is ujradefinialja, mivel
az adatvezérelt vallalatiranyitas fokozatosan atalakitja a kontrollmechanizmusokat
és a vezetOi dontéshozatalt.

A stratégiai beszerzés teriiletén az Al és ML technoldgiak els6sorban a spend-
analitika, a beszallitéi intelligencia és a szerz6désmenedzsment fejl6dését
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gyorsitottak fel. A modern procurement-platformok — példaul a SAP Ariba, Coupa,
Ivalua és Sievo — fejlett Al-funkcidkat integralnak mikodésiikbe, amelyek tamogatjak
a koltségtranszparenciat, a supplier risk managementet és a prediktiv
dontéstamogatast (SAP, 2024; Sievo, 2025). Davenport és Ronanki (2018)
ugyanakkor hangsulyozzak, hogy az Al-rendszerek vallalati implementaciéja szamos
szervezeti és adatkezelési kihivassal jar, ezért a sikeres adaptaciohoz nem elegendé
a technoldgiai infrastruktura fejlesztése; sziikség van megfelelé adatgovernance-re,
szervezeti felkésziiltségre és keresztfunkcionalis egylittm(kodésre is.

A szakirodalom jelentds része kiilon vizsgalja az Al pénziligyi vagy procurement
alkalmazasait, azonban tovabbra is korlatozott azoknak a kutatasoknak a szama,
amelyek integralt médon elemzik a pénziigyi menedzsment, a stratégiai beszerzés és
az Al-alapu dontéstamogatas vallalatiranyitasi 6sszefliggéseit. A jelen tanulmany
ehhez kivan hozzajarulni azaltal, hogy egységes keretben vizsgalja a pénziigyi
menedzsment és stratégiai beszerzés digitalis konvergenciajat, valamint az Al-alapu
procurement-rendszerek pénziigyi és vallalatiranyitasi hatasait.

A kutatas strukturalt szakirodalmi attekintésre és osszehasonlitdo konceptualis
elemzésre épiil. A vizsgalat soran a vezet6 Al-alapui procurement-platformok
osszehasonlitdsa ERP-integracios képesség, spend-analitikai funkcionalitas, Al-
érettség, supplier risk management és pénziigyi dontéstamogatasi potencial alapjan
tortént. A tanulmany célja annak feltarasa, hogy a digitalizacio és a mesterséges
intelligencia miként alakitja at a pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés
kapcsolatat, valamint hogyan jarul hozza a vallalati értékteremtéshez, a controlling
fejlodéséhez és a stratégiai vallalatiranyitashoz.

A pénziigyi menedzsment digitalizacios dimenzioi

A pénziigyi menedzsment digitalizacioja napjainkra joval tulmutat az ERP-rendszerek
fejlesztésén vagy az automatizalt riportalasi megoldasok alkalmazasan. A folyamat
olyan komplex szervezeti és technoldgiai transzformacioként értelmezhetd, amely
alapvetéen modositja a vallalati adatkezelést, a controlling miikodését és a
dontéstamogatasi mechanizmusokat. A hagyomanyos pénziigyi rendszerek
elsésorban multorientalt riportalasra és periodikus elemzésekre épiiltek, mig a
modern digitalis pénziigyi kornyezet valds ideji adatfeldolgozast, prediktiv analitikat
és integralt lizleti dontéstamogatast alkalmaz (Bhimani & Willcocks, 2014). A
digitalizacio fejl6dése kovetkeztében a pénziigyi menedzsment egyre inkabb
adatvezérelt stratégiai funkciova valik, amely kdzvetlen kapcsolatban all a vallalat
mukodési és beszerzési folyamataival.

A digitalis transzformacio egyik legfontosabb kovetkezménye a vallalati adatvagyon
jelentds boviilése. A pénziigyi menedzsment szamara ma mar nemcsak a szamviteli
és fokonyvi informaciok relevansak, hanem a beszerzési, logisztikai és beszallitoi
adatok is. A procurementbél szarmazo informaciok — példaul a szerz6déses
feltételek, a beszallitoi teljesitmény vagy az arkockazatok — kdzvetleniil befolyasoljak
a koltségstrukturat, a cash-flow folyamatokat és a vallalati kockazatokat. Az integralt
adatplatformok ezért lehet6vé teszik a koltségek részletesebb elemzését és a
pontosabb pénziigyi el6rejelzést (Appelbaum et al., 2017). Porter és Heppelmann
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(2015) szerint az intelligens és 6sszekapcsolt vallalati rendszerek fejlédése Uj tipusu
adatvezérelt vallalatiranyitasi modelleket hoz létre, amelyekben az informacio
stratégiai er6forrassa valik.

A pénziigyi digitalizacié masik meghatarozé teriilete a folyamatautomatizalas. A
robotic process automation, az intelligens dokumentumfeldolgozas és az
elektronikus szamlakezelés jelentésen csokkentik a manualis adminisztraciét és a
mukodési hibak szamat. A purchase-to-pay folyamatok automatizalasa kiilonosen
fontos a pénziigyi és beszerzési funkcidk integracidjaban, mivel tamogatja a working
capital menedzsmentet és javitja a likviditasi folyamatok atlathatésagat. A McKinsey
& Company (2024) szerint az Al-alapu automatizacié nemcsak koltségcsokkentést
eredményez, hanem lehet6vé teszi, hogy a pénziigyi szakemberek nagyobb hangsulyt
helyezzenek az elemzé és stratégiai tevékenységekre.

A controlling és pénziigyi dontéstamogatas szintén jelentés atalakulason megy
keresztil. A modern Al-rendszerek képesek azonositani a szokatlan koltési
mintazatokat vagy a potencialis pénziigyi anomaliakat is, ami tamogatja a gyorsabb
vezet6i beavatkozast és a kockazatkezelést. A controlling és vezet6i szamvitel
fejlodése mar a digitalis transzformacio el6tt is a stratégiai dontéstamogatas
irAnyaba mozdult el. Kaplan és Atkinson (1998) szerint a modern vezet6i szamvitel
alapveté célja nem csupan a koltségek nyomon kovetése, hanem a stratégiai
értékteremtés és a vezetdi dontéshozatal tdmogatasa. Quattrone (2016) szerint a
digitalizacio kovetkeztében a controlling és szamviteli rendszerek mikodése is
Ujradefinialoédik, mivel az adatvezérelt vallalatiranyitas fokozatosan atalakitja a
kontrollmechanizmusokat és a vezet6i dontéshozatalt. Az OECD (2021) ugyanakkor
hangsulyozza, hogy az Al pénziigyi alkalmazasa uj szabalyozasi és governance-
kihivasokat is létrehoz, ezért az algoritmusok atlathatésaga és auditalhatésaga
kiemelt jelentéségive valik.

A kontroll- és iranyitasi rendszerek digitalizacioja kiilonosen fontos a stratégiai
beszerzés teriiletén, ahol a beszallitéi teljesitmény, a szerz6déses megfelelés és az
ellatasi lancok stabilitasa kdzvetlen pénziigyi kovetkezményekkel jarhat. Az Al-alapu
monitoring és kockazatelemzés tamogatja a problémak korai felismerését,
ugyanakkor a szakirodalom szerint az automatizalt modellek alkalmazasa
adatminéségi és algoritmikus torzitasi kockazatokat is hordozhat (Davenport &
Ronanki, 2018). Ez kiilondsen problémas lehet fragmentalt ERP-kdrnyezetben vagy
nem megfelel6 adatgovernance mellett.

A digitalizacido végsé soron a pénziigyi menedzsment stratégiai szerepét is
ujradefinialja. A CFO és controlling-funkcio egyre inkabb adatvezérelt (zleti
partnerként jelenik meg, amely aktivan tamogatja a stratégiai dontéshozatalt és a
vallalati értékteremtést. Ebben a folyamatban a stratégiai beszerzés integracidja
kulcsszerepet jatszik, mivel a procurement-folyamatokbdl szarmazo adatok
kozvetleniil hozzajarulnak a vallalati versenyképesség, pénzligyi stabilitas és hosszu
tavu rugalmassag javitasahoz (Deloitte, 2025; Gartner, 2025).
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A pénziigyi menedzsment és a stratégiai beszerzés konvergenciaja

A vallalati miikodés digitalizaciodja jelentésen atalakitotta a pénzligyi menedzsment
és a stratégiai beszerzés kapcsolatat. Korabban a két funkcié eltéré szervezeti logika
szerint mUkodott: a pénziigyi menedzsment elsésorban a likviditas, a pénziigyi
kontroll és a beszamolasi kotelezettségek kezelésére koncentralt, mig a beszerzés
féként operativ tamogatd szerepet toltott be. A globalizalt ellatasi lancok
sérlilékenysége, az inflacios kdrnyezet és az adatvezérelt vallalatiranyitas fejlédése
azonban fokozatosan megsziintette ezt az elkiiloniilést. A stratégiai beszerzés
napjainkra a vallalati értékteremtés, a koltségoptimalizalas és a kockazatkezelés
egyik meghatarozé elemévé valt (McKinsey & Company, 2024). A beszerzési dontések
kozvetlendl hatnak a vallalati eredményességre, mivel a mikodési koltségek jelentos
része a procurement-folyamatokhoz kapcsolddik. A beszerzési arak, a szerz6déses
feltételek, a fizetési hataridok és a beszallitoi teljesitmény kdzvetleniil befolyasoljak
a cash-flow folyamatokat, a working capital mutatokat és a jovedelmezéséget. Emiatt
a pénziigyi menedzsment és a stratégiai beszerzés integracioja egyre inkabb
stratégiai sziikségszerliségként jelenik meg a vallalatok mikodésében (Deloitte,
2025).

A digitalis transzformacié egyik legfontosabb kovetkezménye az integralt
adatplatformok megjelenése. A modern ERP-rendszerek, cloud-alapu Source-to-Pay
megoldasok és Al-alapu spend-analitikai rendszerek lehet6vé teszik, hogy a pénziigyi
és beszerzési adatok kozos architekturaban keriiljenek feldolgozasra. Ez jelent6sen
javitja a controlling pontossagat, tamogatja a stratégiai sourcingot és elG6seqiti a
valds idejli pénziigyi dontéstamogatast. A Balkan et al. (2025), Guida et al. (2025) és
Sievo (2025) altal bemutatott integracios modellek szerint a jové vallalatiranyitasi
rendszerei egységes adatvezérelt 6koszisztémakra épiilnek, amelyekben a pénziigyi
és beszerzési informaciok kézdsen tamogatjak a stratégiai dontéshozatalt.

A stratégiai beszerzés szerepe ezzel parhuzamosan jelentésen atalakult. A
hagyomanyos beszerzési funkcié elsésorban az operativ megrendelések kezelésére
és az aralkura koncentralt, mig a modern procurement-rendszerek mar komplex
elemz6 és dontéstamogatd szerepkort toltenek be. A spend-analitika, a supplier
scoring, a szerz6édésmenedzsment és a prediktiv sourcing modellek lehet6vé teszik a
koltségstruktura részletesebb elemzését és a vallalati kockazatok korai felismerését.
A COVID-19 jarvany és az ellatasi lancok zavarai tovabb erésitették ezt a
szemléletvaltast, mivel a vallalatok szamara stratégiai kérdéssé valt a beszallitoi
halézatok stabilitasa és az ellatasi lanc rezilienciaja (World Economic Forum, 2025).

A pénziigyi és beszerzési adatok integracidja kiilonosen fontos a working capital
menedzsment és a likviditas teriiletén. A modern Al-alapu rendszerek képesek valos
id6ben elemezni a készletszinteket, a rendelési ciklusokat, a beszallitoi szerz6déseket
és a fizetési feltételeket, ami tamogatja a pontosabb pénziigyi tervezést és
elérejelzést. Guida, Caniato és Maretto (2025) ramutatnak arra, hogy az Al-alapu
spend-klasszifikacio jelentésen javitja a koltségtranszparenciat és a pénziigyi
elemzések pontossagat.
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1. dbra. A pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés digitalis integracios
modellje

A pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés digitalis integraciés modellje
Balkan et al, (2025), Guida et al. (2025) és Sievo (2025) alapjén
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Forras: Balkan et al. (2025), Guida et al. (2025) és Sievo (2025) alapjan sajat szerkesztés

Az 1. abra alapjan megallapithato, hogy a modell legkritikusabb kapcsolata az
integralt adatplatform és az Al-alapu dontéstamogatasi réteg kdzotti 6sszekottetés.
Az adatforrasokbdl — ERP-rendszerekbdl, procurement-platformokbdl, beszallitéi
portalokbol és kiils6é piaci adatbazisokbdl — szarmazé informaciok csak megfelel
adat-harmonizacio és normalizacio utan valhatnak stratégiai dontéstamogatas
alapjava. Ezért az adatminéség és az adatgovernance a teljes modell egyik
legfontosabb kritikus sikertényezéjeként jelenik meg (Balkan et al., 2025; Sievo,
2025).

A legfontosabb adataramlas a beszerzési és pénziigyi rendszerek kézotti kétiranyu
informacidcsere, amely lehetévé teszi a koltségstrukturak, beszallitoi teljesitmények
és cash-flow folyamatok valds idejli elemzését. Az abra alapjan az Al és ML motor
kozponti szerepet t0lt be, mivel ezen keresztiil kapcsolddik 6ssze a spend-analitika,
a beszallitéi kockazatelemzés, az ar-el6rejelzés és a szcenariomodellezés a pénziigyi
dontéstamogatassal. Ez tamogatja a gyorsabb controllingot, a prediktiv forecastingot
és a stratégiai sourcing dontéseket (Guida et al., 2025).

Az Al-alapu értékteremtés elsésorban a modell harmadik és 6todik szintjén jelenik
meg. A kd6zos dontéstamogatasi mechanizmusok révén az Al kézvetlenil hozzajarul
a koltségoptimalizalashoz, a working capital menedzsmenthez, a beszallitoi
kockazatok csokkentéséhez és az ellatasi lanc rezilienciajanak noveléséhez. Az abra
szerint az Al-value creation végs6 eredménye az alacsonyabb teljes koltségszint, a
nagyobb transzparencia, a fenntarthatobb mikodés és a hosszu tavu vallalati
versenyel6ny kialakulasa (Deloitte, 2025; Gartner, 2025).
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Mesterséges intelligencia és gépi tanulas a stratégiai beszerzésben

Az Al-technoldgidk gyors terjedését jelentésen 0sztonozte az ERP-rendszerek,
elektronikus szamlazasi megoldasok és e-sourcing platformok fejlédése, amelyek
kovetkeztében a vallalatok beszerzési adatvagyona drasztikusan megnétt. Ezzel
parhuzamosan az ellatasi lancok sériilékenysége, az inflacidés nyomas és a
geopolitikai bizonytalansag miatt a vallalatok szamara egyre fontosabba valt a
gyorsabb és pontosabb dontéshozatal. A hagyomanyos elemzési modszerek
azonban gyakran nem képesek hatékonyan kezelni a nagy mennyiségu és heterogén
adatot, ezért az Al és ML technoldgiak alkalmazasa stratégiai sziikségszertiséggé
valt (McKinsey & Company, 2024).

A gépi tanulasi modellek képesek automatikusan harmonizalni és kategorizalni a
beszerzési adatokat, valamint azonositani a koltési mintazatokat, a duplikalt
tranzakciokat és a potencialis megtakaritasi lehet6ségeket. A modern rendszerek
mar nemcsak elemzik az adatokat, hanem konkrét optimalizalasi javaslatokat is
generalnak, ami kozvetlen pénziigyi el6nyoket eredményezhet.

A beszallitoi intelligencia és kockazatelemzés szintén kiemelt szerepet kapott a
digitalis procurement-rendszerekben. Az Al-modellek képesek kiilonb6z6
adatforrasok — példaul pénziigyi beszamoldk, piaci adatok, ESG-ratingek és
hirelemzések - integralt feldolgozasara, amely alapjan dinamikus beszallitoi
kockazati scoring alakithato ki. Ez kiilonosen fontos a pénziigyi menedzsment
szamara, mivel a beszallitéi problémak kozvetleniil befolyasolhatjak a
készletszinteket, a cash-flow folyamatokat és a vallalati jovedelmez6séget. A Gartner
(2025) és a McKinsey & Company (2024) szerint a kovetkezé években az Al-alapu
supplier risk management a procurement-funkcié egyik legfontosabb fejlédési iranya
lesz.

A mesterséges intelligencia a stratégiai sourcing és beszallito-kivalasztas teriiletén
is egyre jelentésebb szerepet tolt be. A modern Al-rendszerek képesek tobb ezer
potencialis beszallité osszehasonlitasara, elérejelzésen alapulo
teljesitményértékelésre és komplex optimalizaciés modellek futtatasara. Az olyan
platformok, mint a Coupa, a SAP Ariba vagy az lvalua, mar fejlett supplier discovery
és Al-alapu sourcing funkciokat alkalmaznak, amelyek nemcsak a koltségeket,
hanem a beszallitoi stabilitast, az ESG-kompatibilitast és a logisztikai kockazatokat
is figyelembe veszik (SAP, 2024, Ivalua, 2025).

A természetesnyelv-feldolgozas (NLP) fejlédése szintén jelentés valtozasokat
eredményezett a stratégiai beszerzésben. A vallalati szerzédések és beszallitoi
dokumentumok nagy mennyiségl strukturalatlan adatot tartalmaznak, amelyek
hagyomanyos modon nehezen elemezheték. Az NLP-alapu rendszerek képesek
automatikusan azonositani a kritikus szerzédéses feltételeket, a compliance-
kockazatokat és a fizetési feltételekhez kapcsolodé pénziigyi kockazatokat. A
generativ Al alkalmazasa tovabb noveli ezeknek a rendszereknek a hatékonysagat,
mivel lehet6vé teszi szerzédésosszefoglalok, targyalasi javaslatok és automatizalt
dokumentumtervezetek létrehozasat is (Hackett Group, 2025).
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Az Al és ML technoldgiak alkalmazasa ugyanakkor jelentés kihivasokat is hordoz. Az
adatmindéségi problémak, az ERP-rendszerek kozotti integracios nehézségek, az
algoritmikus torzitasok és az ugynevezett ,black box" modellek komoly kockazatot
jelenthetnek a vallalatok szamara. Az OECD (2025) hangsulyozza, hogy az Al-
rendszerek sikeres implementaciéjahoz megfelelé6 governance-strukturara, atlathaté
adatkezelésre és fejlett szervezeti kompetencidkra van sziikség. A pénziigyi,
beszerzési és IT-funkciok kozotti egylittmikodés ezért kulcsfontossaguva valik a
digitalis procurement-rendszerek hatékony mikddtetésében.

Al-alapu stratégiai beszerzési és spend-analitikai rendszerek 0Osszehasonlito
elemzése

A szakirodalom szerint a procurement-rendszerek fejlédése szorosan
osszekapcsolddik a pénziigyi menedzsment digitalizacidjaval (Guida et al., 2025;
SAP, 2024). A beszerzési koltések, a beszallitéi kockazatok és a szerzddéses
feltételek ma mar nem kizarolag operativ kérdések, hanem a jovedelmezéség, a cash-
flow és a vallalati reziliencia meghatarozo tényez6i. Ennek kovetkeztében a modern
procurement-platformok egyre inkabb integralt pénziigyi és beszerzési
adatarchitekturakra épiilnek.

A SAP Ariba els6sorban a mély ERP-integracio és a nagyvallalati skalazhatosag révén
valt meghatarozo szerepl6vé. A platform szorosan kapcsolodik a SAP S/4HANA
kornyezethez, igy a beszerzési tranzakcidk, szerz6dések és szamlak kozvetlendl
integralhatok a controlling- és pénziigyi rendszerekkel. A SAP Al Procurement fejlett
spend-klasszifikacids, supplier risk management és automatizalt compliance-
funkcidkat kinal, amelyek tamogatjak a koltségkontrollt és a working capital
menedzsmentet (SAP, 2024). A rendszer ugyanakkor elsésorban nagyvallalati
kornyezetben mikodik hatékonyan, mivel implementacioja gyakran oOsszetett és
koltséges.

A Coupa ezzel szemben a mesterséges intelligenciara épil6é (Al-native) spend
management platformként pozicionalja magat, ahol az Al nem kiegészité funkcio,
hanem a rendszer alapveté muikodési logikaja. A platform intelligens spend-
analitikat, el6zetes koltségelemzést, anomaliadetektalast és Al-alapu supplier
discovery megoldasokat alkalmaz. A cloud-native architektura elénye, hogy
kiilonb6z6 ERP-rendszerekkel is integralhatd, ami gyorsabb implementaciét és
nagyobb rugalmassagot biztosit (Coupa, 2024). A rendszer kiilonésen erés a valds
idejl spend-transzparencia és a megtakaritasi lehet6ségek azonositasa terén.

Az lvalua els6sorban rugalmas Source-to-Pay megkozelitésével és fejlett contract
management funkcioival emelkedik ki. A platform magas konfiguralhatésaga
lehetové teszi komplex vallalati strukturak és beszallitoi halézatok kezelését.
Pénziigyi menedzsment szempontbdl az lvalua kiilondsen el6nyos Osszetett
compliance- és kockazatkezelési kornyezetben, ugyanakkor a rendszer nagy
rugalmassaga hosszabb implementacios folyamatot eredményezhet.

A Sievo eltér6 stratégiat kovet, mivel elsé6sorban procurement analytics és spend-
analitikai platformként mukodik. A rendszer fokusza nem a teljes Source-to-Pay
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folyamat lefedése, hanem a beszerzési adatok harmonizalasa, elemzése és lizleti
értelmezése. Al-alapu spend-klasszifikacios, supplier risk analytics és benchmarking
megoldasai els6sorban a CFO- és controlling-funkcié szamara teremtenek értéket
(Sievo, 2025). A ,data-to-action” megkdzelités révén a platform nemcsak adatokat
jelenit meg, hanem konkrét optimalizalasi és megtakaritasi javaslatokat is biztosit.

A vizsgalt platformok eltéré technoldgiai és stratégiai megkdzelitést képviselnek,
ugyanakkor k6zos benniik, hogy az Al és gépi tanulas segitségével ndvelik a pénziigyi
és beszerzési folyamatok transzparenciajat, automatizaltsagat és prediktiv
képességeit. A kiilonb6z6 platformok jellemzéit foglalja 6ssze az 1. tablazat.

1. tablazat. Al-alapu procurement-platformok 6sszehasonlité értékelése pénziigyi
menedzsment szempontbol

N 3 iv SAP M ; Al P! . . . . . .
agyon magas; nativ S agas; rocurement, Fejlett spend-kategorizacié és Integralt szallitéi kockazat Erés controlling, cash-flow és

SAP Ariba S/4HANA integraci6, erés automatizalt compliance és . . A L . . - )
. o ) h koltségtranszparencia monitoring és ESG-funkciok  working capital tamogatas
enterprise kompatibilitas workflow tdmogatas
lMagas’, tobl? ERP+end§zerre| Nagyon magas; AI-na'tlve K'e"??'ke@ valés |de1}1 ;pend Fejlett supplier intelligence és Erés CFO dashboardok és
Coupa integralhaté cloud-native spend management és analitika és megtakaritas- s "y L .
’ . L i anomaliadetektalas prediktiv pénziigyi tamogatas
architektura prediktiv modellek azonositas

. C ol Magas; generativ Al és p . . Kiemelked6 compliance-és  Kdzepesen erds; inkabb
Rugalmas integracié komplex P . Erés Source-to-Pay elemzési P . S
. . s . szerzédés elemzési . L beszallitoi kockazat procurement-orientalt
vallalati strukturakhoz funkcionalitas

tamogatas management pénziigyi tAmogatas

Ivalua

Kozepes—magas; elsésorban  Kozepesen magas; Al-alapi  Kiemelked6 procurement
Sievo adataggregacios és analytikai spend harmonizacié és analytics és dashboard
integracio benchmarking funkcionalitas

Forras: Sajat szerkesztés SAP (2024), Coupa (2024), Ivalua (2025), Sievo (2025), Deloitte
(2025) és Gartner (2025) alapjan.

Erés CFO és controlling
fokusz, stratégiai reporting
tamogatas

Fejlett szallitéi kockazat
analitika és benchmarking

A szakirodalom alapjan azok a rendszerek tekintheték stratégiailag
legértékesebbnek, amelyek képesek integralni a pénzligyi és procurement-adatokat,
valos ideji dontéstamogatast biztositanak, valamint tamogatjak a kockazatkezelést
és a vallalati rezilienciat (Deloitte, 2025; Gartner, 2025). A procurement-platformok
fejlédése egyértelmiien azt mutatja, hogy a pénziigyi menedzsment és stratégiai
beszerzés kozotti hatarvonal fokozatosan elmosddik, és helyét integralt, Al-
tamogatott vallalatiranyitasi 6koszisztémak veszik at.

A digitalizacio pénziigyi hatasmechanizmusai és értékteremtési dimenzioi

A digitalizacié és a mesterséges intelligencia vallalati alkalmazasanak egyik
legfontosabb kérdése, hogy az uj technoldgiak milyen modon képesek mérhet6
pénziigyi értéket teremteni. A magas automatizacio ugyan noveli a hatékonysagot,
ugyanakkor novelheti az algoritmikus fliggéséget és az IT-kitettséget.aut A pénziigyi
menedzsment és stratégiai beszerzés integracidja onmagaban még nem jelent
versenyelényt, a valddi érték abbdl szarmazik, hogy a vallalat miként képes az
adatvezérelt rendszereket a dontéstamogatasi és vallalatiranyitasi folyamatokba
integralni (Balkan et al., 2025; Deloitte, 2025).

A szakirodalom szerint a digitalizacio pénziigyi hatasai tobb, egymassal 6sszefiliggo
teriileten jelennek meg. Az intelligens algoritmusok kiilondsen fontos szerepet
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toltenek be a nagy mennyiségu pénziigyi és beszerzési adat feldolgozasaban, mivel
képesek olyan osszefiiggések felismerésére, amelyek hagyomanyos controlling-
eszkdzokkel nehezen azonosithatok. Az Al-alapu spend-analitikai rendszerek
lehetové teszik a vallalatok szamara a nem hatékony folyamatok, duplikalt
tranzakciok és rejtett megtakaritasi lehet6ségek gyors azonositasat. Az automatizalt
kategorizacid, az intelligens workflow-rendszerek és a robotic process automation
jelentésen csokkentik az adminisztrativ terheket és az atfutasi idéket. A Coupa (2024)
és Guida et al. (2025) szerint a modern procurement-platformok nemcsak a
koltségkontrollt javitjak, hanem kozvetleniil tamogatjak a stratégiai sourcingot és a
pénziigyi dontéshozatalt is. A koltségtranszparencia fejl6dése szintén meghatarozé
pénziigyi hatasmechanizmus. A hagyomanyos controlling-rendszerek gyakran
aggregalt adatokkal dolgoztak, amelyek korlatozott elemzési lehet6ségeket
biztositottak. Az Al-alapu procurement-platformok ezzel szemben részletes, valds
ideji informacidkat nyujtanak a koltségekrol beszallitéi, kategoria- vagy lizleti egység
szinten. Ez jelentésen javitja a controlling pontossagat és tamogatja a gyorsabb
vezet6i reakcidkat, kiilondsen volatilis gazdasagi kornyezetben (SAP, 2024; Sievo,
2025). A prediktiv dontéstdamogatas fejlddése a pénziigyi menedzsment egyik
legfontosabb digitalis atalakulasi teriilete. A beszerzési adatok — példaul az
alapanyagarak, a beszallitoi teljesitmény vagy a logisztikai kockazatok — kozvetleniil
beéplilnek ezekbe a modellekbe, ezaltal pontosabb és gyorsabban frissiilé pénziigyi
elérejelzések készithet6k (Deloitte, 2025; Gartner, 2025). A digitalizacié stratégiai
jelentésége kiilondsen erésen jelenik meg a kockazatkezelés és az ellatasi lanc-
reziliencia terliletén. A globalis ellatasi lancok sériilékenysége ramutatott arra, hogy
a beszallitoi és logisztikai problémak kdzvetlen pénziigyi kovetkezményekkel jarnak.

Az Al-alapu pénziigyi és procurement rendszerek implementacios és szervezeti
kihivasai

A mesterséges intelligencia és a digitalizacio vallalati alkalmazasa az elmult években
stratégiai prioritassa valt a pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés teriiletén.
Az Al-alapu rendszerek ugyanakkor nem csupan technoldgiai fejlesztést jelentenek,
hanem mélyrehaté szervezeti, adatkezelési és iranyitasi transzformaciot is
igényelnek. A szakirodalom szerint a digitalis transzformacié sikerét nem kizarélag
az alkalmazott technoldgia fejlettsége hatarozza meg, hanem az implementacio
mindsége, az adatarchitektura stabilitasa és a szervezeti adaptacio képessége is
(Deloitte, 2025; Gartner, 2025). A vallalatok jelentés része még az Al-adaptacio korai
szakaszaban tart, ezért az implementacio soran szamos technoldgiai és szervezeti
probléma meril fel. Az egyik legfontosabb kihivdas az adatmin6éség és
adatgovernance kérdése. Az Al-modellek miikodése kozvetleniil fligg az inputadatok
pontossagatol és konzisztenciajatol, ezért a hibas vagy hianyos adatok
megbizhatatlan elorejelzéseket eredményezhetnek. A multinacionalis vallalatok
esetében kiilondosen problémas lehet az eltér6 ERP-rendszerek, kategorizacios
logikak és lokalis beszallitoi adatbazisok integracidja. A SAP (2024), valamint a Sievo
és Coupa megoldasai ezért kiemelt hangsulyt helyeznek az automatizalt adat-
harmonizaciora és spend-klasszifikaciora.

Az ERP-rendszerek és Al-platformok integracidja szintén jelentés kihivast jelent a
vallalatok szamara. A legtobb szervezet heterogén IT-kérnyezetben mikaodik, ahol
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egyszerre vannak jelen a hagyomanyos rendszerek, a cloud-platformok és a kiils6 Al-
szolgaltatasok. Ez gyakran neheziti a valds idejd adatkapcsolatok és standardizalt
interfészek kialakitasat. A Gartner (2025) szerint az Al-transzformacids projektek
egyik leggyakoribb kudarctényezéje az elégtelen rendszerintegracié és az egységes
adatarchitektura hianya. Az Al-alapu pénziigyi dontéstamogatas masik kritikus
kérdése az algoritmusok atlathatosaga és auditalhatéosaga. A pénziigyi
menedzsment hagyomanyosan erésen szabalyozott teriilet, ahol alapveté
kovetelmény a dontések visszakovethetésége. A modern gépi tanulasi modellek
azonban gyakran ,black box" jellegliek, ezért nehezen értelmezhets, hogy az
algoritmus milyen logika alapjan hozott dontést. Az OECD (2025) és a World
Economic Forum (2025) elemzései alapjan a jové Al-rendszereinek egyik
legfontosabb kovetelménye az explainable Al (XAl) megkdzelités alkalmazasa lesz,
amely biztositia az algoritmusok nagyobb foki magyarazhatésagat és
auditalhatosagat. Az Al-alapu pénziigyi és procurement rendszerek f6bb
bevezetésének, alkalmazasanak kihivasait mutatja be az 1. tablazat.

2. tablazat. Az Al-alapu pénziigyi és procurement rendszerek fébb implementacios

kihivasai
Teriilet F6bb kihivasok Lehetséges kovetkezmények
AdatminGség Fragmentalt és inkonzisztens adatok Hibas forecastok és déntések
ERP-integracio Heterogén rendszerek Magas integracids koltségek
Al-transzparencia »Black box” modellek Auditalhatdsagi problémak
Compliance GDPR és Al-szabalyozas Szabdlyozasi kockazatok
Kompetenciak Digitalis tudashiany Lassu adaptacid
Szervezeti egylittmUkodés Funkcionalis széttagoltsag Gyenge dontéstamogatas

Forras: Sajat szerkesztés Deloitte (2025), Gartner (2025), OECD (2025) és SAP (2024)

alapjan.

A compliance és adatbiztonsag szintén meghatarozé kérdéssé valt az Al-alapu
rendszerek esetében. A cloud-alapu procurement-platformok nagy mennyiségu
érzékeny pénziigyi és szerz6déses adatot kezelnek, ezért a kibertamadasok, az
adatvesztés és a GDPR-megfelelés kiemelt kockazatot jelent. Az Eurdpai Unio Al Act
szabalyozasa varhatoan tovabb erésiti az Al-governance és adatbiztonsag szerepét,
kiilondsen a magas kockazatu pénziigyi alkalmazasok esetében (World Economic
Forum, 2025). Ezt a komplex 6sszefliggési rendszert mutatja be a 2. abra.
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2. abra. Az Al-governance szerepe a pénzligyi—procurement rendszerekben

Al-alapa pénzlgyl és beszerzési rendszerek
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Forras: OECD (2025), Gartner (2025) és Deloitte (2025) alapjan sajat szerkesztés.

A technoldgiai kihivasok mellett a kompetenciahiany és szervezeti ellenallas is
jelentés akadalyt jelenthet. A pénziigyi és procurement-szakemberek hagyomanyos
controlling- és beszerzési szemlélete gyakran nehezen alkalmazkodik az Al-alapu
mukodéshez, amely fejlett adatértelmezési és digitalis analitikai kompetenciakat
igényel. A Deloitte (2025) szerint a sikeres Al-implementacié egyik legfontosabb
feltétele a szervezeti kultura fejlesztése, a képzési programok és a megfelel6 change
management kialakitasa.

A szakirodalom alapjan a sikeres digitalis transzformacio kulcsa a pénziigyi,
beszerzési és IT-funkciok integralt egylittmikodése. A modern vallalatokban ezek a
teriiletek egyre inkabb k6zos adatplatformokra és 6sszehangolt dontéstamogatasi
mechanizmusokra épiilnek. A McKinsey & Company (2024) szerint azok a vallalatok
képesek valddi versenyel6nyt kialakitani, amelyek az Al-transzformaciot nem izolalt
IT-projektként, hanem integralt vallalatiranyitasi és stratégiai programként kezelik.

A digitalizacio és mesterséges intelligencia jovobeli fejlodési iranyai a pénziigyi
menedzsmentben és stratégiai beszerzésben

A pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés digitalizacidja az elmult években a
vallalati transzformacio egyik legfontosabb hajtéerejévé valt. A mesterséges
intelligencia, a gépi tanulas, a cloud-alapu vallalatiranyitas és a prediktiv analitika
fejlédése azonban még korantsem érte el végso allapotat. A jelenlegi rendszerek
tobbsége els6sorban dontéstamogato és elemzé szerepet tolt be, ugyanakkor a
technoldgiai trendek arra utalnak, hogy a jové pénziigyi és procurement-rendszerei
fokozatosan autondmabba, valds idejlivé és haldzatalapuva valnak. A szakirodalom
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szerint a kovetkez6 évtizedben a pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés
fejlédését harom meghatarozo trend fogja alakitani. Az els6 az autondom és generativ
Al-rendszerek megjelenése, amelyek képesek lesznek komplex dontéstamogatasi és
részben 6nallé folyamatiranyitasi feladatok végrehajtasara. A masodik trend az ESG-
és fenntarthat6sagi szempontok integracioja a pénziigyi és beszerzési rendszerekbe.
A harmadik pedig a CFO- és controlling-funkcio stratégiai Ujrapozicionalasa,
amelyben a pénziigyi menedzsment fokozatosan adatvezérelt (izleti partneri
szerepkort vesz at (Deloitte, 2025; Gartner, 2025). A digitalizacio jovébeli fejlédése
ugyanakkor nem kizardlag technologiai kérdés. A vallalatok szamara egyre
fontosabba valik az Al-governance, az adatbiztonsag, az algoritmikus atlathatésag
és a human dontéshozatal szerepének ujradefinialasa is. A jov6 pénziigyi és
procurement-rendszereinek versenyképessége igy nem pusztan az automatizacio
szintjétél, hanem a technoldgiai, szervezeti és stratégiai integraciéo minéségétdl fligg
majd.

A generativ Al fejlodési trendjei a procurement-folyamatokban

A generativ mesterséges intelligencia megjelenése uj korszakot nyitott a pénziigyi
menedzsment és stratégiai beszerzés digitalizaciojaban. A korabbi Al-rendszerek
els6sorban adatfeldolgozo és elemzé szerepet t6ltottek be, mig a generativ Al képes
uj tartalmak, ajanlasok, dontési alternativak és automatizalt Uzleti valaszok
létrehozasara is. A procurement-funkcio kiilonosen alkalmas a generativ Al
alkalmazasara, mivel jelentés mennyiségl strukturalatlan adatot (szerz6dések,
ajanlatkérések, beszallitoi kommunikacidk, ESG-jelentések, piaci elemzések) kezel. A
generativ Al-rendszerek képesek ezek automatikus feldolgozasara, értelmezésére és
tzleti szempontu 6sszegzésére. A Hackett Group (2025) kutatasa szerint a generativ
Al a kovetkez6 években alapvetéen atalakithatja a procurement-funkcié mikodését.
A vallalatok egyre inkabb autonom Al-agenteket alkalmaznak majd a beszallitok
elészlirésére, az ajanlatkérések generalasara, a targyalasi forgatokonyvek
elokészitésére, valamint koltségoptimalizalasi javaslatok készitésére. A pénziigyi
menedzsment szamara ez kiilondsen fontos, mivel a generativ Al-rendszerek
jelentésen gyorsithatjak a dontéshozatalt és csokkenthetik a tranzakcios
koltségeket. A modern Al-agentek mar képesek kiilonb6z6 szcenariokat modellezni,
osszehasonlitani azok pénziigyi hatasait, és optimalizacios javaslatokat késziteni a
vezetok szamara. Az autonom procurement-rendszerek fejl6dése a kovetkez6 évek
egyik legjelentésebb trendje lehet. A jelenlegi Al-rendszerek tobbsége még emberi
jovahagyashoz kotott, azonban az autondm Al-agentek képesek lehetnek bizonyos
dontések onallo végrehajtasara. Az ilyen rendszerek példaul automatikusan
kivalaszthatjak az optimalis beszallitot, elére definialt keretek kozott targyalhatnak,
valds idében optimalizalhatjak a rendelési mennyiségeket, valamint dinamikusan
modosithatjdk a sourcing-stratégiat. A Gartner (2025) szerint az autondém
procurement-rendszerek kiilonésen a rutin és standardizalt beszerzési
folyamatokban jelenhetnek meg gyorsan. A stratégiai és nagy értékd dontések
esetében ugyanakkor tovabbra is meghatarozé marad az emberi kontroll és
jévahagyas szerepe.

A jovo pénziigyi és procurement-rendszerei varhatoan fokozatosan attérnek a valos
ideju vallalatiranyitasi modellekre. A hagyomanyos havi vagy negyedéves riportalasi
logika helyett egyre inkabb folyamatos adatfrissitésre és Al-alapu forecastingra
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éplilé mikoddés valik dominanssa. A modern prediktiv rendszerek képesek valds
idében monitorozni a koltségstrukturat, elére jelezni a likviditasi problémakat,
elemezni a beszallitoi kockazatokat és szcenaridalapu pénziigyi modelleket
késziteni. A Deloitte (2025) ezt a folyamatot ,continuous finance" vagy ,always-on
controlling” modellként irja le. A controlling szerepe igy fokozatosan eltolédik a
multbeli teljesitmény mérésétol a jovobeli események modellezése felé.

ESG, fenntarthatosag és digitalis procurement

A fenntarthatosagi és ESG-szempontok integracidja a pénziigyi menedzsment és
stratégiai beszerzés egyik legfontosabb jovébeli fejlédési iranya. A vallalatok egyre
nagyobb nyomas alatt allnak a szabalyozéi megfelelés, a befektet6i elvarasok,
valamint a fenntarthatdsagi jelentéstételi kotelezettségek miatt. A World Economic
Forum (2025) szerint a kdvetkez6 években a pénziligyi és procurement-rendszerek
egyik legfontosabb versenyképességi tényezéje az ESG-adatok integralt kezelése
lesz. A jovo vallalatiranyitasi rendszerei varhatéan egyre inkabb egységes
adatplatformokra épiilnek majd, amelyek egyszerre kezelik a pénziligyi adatokat, a
procurement-informaciokat, valamint az ESG-mutatokat. Ez lehetévé teszi, hogy a
pénziigyi menedzsment ne kizarélag koltség- és profitoldalrél értékelje a
beszallitokat, hanem fenntarthatdsagi és reputacios szempontokat is figyelembe
vegyen. A hagyomanyos beszallitéértékelési rendszerek jellemzéen az arra, a
minéségre, a szallitasi teljesitményre, valamint a koltséghatékonysagra
koncentraltak. A modern Al-alapu rendszerek ezzel szemben mar komplex ESG- és
fenntarthatosagi indikatorokat is integralnak. A beszallitok értékelése igy
fokozatosan multidimenzionalis modellé valik.

A digitalis pénziigyi menedzsment stratégiai transzformacioja

A digitalizacio és mesterséges intelligencia fejl6dése alapvet6en atalakitja a pénziigyi
menedzsment szervezeti szerepét is. A CFO és controlling-funkcié hagyomanyosan
riportalasi, kontroll-, valamint szabalyozasi szerepkorokre épilt. A digitalis
vallalatban azonban a pénziigyi menedzsment egyre inkabb stratégiai Uzleti
partnerként jelenik meg. A KPMG (2025) szerint a jové pénziigyi vezetdi egyre inkabb
adatvezérelt dontéshozok, Al-governance szereplék, valamint stratégiai
transzformacios vezet6k lesznek. A CFO szerepkor fejl6dése szorosan
osszekapcsolddik az Al-alapu dontéstamogatassal. A pénziigyi vezetéknek mar nem
elegend6 a szamviteli és pénziigyi ismeretek birtoklasa, egyre fontosabba valik az
adatértelmezési képesség, az Al-rendszerek mikodésének megértése, valamint a
digitalis transzformacio iranyitasa. A controlling-funkcié fejl6désének egyik
legfontosabb iranya a folyamatos forecasting és a valos idejti controlling kialakulasa.
A hagyomanyos éves koltségtervezési és forecast-rendszerek fokozatosan hattérbe
szorulnak, helyiiket dinamikusan frissiil6 Al-modellek veszik at. Ez lehetévé teszi a
gyorsabb reakcioidét, a pontosabb pénziigyi elérejelzést, valamint a valos ideji lizleti
dontéstamogatast. A digitalis transzformacio végs6 kdvetkezménye, hogy a pénziigyi
menedzsment fokozatosan stratégiai (zleti partneri szerepkorbe keril. A
procurement és pénziigyi rendszerek integracidja lehetévé teszi, hogy a controlling
ne csupan utdlagos riportalasi funkcioként miikodjon, hanem aktivan tamogassa a
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stratégiai sourcingot, a beruhazasi dontéseket, a kockazatkezelést, valamint a
vallalati értékteremtést.

Kovetkeztetések

A digitalizacio, a mesterséges intelligencia és a gépi tanulas fejl6dése alapvetéen
atalakitja a vallalati pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés muikodését. A
tanulmany ramutatott arra, hogy az Al-alapu procurement-rendszerek ma mar nem
pusztan  tranzakciokezel6  megoldasok, hanem integralt, adatvezérelt
dontéstamogatasi platformok, amelyek szoros kapcsolatban allnak a controllinggal,
a treasury-funkcioval és a stratégiai vallalatiranyitassal. A procurementbdl szarmazo
adatok egyre inkabb a pénziigyi menedzsment meghatarozo inputjaiva valnak, ami
fokozatosan megsziinteti a pénziigyi és beszerzési funkciok hagyomanyos
elkiilondlését (Deloitte, 2025; McKinsey & Company, 2024).

A kutatas arra is ramutatott, hogy az Al-alapu rendszerek implementacioja nem
tekinthet6 kizarolag technoldgiai innovacidnak. A sikeres alkalmazas feltétele a
megfelel6 adatarchitektura, az ERP-integracid, az Al-governance kialakitasa,
valamint a pénzligyi, beszerzési és IT-funkcidok egyiittmikodése. A vallalatok
szamara ezért a legnagyobb kihivast nem maga a technoldgia, hanem annak
stratégiai és szervezeti integracidja jelenti.

A kutatas legfontosabb eredményei

A kutatas egyik legfontosabb megallapitasa, hogy a pénziigyi menedzsment és a
stratégiai beszerzés konvergencidgja a digitalizaci6 egyik meghatarozo
vallalatiranyitasi kovetkezménye. Az integralt adatplatformok révén a vallalatok
pontosabb  koltségelemzést, cash-flow forecastingot és working capital
optimalizalast valdsithatnak meg, mikdozben az Al-rendszerek tamogatjak a
beszallitoi és ellatasi lanc kockazatok prediktiv elemzését is (Deloitte, 2025; Gartner,
2025).

A mesterséges intelligencia fejl6dése alapvet6en atalakitja a controlling és pénziigyi
dontéstamogatas miikddését. A retrospektiv elemzések helyét fokozatosan prediktiv
és szcenarioalapu modellek veszik at, amelyek valos idejl adatfeldolgozasra épiilnek.
A SAP Ariba, Coupa, Ivalua és Sievo rendszerek ©sszehasonlitasa alapjan
megallapithatd, hogy a modern procurement-platformok noévelik a spend-
transzparenciat, tamogatjak a controllingot és kdzvetleniil hozzajarulnak a pénziigyi
értékteremtéshez (Guida et al., 2025; Sievo, 2025).

A digitalizacio pénziigyi hatasai elsésorban a mikodési hatékonysag javulasaban, az
adminisztrativ folyamatok automatizalasaban és a controlling pontossaganak
novekedésében jelennek meg. Az Al-alapu rendszerek tamogatjak a
likviditasmenedzsmentet, a cash-flow forecastingot és a stratégiai sourcingot,
mikdzben gyorsabb reakciot tesznek lehetévé az ellatasi lanc zavaraira és a piaci
bizonytalansagokra (Appelbaum et al., 2017; Bhimani & Willcocks, 2014). A
digitalizacio legfontosabb pénziigyi és vallalatiranyitasi hatasait a 2. tablazat foglalja
ossze.
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3. tablazat. A digitalizacié legfontosabb pénziigyi és vallalatiranyitasi hatasai

Teriilet Hagyomanyos miikodés Al-alapu digitalis miikodés
Controlling Retrospektiv riportélds Prediktiv dontéstdmogatds
Procurement Operativ beszerzés Stratégiai sourcing
Forecasting Periodikus tervezés Valés idejli forecasting
Kockazatkezelés Reaktiv megkozelités Prediktiv risk analytics
Beszallitoi értékelés Statikus KPI-rendszer Dinamikus Al-scoring
Working capital Manuidlis optimalizalas Al-alapu cash-flow menedzsment

Forras: Sajat szerkesztés Deloitte (2025), Gartner (2025), SAP (2024) és McKinsey &
Company (2024) alapjan.

A pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés integracioja a modern
vallalatiranyitas egyik kulcstényezéjévé valt. Az integralt adatplatformok és Al-
rendszerek tamogatjak a valos idejl dontéshozatalt, a gyorsabb controllingot és az
osszehangolt stratégiai tervezést. A procurement-funkcié fokozatosan stratégiai
Uzleti partneri szerepkorbe keriil, amely kozvetlenil hozzajarul a vallalati
értékteremtéshez és versenyképességhez (McKinsey & Company, 2024; Deloitte,
2025).

Gyakorlati és vallalatiranyitasi kovetkeztetések

A kutatas gyakorlati szempontbdl is jelentés kovetkeztetéseket fogalmaz meg a
vallalatok szamara. Az Al-alapu pénziigyi és procurement-rendszerek
implementacidja ugyanis nem értelmezheté pusztan technoldgiai fejlesztésként,
hanem komplex szervezeti és stratégiai transzformacioként jelenik meg. A
szakirodalom alapjan a sikeres digitalis atallas alapfeltétele az adatvezérelt miikodés
kialakitasa, az integralt vallalatiranyitasi architektira fejlesztése, valamint a
pénziigyi, beszerzési és informatikai funkcidok kozotti egyiittm(ikodés erGsitése
(Deloitte, 2025; Gartner, 2025). A vallalatok szamara kiilonosen fontos az
adatmindség javitasa és az ERP-rendszerek megfelel6 integracioja, mivel az Al-alapu
dontéstamogatas csak megbizhatd és konzisztens adatstrukturak mellett
mukodtethet6 hatékonyan. Emellett egyre nagyobb jelent6sége van az Al-governance
kialakitasanak is, amely biztositja az algoritmusok atlathatésagat, az
auditalhatésagot és a szabalyozasi megfelelést. A pénziigyi menedzsment és a
procurement kozos digitalis platformjai lehetévé teszik a controlling- és sourcing-
folyamatok ©Osszehangolasat, ami kiilonosen volatilis gazdasagi kornyezetben
jelenthet versenyelonyt a vallalatok szamara.
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A kutatas eredményei arra utalnak, hogy a vallalatoknak célszer(i fokozatos Al-
transzformacids stratégiat alkalmazniuk. A nemzetkdzi gyakorlat azt mutatja, hogy a
pilotprojektekre és fokozatos implementaciora épiil6 megkozelités jelentésen
csokkenti a technoldgiai és szervezeti kockazatokat. Az Al-rendszerek bevezetése
soran az adatgovernance fejlesztése és a munkavallaléi kompetenciak erésitése
ugyanolyan fontos tényez6, mint maga a technoldgiai infrastruktira. A gyors
technolégiai adaptacio énmagaban nem garantalja a sikeres transzformaciét; a
vezetdi tamogatas, a szervezeti kultira és a megfelel6 change management legalabb
ilyen meghataroz6 szerepet jatszik (McKinsey & Company, 2024). A pénziigyi
menedzsment és controlling teriiletén a legfontosabb fejlédési irany a valds ideji és
prediktiv. muakodési modellek kialakulasa. A controlling-funkcié fokozatosan
eltavolodik a hagyomanyos retrospektiv riportalasi logikatdl, és egyre inkabb
adatvezérelt, el6rejelz6 és stratégiai dontéstamogatd szerepkort vesz fel. Ez
megkoveteli a data-driven controlling modellek alkalmazasat, a folyamatos
forecasting rendszerek fejlesztését, valamint az Al-alapu dontéstamogatasi
mechanizmusok integraciojat. A pénziigyi szakemberek szamara emiatt egyre
fontosabba valnak az adatértelmezési, digitalis analitikai és Al-governance
kompetenciak is (Appelbaum et al., 2017; Bhimani, 2020). A procurement-funkcid
stratégiai szerepe szintén jelentés atalakulason megy keresztil. A
tranzakciokozpontu mikodés helyét fokozatosan a stratégiai sourcing és supplier
intelligence megkozelitések veszik at, amelyekben az Al-rendszerek kozponti
szerepet toltenek be. A modern procurement-platformok nem csupan a beszerzési
folyamatok automatizalasat tamogatjak, hanem fejlett spend-analitikai, supplier risk
management és ESG-monitoring funkciokat is biztositanak. Emellett a
szerzOdésanalitika és generativ Al alkalmazasa lehetévé teszi a szerzddéses
kockazatok gyorsabb azonositasat és a dontéshozatal hatékonysaganak novelését
(Guida et al., 2025; Sievo, 2025).

A pénzigyi menedzsment és a stratégiai beszerzés integracidja hosszu tavon
jelentds vallalati értéket teremthet. Az 6sszehangolt digitalis rendszerek nemcsak a
koltségtranszparencia és mukodési hatékonysag javulasat eredményezhetik, hanem
hozzajarulhatnak a vallalati reziliencia, a stratégiai rugalmassag és a fenntarthato
versenyképesség erésitéséhez is. A kutatas eredményei alapjan megallapithatd, hogy
a jovo sikeres vallalatai azok lesznek, amelyek képesek a pénziigyi és procurement-
funkciokat  integralt,  Al-tamogatott és  adatvezérelt  vallalatiranyitasi
okoszisztémaként mikodtetni.

Korlatok és tovabbi kutatasi iranyok

A kutatas els6sorban szekunder szakirodalmi forrasokra és konceptualis elemzésre
éplilt, ezért az eredmények altalanosithatésaga korlatozott lehet, kiilonosen a kisebb
vallalatok vagy eltéré iparagi kornyezetek esetében. A technoldgiai fejl6dés gyors
Uteme szintén neheziti a hosszu tavu kovetkeztetések levonasat, kiilonésen a
generativ Al és autonom vallalatiranyitasi rendszerek teriiletén (OECD, 2025; World
Economic Forum, 2025).

A jovobeni kutatasok szamara fontos irany lehet az Al-alapu pénziigyi és
procurement-rendszerek empirikus vizsgalata, kiilondsen a pénzligyi megtériilés, a
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working capital menedzsment és az autonom Al-agentek szervezeti hatasainak
elemzése teriiletén. A digitalizacio és a mesterséges intelligencia hosszu tavon a
pénziigyi menedzsment és stratégiai beszerzés egyik legjelentésebb
vallalatiranyitasi transzformaciojat alakithatja ki, amelyben az integralt, adatvezérelt
dontéstamogatasi rendszerek valnak a vallalati versenyképesség meghatarozo
elemévé (KPMG, 2025).
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Absztrakt

Az Ipar 4.0 és az emberkdzpontu Ipar 5.0 technoldgiai paradigmai alapjaiban irjak
felil a vallalati mikodés hagyomanyos kereteit, kiilonosen a nemzetgazdasagi
szempontbol kritikus infrastrukturat jelenté pénziigyi szektorban. A ,Digitalis
Darwinizmus" korszakaban az adat a puszta adminisztrativ. melléktermék
statuszabol a legkritikusabb er6forrassa, egyfajta stratégiai vagyonelemmé lépett
el6. Ugyanakkor a digitalis atalakulas a gyakorlatban gyakran ttkozik strukturalis és
szervezeti korlatokba, amelyet a szervezeti tehetetlenség is felerésit. Jelen
tanulmany atfogdéan vizsgalja, hogy a modern szervezetelméleti, informatikai és
szociologiai kutatasok hogyan jarulnak hozza a banki digitalis transzformacié és a
technoldgiai innovaciok mélyebb megértéséhez.

Kulcsszavak: Ipar 4.0, MU(kodési Reziliencia, Al Modellkockazat, Adatvagyon-
gazdalkodas, Technoldgiai Determinizmus, Ugynokelmélet, DORA, Infonomics

Bevezetés

A 21. szazad gazdasagtorténetének egyik legmeghatarozobb fordulata az adat
szerepének radikalis atértékelédése. Mig a klasszikus kdozgazdasagtan a féldet, a
munkat és a t6két tekintette a termelés elsédleges tényezbinek, addig az Infonomia
(Infonomics) elméletének térnyerésével nyilvanvaléva valt, hogy az informacios
vagyon mara a vallalatok legértékesebb, bar a hagyomanyos mérlegekben gyakran
lathatatlan eszkozévé (Asset) valt (Laney, 2018). Ez a paradigmavaltas a
bankrendszerben kiilondsen markansan jelentkezik, hiszen a modern pénzintézetek
ma mar alapvet6en komplex ,adatfeldolgozé lizemekké" valtak.

A 2008-as globalis pénziigyi valsag (GFC) brutalis modon vilagitott ra a bankrendszer
informacids architekturajanak fundamentalis hianyossagaira. A Lehman Brothers
osszeomlasa bizonyitotta, hogy a bankok informatikai rendszerei és
adatarchitekturai nem voltak képesek a kockazati kitettségek gyors, pontos és
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aggregalt megjelenitésére valsaghelyzetben (Basel Committee on Banking
Supervision, 2013). Az atlathatatlansag miatt a dontéshozék és a prudencialis
hatosagok informacios deficitbe keriiltek, és nem érzékelték a toxikus eszkdzok
felhalmozddasat, amit a szakirodalom a ,bankarok Uj ruhdja" effektusként tart
szamon (Admati & Hellwig, 2013). A poszt-krizis szabalyozasi hulldm — élén a Bazeli
Bankfelligyeleti Bizottsag (BCBS) 239-es ajanlasaval — az adatot kritikus
infrastrukturava emelte, egyértelm(ivé téve, hogy a modern prudencialis megfelelés
alapfeltétele a tékemegfelelés mellett az ,adatmegfelelés” (Data Adequacy) (Basel
Committee on Banking Supervision, 2013).

Ugyanakkor a digitalis adaptacio — a ,Digitalis Darwinizmus" — korszakaban a puszta
technologiai beruhazasok és az altalanos, iparag-fiiggetlen adatmenedzsment
modellek mechanikus alkalmazasa elégtelennek bizonyul. Jelen tanulmany célja,
hogy tullépjen a banki adatvagyon-gazdalkodas pusztan leiré jellegl (deskriptiv)
vizsgalatan, és kritikai gércsoé ala vegye a feliigyeleti gyakorlatban dogmaként kezelt,
de a prudencialis rogvalosagban gyakran csédot mondd elméleteket. A kutatas
egyrészt azonositja a generikus keretrendszerek (példaul a DAMA) episztemoldgiai
vakfoltjait, masrészt ramutat a ,Harom Védelmi Vonal" (3LoD) modelljén beliili
agencia-problémakra és a forrasoldali adatrogzités erkolcsi kockazataira (Moral
Hazard). A tanulmany feltarja a Conway-torvény és a ,decoupling” (szétcsatolas)
dialektikajat, igazolva, hogy a technolégiai elmaradottsag miként szolgal a
ceremonidlis megfelelés alibijeként a szervezetek szamara (Leonardi & Barley, 2010;
Orlikowski & Scott, 2008). Végiil bemutatja, hogy ez az eléregedé architekturalis
orokség miként transzformalédik a bemeneti adathibakon (GIGO) keresztiil a
mesterséges intelligencia modellek koraban felbecsiilhetetlen rendszerskockazatta,
és hogyan valaszolnak erre az Uj eurdpai reziliencia-szabalyozasok (DORA) altal
tamasztott architekturalis stressztesztek.

1. A folyamatoptimalizalas rejtett akadalyai

A banki adatkezelés és digitalis transzformacié hatékonysaganak vizsgalatakor
elengedhetetlen a technoldgiai architektura és a szervezeti struktura kozotti
mélyrehat6 elemzés. A szakirodalom konszenzusa szerint az adatarchitektura nem
értelmezhet6 csupan informatikai infrastrukturalis kérdéseként, hanem sokkal inkabb
egy szervezeti lenyomatként funkcional.

1.1. A Conway-torvéeny és az adatarchitekturak evoltcios kényszerpalyaja

Ezt a szocio-technikai jelenséget irja le Melvin Conway torvénye, amely posztulalja,
hogy a rendszereket tervezé szervezetek kényszerlien olyan technoldgiai terveket
hoznak létre, amelyek a szervezet belsé kommunikacios strukturajanak masolatai
(Conway, 1968). Ez a szocioldgiai torvényszerliség magyarazza a banki adattarhaz-
épitések gyakori kudarcat: a funkciondlisan silosodott — példaul a Hitelezés,
Kockazatkezelés, Pénziigy és Treasury teriiletekre tagozdédott —, egymassal alig
kommunikalo szervezeti egységek sziikségszerlen silésodott, inkompatibilis
adatrendszereket eredményeznek.
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A tradiciondlis banki valasz erre a kihivasra évtizedekig a Vallalati Adattarhaz
(Enterprise Data Warehouse - EDW) volt, amely a ,Single Source of Truth" (SSOT)
megteremtését igérte egy radikalisan centralizalt, szigord sémakra (Schema-on-
Write) épiil6 relacids adatbazison keresztiil (Inmon, 2005; Kimball & Ross, 2013). A
banki kornyezetben azonban az EDW merevsége valt a legfébb akadallya: minden uj
Uzleti igény hosszas fejlesztést igényelt, ami a kozponti IT osztalyt szlk
keresztmetszetté (bottleneck) tette, drasztikusan rontva az lizleti agilitast (Devlin,
2013).

A Big Data korszak kihivasaira reagalva az iparag az Adatté (Data Lake) felé fordult,
de a megfelel6 kormanyzas hianya miatt ezek a tarolék gyakran ,Adatmocsarra"
(Data Swamp) degradalddtak, ahol az adatok mindsége ellenérizhetetlenné valt (Stein
& Morrison, 2014). Erre valaszul sziiletett meg a Data Lakehouse koncepcid, amely
biztositia az ACID tulajdonsagokat, de a szervezeti centralizaciobol fakado
strukturalis problémakat alapjaiban nem oldja meg (Armbrust et al., 2021). A valddi
paradigmavaltast a Data Mesh koncepcioja hozta el, amely szakit a technoldgiai
centralizacié dogmajaval, és a Conway-torvény realitasaihoz jobban illeszked6
decentralizalt, domén-orientalt megkozelitést javasol az ,Adat mint Termék" elve
mentén (Dehghani, 2020, 2022). Ugyanakkor az elosztott kdrnyezet Uj kockazatot
general: ha a bank nem képes garantalni a domének kozotti ,szemantikai
interoperabilitast”, a decentralizalt halozat képtelen lesz megfelelni a kockazati
aggregacios elvarasoknak (AWS, 2025).

1.2. End-User Computing (EUC) és a "Rejtett Gyarak" kockazata

A megkovesedett technologiai architekturak és a silésodott szervezet
legveszélyesebb tiinete az End-User Computing (EUC), vagyis az Excel-alapu
arnyékinformatika burjanzasa. Amikor az IT-fejlesztések lassuak, az (izleti teriiletek
a hivatalos rendszereket megkeriilve, tablazatkezelékben (,rejtett gyarakban") tartjak
fenn a jelentéstételt. Panko empirikus kutatasai ravilagitottak, hogy a manualis
tablazatkezel6 alapu folyamatok mintegy 88%-a tartalmaz szubsztancialis hibat
(Panko, 2008). A ,Data Provenance" elmélete ramutat: az adatok megbizhatésaga
csak akkor garantalhatd, ha transzformaciojuk és eredetiik dokumentalt (Buneman et
al., 2001). A manualis beavatkozasok fizikailag megszakitjdk az automatizalt
adatszarmaztatasi lancot (Data Lineage), atlathatatlan ,Fekete Dobozokat" hozva
létre, amelyek gatoljak az eredetismeretet.

1.3. Intézményi izomorfizmus és a ,decoupling” (szétcsatolas) jelensége

A bankok technologiai és szervezeti reakcioit a szabalyozoi nyomasra
legkifejezébben az Uj Intézményi Elmélet magyarazza. A bizonytalan és erésen
szabalyozott kornyezetben a szervezetek az intézményi izomorfizmus
(homogenizacid) felé mozdulnak el, amely els6sorban a legitimitds mego6rzését, és
nem feltétleniil a piaci hatékonysag novelését szolgalja (DiMaggio & Powell, 1983).

A kényszerit6 izomorfizmus (coercive isomorphism) hatasara a bankok gyakran
szétvalasztjak a formalis strukturat a tényleges napi mikddéstol. Ez az ugynevezett
.decoupling” (szétcsatolas) jelensége, ahol a pozicidk létrehozasa — példaul a Chief

157



@ PECSI PENZUGY

I NAPOK
TUDOMANYEGYETEM
A R

KOZGAZDASAGTUDOMANYI KA

Data Officer (CDO) vagy az Adatgazdak kinevezése — gyakran csak egy ,ceremonialis”
aktus, amely a szabalyoz¢ felé a megfelel6séget szimbolizalja, de valds vétdjogok és
koltségvetési kontroll hianyaban a belsé hatalmi strukturakat nem bolygatja meg
(Meyer & Rowan, 1977).

A mimetikus izomorfizmus (mimetic isomorphism) a technoldgiai bizonytalansag
redukcidjat szolgalja: a bankok hajlamosak kritika nélkil masoljak a sikeresnek vélt
versenytarsakat vagy tanacsadoé cégek (Big4) modelljeit, mivel a ,Best Practice”
masolasa kockazatcsokkentd, hiszen ,tévedni tarsasagban biztonsagosabb” (Teo,
Wei, & Benbasat, 2003; Tingling & Parent, 2002). A normativ izomorfizmus (normative
isomorphism) pedig a professzionalizalodasbdl fakad: a szakmai szervezetek (pl.
DAMA) ,episztemikus kozosségeket" hoznak létre, amelyek homogenizaljak a banki
belsé szabalyzatokat és gondolkodasmaodot (Scott, 2014; King et al., 1994).

1.4. A technologiai determinizmus és a szervezeti ellenallas dialektikaja

A Conway-torvény és a szocioldgiai izomorfizmus vizsgalata ravilagit, hogy a banki
.decoupling” és az elavult (legacy) informatikai rendszerek dominanciaja kozott
egymast erdésito, dialektikus viszony all fenn. A technolégiai 6rokség a ,ceremonialis
megfelelés" anyagi bazisaként (material substrate) funkcional: a banki menedzsment
gyakran a régi rendszerek rigiditasara hivatkozva legitimalja a manualis Excel-
kerlil6utak fenntartasat és az Adatgazdak formalis szerepben tartasat. A technoldgia
alkalmazkodasa és a mukodési gyakorlat szétvalasa a digitalis transzformacio
elsédleges akadalya, fenntartva az inkonzisztenciakat (Leonardi & Barley, 2010;
Orlikowski & Scott, 2008).

2. Al modellkockazat, a GIGO-mechanizmus és a Magyarazhato Al (XAl)
imperativusza

A mesterséges intelligencia (Al) és a gépi tanulas (ML) alkalmazasa a banki
prudencidlis modellezésben — kiilonds tekintettel a nemteljesitési valdszinliség (PD)
vagy a hitelbedélések (LGD) becslésére — torténelmi lépték( paradigmavaltast igér a
pénziigyi dontéstamogatasban. Ez a technoldgiai ugras azonban a kockazatkezelési
architekturak fundamentalis Ujraértékelését is kikényszeriti, mivel az uj algoritmusok
a hagyomanyos statisztikai modszerekt6l eltér6, sajatos rendszerskockazatokat
generalnak.

2.1. A GIGO-mechanizmus és az ontologiai elofeltételek

A mikoddési kockazati modellek megbizhatésaganak vizsgalatakor a validacids
eljarasok nem korlatozédhatnak pusztan a kimeneti eredmények statisztikai
tesztelésére. A Modellkockazat-kezelésnek (Model Risk Management - MRM)
proaktivan ki kell terjednie a bemeneti adatok minéségének folyamatos ellenérzésére
is (Scandizzo, 2011). Az algoritmusok ontoldgiai eléfeltétele az adatminéség: a
,Garbage In, Garbage Out” (GIGO) mechanizmusan keresztiil a hibas bemeneti adat
torzitta a legkifinomultabb mélytanulasi modellek és a tékeszamitasok
végeredményét is, ami kdzvetleniil szuboptimalis tékeallokacidhoz vezet (Cai & Zhu,
2015).
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2.2. A ,Fekete Doboz" probléma és a validacios vakuum

Mig a klasszikus statisztikai modellek atlathatoak voltak, a modern gépi tanulasi
algoritmusok dontési mechanizmusa gyakran atlathatatlan, vagyis ,Fekete
Dobozként" (Black Box) funkcional. A vallalati kormanyzas (Governance) szintjén ez
felerésiti a harmadik védelmi vonal, azaz a Bels6 Ellenérzés kompetenciahianyat.
Amennyiben a belsé ellenérzés csak interjuokra és dokumentumokra épit, és nem
képes technikai, SQL-szintl adatelemzéssel vizsgalni az Al modellek bemeneti
adatait, ugy kialakul az ,Audit Expectation Gap". Ebben az audit elvarasi résben a
fels6vezetés abban a hamis illiziéban hoz dontéseket, hogy az Al altal generalt
kockazati profil validalt és biztonsagos, holott az adathibakon alapulhat (Marcella &
Stucki, 2015; Vasarhelyi et al., 2004).

2.3. A Magyarazhato Al (XAl) prudencialis imperativusza

A ,Fekete Doboz" jelenség feloldasara a szakirodalom a Magyarazhaté Al
(Explainable Al - XAl) alkalmazasat teszi kotelez6vé (Gunning et al., 2019). Ennek
egyik legigéretesebb technoldgiai megvaldsitasa a jatékelméleti alapokon nyugvo
SHAP (Shapley Additive exPlanations) értékek alkalmazasa, amely képes egzakt
modon szamszerUsiteni az egyes bemeneti valtozok hozzajarulasat a modell végsé
kimeneteléhez.

A szigoruan szabalyozott pénziigyi szektorban a magyarazhatdsag (explainability)
messze tulmutat az etikai kérdéseken (Bracke et al., 2019; Doshi-Velez & Kim, 2017).
Az XAl alapveté prudencidlis kovetelmény: megfelel6  atlathatdsag,
visszakovethet6ség és auditalhatésag nélkil a prediktiv Al modellek nem emelheték
be az ,éles" (Production) banki folyamatokba. Az atlathatatlan rendszerek
alkalmazasa frontalisan sértené a szabalyozok (példaul a BCBS 239 ajanlas) altal is
megkovetelt atlathato belsé vallalatiranyitasi elveket és a kockazati jelentések
megbizhatosagat (Basel Committee on Banking Supervision, 2013).

3. Ugynokelmélet, Moral Hazard és a ,Harom Védelmi Vonal" korlatai az
adatminoség-menedzsmentben

A banki vallalatiranyitasban és kockazatkezelésben globalis sztenderdnek tekintett, a
felligyeleti hatésagok altal is megkovetelt ,Harom Védelmi Vonal" (Three Lines of
Defense - 3LoD) modell alkalmazasa az adatmin6ség-menedzsment teriiletére
elméletben logikus lépés. A gyakorlati implementacié soran azonban a modell sulyos
strukturalis korlatokba iitkozik, amelyek leginkabb a kdzgazdasagtani Megbizo-
Ugyndk Elmélet (Principal-Agent Theory) keretrendszerében értelmezheték. Jensen
és Meckling (1976) klasszikus elmélete ravilagit a szervezeti szereplék — a banki
felsbvezetés és az operativ munkavallalok — kozotti érdekellentétekre, valamint az
informacios aszimmetriabol fakadé hatékonysagvesztésre (Jensen & Meckling, 1976;
Institute of Internal Auditors, 2013).
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3.1. Az els6 védelmi vonal: Osztonzék inkoherenciaja és az Erkélcsi Kockazat (Moral
Hazard)

Az adatvagyon keletkezésének és rogzitésének helyén, az elsé védelmi vonalat
jelentd (zleti teriileteken (Business Operations) dolgozé munkavallaldk téltik be az
Ugyndk" szerepét. A banki javadalmazasi rendszerek és a kulcsfontossagu
teljesitménymutatok (KPI-k) azonban tradicionalisan az értékesitési volumenre, a
hitelfolydsitas gyorsasagara és a bevételgeneralasra fokuszalnak, mikozben az
adatmindségi célok marginalis sullyal szerepelnek a teljesitményértékelésben.

Ebben a konstellacioban a munkavallalo racionalis gazdasagi dontése az, hogy a
munkaidejét a bevételt termel6é tevékenységekre optimalizalja. Ez a struktura
klasszikus Erkdlcsi Kockazatot (Moral Hazard) teremt az adatrogzités szintjén: az
tigynok abban valik érdekeltté, hogy a hitelezési vagy szamlanyitasi folyamatokat —
akar kotelezé mezok fiktiv adatokkal torténd feltoltésével vagy a minéségiigyi lépések
megkeriilésével — felgyorsitsa. A ,Megbizd" (a fels6vezetés vagy a Kockazatkezelés)
ezzel informaciéos aszimmetridba keriil, mivel a hibak rejtve maradnak a
rendszerekben (latent defect). Ezek az adathibak sokszor csak évekkel kés6bb, egy
portfélid-tisztitas, egy szigoru felligyeleti adatszolgaltatas (pl. HITREG), vagy egy
nem teljesité hitel (NPL) esemény kapcsan manifesztaléodnak, amikor a korrekcié
koltsége mar exponencialisan magasabb, az eredeti adatfelel6s szamonkérése pedig
lehetetlen (Luburié, 2017; Redman, 2016).

3.2. A masodik védelmi vonal: Hatalmi aszimmetria és a ,fogatlan oroszlan"
szindroma

A masodik védelmi vonal funkciéit ellaté szereplék (Kockazatkezelés, Compliance,
Chief Data Officer, Adatgazdak) feladata az adatkormanyzasi keretrendszer
mukdodtetése és a fliggetlen monitorozas. A gyakorlatban azonban éles ellentét fesziil
a formalis ,Data Governance” (irdnyitas) és a valds ,Data Management” (végrehajtas)
kozott. A masodik vonal szerepléi gyakran valnak ,fogatlan oroszlanokka": bar
formalisan 6k felelnek az adatminéségért, nem rendelkeznek tényleges koltségvetési
kontrollal vagy vétdéjoggal az IT-fejlesztések felett (Khatri & Brown, 2010).

Szervezetszocioldgiai szempontbdl ezen a ponton egy sulyos Hatalmi Aszimmetria
figyelhet6 meg. A profitorientalt banki kulturaban a bevételtermelé egységek (Front
Office) lobbiereje jellemzden lényegesen nagyobb, mint a kontroll funkcidké.
Konfliktushelyzetben — példaul amikor egy adatminéségi ellenérzés lassitana vagy
megallitana egy Uj hiteltermék piacra Iépését (Time-to-Market) — a rovid tavu lizleti
érdek rendre feliilija a prudencialis megfontolasokat. Ezt a jelenséget tovabb
sulyosbitja a CDO pozicid gyakori gyenge szervezeti beagyazottsaga (példaul ha az
IT ala rendelve m(ikodik), ami lehetetlenné teszi, hogy a funkcio stratégiai partnerként
és egyenrangu kontrollként Iépjen fel az (izleti vezet6kkel szemben (Seiner, 2014;
Weber, Otto, & Osterle, 2009).
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3.3. A harmadik védelmi vonal: Kompetenciahiany és az ,Audit Expectation Gap”

A Belsé6 Ellen6rzés (Internal Audit), mint a harmadik védelmi vonal feladata, hogy
fliggetlen bizonyossagot (assurance) nydjtson a kontrollkdrnyezet, igy az
adateléallitas hatékonysagardl is. A prudencialis adatvagyon ellen6rzése terén
azonban drasztikus kompetenciahiany (Skills Gap) és moddszertani elmaradas
tapasztalhaté. A hagyomanyos banki audit modszertanok alapvetéen
folyamatorientaltak: interjukra, szabalyzatok formai ellenérzésére és statisztikailag
kis elemszamu mintavételre épitenek.

Egy tobb tizmillié rekordot tartalmazo, szerz6dés szintl granularitast megkovetel
rendszer (példaul a HITREG vagy az IReF) ellen6rzéséhez azonban a manualis
mintavételes eljaras teljesen alkalmatlan. A prudencialis megfelelés validalasahoz
elengedhetetlen lenne az auditorok technoldgiai transzformacioja: az interjuk mellett
a Folytonos Auditalas (Continuous Auditing) és az adatbazis-szint(i (SQL/Python
alapu) elemzések alkalmazasa. Ezen képességek hianyaban ohatatlanul kialakul a
szakirodalomban ,Audit Expectation Gap"-nek (audit elvarasi rés) nevezett jelenség.
Ebben az inkonzisztens allapotban a banki fels6vezetés abban a hamis illiziéban hoz
dontéseket, hogy a rendszerek biztonsagosak és az adatok pontosak — hiszen a
folyamataudit ,megfelel6" mindsitést adott —, holott a felszines vizsgalat képtelen
volt feltarni a mogottes adatbazisok mélystrukturdlis hibait és a manualis
arnyékinformatikai beavatkozasok (End-User Computing) okozta torzitasokat
(Marcella & Stucki, 2015; Vasarhelyi et al., 2004).

4. Miikodési reziliencia (DORA) és az architekturalis stresszteszt

A digitalis transzformacio sikerességének és az adatvagyon-gazdalkodasi
keretrendszerek érettségének végsé fokmérdje a rendszer ellenalloképessége, azaz
rezilienciaja. A pénzigyi szektor szabalyozasi kornyezete az elmult években
fundamentalis paradigmavaltason ment keresztiil: a puszta technoldgiai megfelelés
(Compliance) és a tokeellatottsag biztositdsanak fokuszabdl a hangsuly a
valsaghelyzeti mikodés-fenntartas és a szanalhatésag (Resolvability) felé tolédott
el.

4.1. A DORA rendelet és a miikodési reziliencia (Safety-Il) paradigmaja

A prudencialis architekturak szabalyozasanak legujabb, meghatarozé pillére az
Eurdpai Unié DORA (Digital Operational Resilience Act) rendelete (Eurépai Parlament
és a Tanacs, 2022). Mig a korabbi szabalyozasok (pl. a BCBS 239 alapelvek)
dominansan az adatok tartalmi pontossagara és aggregalhatdsagara fokuszaltak, a
DORA a technoldgiai infrastruktura mint hordozo kdzeg ellenallo képességét helyezi
a kozéppontba. A rendelet elméleti alapjat a hagyomanyos, védelem-orientalt IT-
biztonsagi szemlélet (,Safety-1" — hibamentességre torekvés) felvaltasa adja a
Hollnagel-féle ,Safety-1l", azaz a mikddési reziliencia (Operational Resilience)
koncepcidjaval. Ez a megkozelités elismeri, hogy a komplex, Osszekapcsolt
rendszerekben a kiberincidensek vagy a hardveres leallasok elkeriilhetetlenek, ezért
a cél a kritikus funkciok és az adatelérés folyamatossaganak minden aron torténé
fenntartasa (Hollnagel, 2011).
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A banki adatarchitekturak modernizacidja soran egyre hangsulyosabb a
felh6szolgaltatasok (Cloud Computing) igénybevétele a mesterséges intelligencia
(Al) és a Big Data analitika hatalmas szamitasi igénye miatt. A DORA ezen a téren
szigoru szabalyokat vezet be a harmadik feles szolgaltatdokra (Third-party Risk)
vonatkozéan. A szakirodalom ramutat, hogy ez kdzvetleniil érinti az adatszuverenitas
kérdését: a bankoknak (és az adatgazdaknak) garantalniuk kell, hogy a kiszervezett
adatok feletti kontroll, a fizikai lokalizacié feletti rendelkezés, valamint a kilépési
stratégia (exit strategy) egy esetleges szolgaltatdi krizis esetén is fennmaradjon (Al-
Ruithe et al.,, 2019). A rendelet megkdveteli a rendszeres és technikailag mély
tesztelést (pl. Threat-Led Penetration Testing), amely soran a banknak auditalhato
modon bizonyitania kell, hogy egy esetleges zsaroldvirus-tamadas esetén a
visszaallitasi (Backup & Restore) folyamatok biztositjak az adatok integritasat és
el6irt idéablakon beliili rendelkezésre allasat (Marcella & Stucki, 2015).

4.2. A BRRD és a ,Resolution Weekend" idokritikus dontéshozatala

Az informatikai rendszerek legszigorubb reziliencia-tesztje — egyfajta ,architekturalis
stresszteszt” — a banki szanalasi (Resolution) eljaras adatigénye. A 2008-as valsag
tapasztalataira reagalva a BRRD (Bank Recovery and Resolution Directive) iranyelv
szakitott az adofizet6i pénzbdl torténé kimentés (bail-out) erkdlcsi kockazatot (moral
hazard) novel6 gyakorlataval, és helyette a hitelezéi felt6késités (bail-in) elvét vezette
be (Eurépai Parlament és a Tanacs, 2014; Avgouleas & Goodhart, 2015).

Egy valoészinUsithet6en fizetésképtelenné valé intézmény (Failing or Likely to Fail -
FOLTF) szanalasa a gyakorlatban extrém idényomas alatt, jellemzéen a péntek esti
piachezaras és a hétfé reggeli nyitas kozotti, ugynevezett ,Resolution Weekend"
(szanalasi hétvége) szlk, 48-72 oras id6ablakaban torténik. A szanalasi
hatésagoknak (mint az eurépai SRB vagy a hazai MNB) ezalatt az id6 alatt kell
bizonyossagot szerezniiik a bank eszkdzeinek és forrasainak valds értékérdl,
biztositva a ,No Creditor Worse Off" (NCWO — Egy hitelez6 sem jarhat rosszabbul) elv
sérthetetlenségét. Az informaciohiany ebben a szakaszban végzetes: a hibas vagy
hianyos adatokon alapulo szanalasi dontés peres eljarasokhoz, a befektetéi bizalom
osszeomlasahoz, és végs6 soron piaci panikhoz, azaz pénziigyi fert6zéshez
(contagion) vezethet (Binder, 2016; World Bank, 2016).

4.3. A Valuation 2 adatparadoxona és a ,Buffers for Uncertainty”

A szanalasi tervezés adatvagyon-gazdalkodasi szempontbdl legkritikusabb fazisa a
szandalas alatti értékelés (Valuation in Resolution — ViR), ezen beliil is az Ugynevezett
.Valuation 2" eljaras. Ez az értékelés egy sajatos ,Adatparadoxont” teremt: a banki
alaprendszerek (Core Banking Systems) a normal lizletmenet (,going concern”) elvei
alapjan — példaul amortizalt bekertilési értéken — mikodnek, mikdzben a Valuation 2
egy csodhelyzeti (,gone concern”), kényszerértékesitési logikat kovetel meg (EBA,
2019).

A Valuation 2 elvégzéséhez a banknak 24 6ran bellil kell el6allitania a teljes mérlegét
lefedé Ertékelési Adatkészletet (Valuation Data Set — VDS) tranzakcids szintd, elemi
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granularitassal (Single Resolution Board, 2024). Ez megkdveteli a szerz6déses
feltételek, a biztositékok, a beszamitasi jogok és a kotelezettségi hierarchia (MREL)
azonnali, adatbazis-szint( lekérdezhetéségét (SRB, 2020).

A Galbraith-féle informaciéfeldolgozasi elmélet (Information Processing View)
alapjan krizishelyzetben a bizonytalansag csokkentésének egyetlen modja az
informacidaramlas felgyorsitasa (Galbraith, 1974). Ha a bank adatarchitekturaja (a
legacy rendszerek rugalmatlansdga vagy a manualis Excel-feldolgozasok
dominanciaja miatt) nem képes ezt az idékritikus adatszolgaltatast 24 6ran beldl
teljesiteni, a fliggetlen értékel6 konzervativ becsléseket, Ugynevezett
.bizonytalansagi puffereket" (buffers for uncertainty) kénytelen alkalmazni. Ezek a
pufferek mesterségesen rontjak az eszkozok értékét, ami indokolatlanul magas
veszteséget (haircut) okoz a hitelezéknek. A rossz informacids rendszer tehat kilép
az informatika korébdl, és kozvetlen vagyoni kart okozo tényez6vé, a szanalhatésag
legfébb akadalyava (impediment to resolvability) valik. Azon intézmény, amely
informatikailag képes a ,Gone Concern" allapot 24 ¢ras adatigényét teljesiteni,
definicio szerint rendelkezik a normal lizletmenethez (,Going Concern") és a BCBS
239 megfeleléshez sziikséges adatvagyon-gazdalkodasi érettséggel is.

Osszegzés

A kutatas megallapitja, hogy a bankrendszer digitalis transzformacioja és a
prudencialis adatvagyon stratégiai menedzsmentje nem redukalhaté pusztan
szoftveres vagy infrastrukturalis beruhazasokra (Laney, 2018). A tanulmany rdmutat
a hagyomanyos adatmenedzsment keretrendszerek (példaul a DAMA-DMBOK)
prudencialis vakfoltjaira: ezek az altalanos modellek episztemoldgiai értelemben
egyenranguként kezelik a tudasteriileteket, és hianyzik bel6liik a banki mikodési
engedély (licenc) szempontjabol kritikus, kockazatalapu sulyozas.

A kutatas kritikaval illeti a felligyeleti gyakorlatban dogmaként kezelt ,Harom Védelmi
Vonal" (3LoD) modellt is. Az adatminéség kontextusaban a modell gyakran csédot
mond az elsé vonal értékesités-vezérelt 6sztonzérendszereibél fakado Erkdlcsi
Kockazat (Moral Hazard) miatt, amely a masodik védelmi vonalat valés vétojogok
nélkiili ,fogatlan oroszlanna" degradalja.

A feltart Osszefiiggések ravilagitanak a Conway-torvény és a ,decoupling”
(szétcsatolas) dialektikajara: a megkovesedett technoldgiai 6rokség (Legacy) ma
mar nem csupan IT-probléma, hanem a ceremonialis megfelelés anyagi bazisa,
amellyel a szervezetek legitimaljak az End-User Computing (EUC) rejtett kockazatait
és a manualis keril6utakat. Ez a strukturalis hianyossag az Al térnyerésével
exponencialis veszélyt jelent. Ha az adatrogzités szintjén jelenlévé Erkolcsi Kockazat
miatt a bemeneti adat hibas, a ,Garbage In, Garbage Out" (GIGO) mechanizmusan
keresztiil a legfejlettebb, ,Fekete Doboz" Al algoritmusok is torzitott toke- és
kockazatszamitasokat fognak generalni.

A BCBS 239 elveknek (Basel Committee on Banking Supervision, 2013), a
szanalhatdésagi stresszteszteknek (ViR) és a DORA rendeletnek (Eurépai Parlament
és a Tanacs, 2022) valé megfelelés egyarant igazolja, hogy a tartds prudencialis
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megfelelés eléréséhez radikalis paradigmavaltasra van sziikség. Elengedhetetlen az
emberi teljesitménymérési 6sztonzok ujrahangolasa a forrasoldali min6ség (Quality
at Source) javara, a gépi tanulasi modellek magyarazhatéva tétele (XAl) (Bracke et al.,
2019; Doshi-Velez & Kim, 2017), valamint az arnyékinformatika felszamolasa. A
jovében csak a technoldgiai interoperabilitast megteremto, és valos koltségvetési,
illetve vétdjogokkal felruhazott adatkormanyzas képes athidalni a formalis
szabalyozas absztrakcidja és az operativ rogvalésag kozotti szakadékot (Khatri &
Brown, 2010).
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Absztrakt

A tanulmany célja annak vizsgalata, hogy a generativ mesterséges intelligencia
milyen  modon  alkalmazhaté a  vallalati  értékteremtést  tamogaté
beszamoloelemzésben, kiilonos tekintettel a vezetdi dontéstamogatasi funkcidkra. A
kutatas abbdl indul ki, hogy a szamviteli beszamoldk nem kizarélag multorientalt
pénziigyi informaciokat tartalmaznak, hanem megfelel6 elemzési keretrendszer
mellett alkalmasak lehetnek a vallalatok novekedési potencialjanak, mukodési
hatékonysaganak, pénziigyi stabilitasanak, beruhazasi aktivitasanak és hosszu tavu
értékteremtési képességének el6zetes értelmezésére is. A tanulmany maodszertana
feltard, proof-of-concept jellegli empirikus vizsgalatra épiil, amelyben 6t magyar
vallalkozas 2019-2023 kozotti beszamoldi, kiegészité mellékletei és kapcsolodo
dokumentumai keriiltek feldolgozasra. Az Al alkalmazasa két szakaszban tortént:
egyrészt az adatel6készitésben, a beszamoldoadatok strukturalasaban és
mutatoszamitasok el6készitésében, masrészt standardizalt prompt alapjan, ot
értékelési dimenzio mentén torténé vallalati értékelésben. Az eredmények alapjan a
generativ Al képes lehet nagy mennyiség(i beszamoldanyag gyors feldolgozasara, az
adatok egységes szerkezetbe rendezésére, valamint eltéré vallalati értékteremtési
profilok el6zetes azonositasara. A vizsgalat ugyanakkor ramutat arra is, hogy az Al-
alapu értékelés nem helyettesiti a hagyomanyos pénziigyi mutatoelemzést, mivel az
Al-score-ok részben black-box jellegliek, és csak elére definialt értékelési keret,
standardizalt promptolas, valamint szamviteli szakértéi kontroll mellett
értelmezhet6k megbizhatoan. A tanulmany gyakorlati kovetkeztetése, hogy az Al a
szamviteli és kontrollingfolyamatokban elsésorban adatel6készitési, el6sztirési és
értelmezéstamogatasi eszkozként alkalmazhatd, mikdozben a végsé szakmai
megitélés és az adatminéség biztositasa tovabbra is emberi kontrollt igényel.

Kulcsszavak: mesterséges intelligencia, beszamoloelemzés, vallalati értékteremtés,
vezet6i szamvitel, dontéstamogatas
Bevezetés

A vallalati dontéshozatal és értékteremtés folyamatai az elmult években jelentés
atalakulason mentek keresztiil a digitalizacid, az adatalapu menedzsment és a
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mesterséges intelligencia fejlodésének kovetkeztében. A vallalatok mikodése soran
keletkezé6 pénziigyi és nem pénziigyi informaciok mennyisége folyamatosan
novekszik, mikozben a menedzsment részérél egyre erésebb igény jelentkezik a
gyorsabb, pontosabb és el6retekintébb dontéstamogatasi rendszerek irant. A
szamviteli beszamolok szerepe ennek megfeleléen fokozatosan atalakul: a
hagyomanyos multorientalt informacidszolgaltatas mellett egyre nagyobb hangsuly
kerlil a jovobeli teljesitmény, a novekedési potencial és a vallalati értékteremtés
tamogatasara.

A mesterséges intelligencia (Artificial Intelligence — Al) szamviteli alkalmazasa az
elmult évek egyik legdinamikusabban fejlodé kutatasi teriiletévé valt. Az Al-alapu
rendszerek képesek strukturalt és strukturalatlan adatok integralt feldolgozasara,
pénziigyi mintazatok felismerésére, valamint prediktiv vallalatelemzési feladatok
tdmogatasara. A generativ Al-modellek és a nagy nyelvi modellek (Large Language
Models — LLM-ek) megjelenése kiilondsen jelentds elérelépést eredményezett a
vallalati beszamolok szoveges elemeinek értelmezésében és automatizalt
elemzésében (Abbas, 2026).

A szakirodalom alapjan az Al nem pusztan automatizacios eszkozként jelenik meg a
szamvitelben, hanem stratégiai dontéstamogaté mechanizmusként is. Az Al-
rendszerek alkalmasak lehetnek a vallalat jov6beli pénzaram-termeld képességének,
novekedési potencialjanak, mikddési stabilitasanak és hosszu tavu értékteremté
képességének értelmezésére. A vezetdi szamvitel fejlédése kovetkeztében a
szamvitel egyre inkabb prediktiv és stratégiai iranyba mozdul el, amelyben az Al
meghatarozé szerepet tolthet be (Stratopoulos & Wang, 2025).

A tanulmany célja annak feltarasa, hogy a generativ Al milyen moédon illeszthet6 be a
vallalati beszamoldéelemzés és vezet6i dontéstamogatas folyamataba, kiilonds
tekintettel az adatel6készitésre, az értékteremtési profilok azonositasara és a
hagyomanyos pénziigyi mutatoelemzéssel valo kiegészité kapcsolatara. Ennek
megfeleléen a tanulmany harom kutatasi kérdésre keresi a valaszt. Egyrészt
vizsgalja, hogy a generativ Al milyen mértékben képes tamogatni a szamviteli
beszamolok adatel6készitési és rendszerezési folyamatait. Masrészt azt elemzi, hogy
standardizalt értékelési keret mellett az Al képes-e eltér6 vallalati értékteremtési
profilok azonositasara. Harmadrészt arra keresi a valaszt, hogy az Al altal generalt
értékelések milyen viszonyban allnak a hagyomanyos, transzparensen szamithato
pénziigyi mutatokkal.

A tanulmany hozzajarulasa harom teriileten ragadhaté meg. El6sz6r, a generativ Al
alkalmazasat nem o©nall6 dontéshozdé rendszerként, hanem kontrollalt vezetéi
dontéstamogatasi eszkozként értelmezi. Masodszor, a beszamoloelemzési
folyamatot nem kizarolag az értékelés, hanem az adatel6készités, adatellenérzés és
értelmezés egymasra épiilé munkafazisaként kezeli. Harmadszor, az Al altal generalt
értékeléseket klasszikus pénziigyi mutatokkal veti 6ssze, ezaltal hangsulyozva, hogy
az Al-score-ok nem helyettesitik, hanem kiegészitik a hagyomanyos pénziigyi
elemzést.
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Irodalmi attekintés
A mesterséges intelligencia szerepe a szamvitel és a vezetdi szamvitel fejlodésében

A szamviteli rendszerek digitalizacioja alapvetdéen valtoztatta meg a pénziigyi
informaciok eléallitasanak és feldolgozasanak folyamatat. A hagyomanyos
szamviteli rendszerek elsésorban multbeli tranzakciok rogzitésére és riportalasara
fokuszaltak, mig a modern Al-alapu rendszerek hatékonyan képesek prediktiv
elemzések és stratégiai dontéstamogatasi funkcidk ellatasara is. A szakirodalom
szerint a mesterséges intelligencia szamviteli alkalmazasai els6sorban az
automatizalt adatfeldolgozas, a pénziigyi és vezet6i elemzés, a prediktiv
vallalatelemzés, valamint a kontroll- és auditfolyamatok tamogatasa koré
szervezodnek.

Fallatah (2021) szerint a gépi tanulasi megoldasok a szamvitel és konyvvizsgalat
teriiletén kiilonosen hatékonyan alkalmazhatok az ismétl6d6é elemzési feladatok
automatizalasaban, a mintazatfelismerésben és az anomaliak azonositasaban,
amely jelentésen novelheti a pénziigyi elemzések gyorsasagat és pontossagat.

Abbas (2026) szerint a vezet6i szamvitel egyik legjelentésebb atalakuldsi iranya az Al
altal tamogatott dontéstamogatasi rendszerek térnyerése. A szerz6 hangsulyozza,
hogy az Al lehet6vé teszi a pénziigyi és miikodési informaciok integralt elemzését,
ezaltal tamogatva a hosszu tavu vallalati értékteremtést és stratégiai tervezést. A
generativ mesterséges intelligencia megjelenése tovabb erdsitette ezt a folyamatot,
mivel a nagy nyelvi modellek képesek szovegek — példaul tizleti jelentések, kiegészitd
mellékletek vagy menedzsment-kommentarok — értelmezésére és Osszegzésére,
amely Uj lehetéségeket teremt a vezet6i dontéstamogatasban (Jejeniwa et al., 2024).

A hazai szakirodalomban szintén megjelent a digitalizaciéo és az Al hatasanak
vizsgalata. Szukits és szerzétarsai (2024) ramutatnak arra, hogy a digitélis
technoldgiak kovetkeztében a kontrolleri és vezet6i szamviteli szerepkor jelentésen
atalakul. A rutinjellegi adatfeldolgozasi feladatok automatizalédnak, mikdzben egyre
nagyobb hangsuly keriil az elemz6i, stratégiai és dontéstamogaté kompetenciakra.
Ez a folyamat Osszhangban all a nemzetkézi szakirodalom megallapitasaival,
amelyek szerint a jové szamviteli szakembereinek szerepe egyre inkabb az adatok
értelmezésére, a prediktiv elemzések validalasara és a stratégiai dontések
tamogatasara épiil.

Polyak (2024) hangsulyozza, hogy a mesterséges intelligencia szamviteli
alkalmazasai kiiléondsen fontos szerepet tolthetnek be az adatelemzés, el6rejelzés és
pénziigyi értékelés teriiletén. Az Al-alapu rendszerek képesek gyorsabban és
nagyobb pontossaggal feldolgozni a vallalati beszamolokban szerepl6 informaciodkat,
mint a hagyomanyos manualis elemzési modszerek. Ez kiilondsen relevans a vallalati
értékteremtés szempontjabol, mivel a vezetdéi dontéshozatal egyre inkabb
eléretekintd informacidkra épiil.

Hasan (2022) atfogdé szakirodalmi attekintése szerint a mesterséges intelligencia
alkalmazasa a szamvitelben és konyvvizsgalatban egyre inkabb tulmutat az
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automatizacion, és stratégiai dontéstamogatasi funkciokat is betolt, kiilonosen a
pénziigyi el6rejelzés, kockazatelemzés és teljesitményértékelés teriiletén.

Al-alapu beszamoldelemzés és vallalati értékteremtés

A vallalati értékteremtés a modern vallalatiranyitas egyik kozponti fogalmava valt. A
hagyomanyos részvényesi értékmaximalizalasi megkdzelitést fokozatosan felvaltjak
azok a szemléletek, amelyek a hosszu tavu fenntarthato teljesitményt, a novekedési
potencialt és a mlkddési stabilitast helyezik el6térbe. Dorgai (2004) szerint a vallalati
értékmaximalizalas a modern vallalatiranyitas egyik alapvet6 célrendszere, amely a
vallalat jovGbeli pénzaramainak és teljesitményének optimalizalasara épiil. A szerz6
hangsulyozza, hogy a vallalati értékteremtés nem kizarélag rovid tavu
profitmaximalizalast jelent, hanem hosszu tavu stratégiai szemléletet igényel.

Jelen tanulmanyban a vallalati értékteremtés fogalma nem szik értelemben vett
vallalatértékelési, diszkontalt cash-flow alapu értékmeghatarozast jelent. A fogalom
tagabb vezetéi és teljesitménymenedzsment-szempontbol keriil alkalmazasra: arra
utal, hogy a beszamoldk alapjan milyen el6zetes kovetkeztetések vonhatok le a
vallalat novekedési képességérél, mikodési hatékonysagarol, pénziigyi stabilitasardl,
beruhazasi aktivitasarol és hosszabb tavu fenntarthato teljesitménypotencialjarol. Ez
amegkozelitésilleszkedik a vezetdi dontéstamogatasi logikahoz, mivel nem a vallalat
pontos piaci értékének meghatarozasat, hanem az értékteremtési karakter el6zetes
értelmezését célozza.

Az Al-alapu beszamoloelemzés kiilonosen jelents lehet ezen a teriileten, mivel a
mesterséges intelligencia képes integralni a pénziigyi mutatokat, cash-flow
informaciokat, beruhazasi adatokat, mudkodési trendeket és szdveges
menedzsmentkommunikaciot. Shi (2025) szerint az Al egyik legfontosabb elénye,
hogy komplex vallalati mintazatok azonositasara képes, amelyeket a hagyomanyos
pénziigyi elemzési modszerek sok esetben nem tudnak megfeleléen kezelni. Az Al-
modellek lehetévé teszik a vallalati nGvekedési potencial, mikodési hatékonysag és
pénzaram-stabilitas el6rejelzését.

Heaton és szerz6tarsai (2017) ramutatnak arra, hogy a deep learning alapu pénziigyi
modellek képesek dsszetett, nemlinearis pénziigyi mintazatok felismerésére, amely
kilonosen alkalmassa teszi Oket a prediktiv vallalatelemzés és jovobeli
teljesitménybecslés tamogatasara. Huang és szerzé6tarsai (2020) szerint a
mélytanulasi modellek a pénziigyi és banki szektorban kiiléndsen eredményesen
alkalmazhatok el6rejelzési és osztalyozasi feladatokra, mivel képesek nagy
mennyiségu strukturalt és strukturalatlan adat egyiittes feldolgozasara.

A szakirodalom egyre gyakrabban hasznalja az ,Al-derived indicators" vagy ,Al-
generated managerial assessment variables” fogalmat. Ezek olyan Al altal generalt
osszetett indikatorok, amelyek a vallalat jovébeli teljesitményére, novekedési
lehetoségeire és értékteremtd képességére vonatkozo becsléseket tartalmaznak
(Stratopoulos & Wang, 2025). Az Al-rendszerek ilyen médon nem csupan numerikus
elemzést végeznek, hanem képesek kvalitativ és kvantitativ informaciok integralt
értelmezésére is.
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A vallalati értékteremtés szempontjabdl kiilonosen relevans lehet a novekedési
potencial, a mikddési hatékonysag, a pénzaram-stabilitdas vagy a beruhazasi
aktivitds Al-alapu értékelése. Sapi-Duduk és Csugany (2025) szerint a
vallalatértékelési modellek fejlédése egyre inkabb az Osszetett teljesitménymérési
rendszerek irdanyaba mutat, amelyek nem csupan multbeli pénziigyi teljesitményt,
hanem jovobeli értékteremtési potencialt is figyelembe vesznek. Ez a szemlélet jol
kapcsolhato az Al-alapu vallalatelemzési rendszerekhez.

Al és menedzseri dontéstamogatas

A vezet6i szamvitel egyik legfontosabb funkcioja a menedzsment stratégiai
dontéseinek tamogatasa relevans és idében rendelkezésre allé informacidkkal. Az Al-
rendszerek megjelenése jelentésen kibdvitette a dontéstamogatas lehetoségeit. A
szakirodalom alapjan az Al kiilondsen alkalmas jovobeli pénzaramok elérejelzésére,
novekedési lehetéségek azonositasara, mikodési teljesitmény elemzésére és
stratégiai tervezés tamogatasara. Liaras és szerzétarsai (2024) szakirodalmi
attekintése alapjan a gépi tanulasi modellek alkalmazasa a szamviteli és pénziigyi
kutatasokban egyre inkabb a prediktiv vallalatelemzés, teljesitménybecslés és
dontéstamogatas iranyaba mozdul el.

Lehner, Harrer és Stockinger (2022) szerint az Al-alapu dontéstamogatas egyik
legfontosabb el6nye, hogy képes strukturalt és strukturalatlan informacidk integralt
értelmezésére. Az Al-modellek nem kizarélag numerikus mutatokat elemeznek,
hanem képesek a vallalati kommunikacid, menedzsment-kommentarok és izleti
jelentések interpretaciojara is. A természetesnyelv-feldolgozé technoldégiak
alkalmazasa kiilonosen fontos szerepet jatszik ebben a folyamatban, mivel lehet6vé
teszi a menedzsment kommunikacidjaban megjelené stratégiai iranyok, novekedési
orientaciok és muiikodési prioritasok azonositasat.

A hazai szakirodalom alapjan a digitalis technolégiak fejl6dése a
kontrollingrendszerek szerepét is atalakitja. Szukits és szerzétarsai (2024) szerint a
jovo kontrollerének egyre inkabb stratégiai partnerként kell mikodnie, amelyben az
Al-alapu elemzé rendszerek meghatarozo szerepet kapnak. Ez kiilondsen relevans a
vallalati értékteremtés szempontjabol, hiszen a menedzsment szamara egyre
fontosabba valik a jévéorientalt, adatvezérelt dontéstamogatas.

Al-governance és kontrollfolyamatok

A mesterséges intelligencia szamviteli és dontéstamogatasi alkalmazasa
ugyanakkor jelentés kontroll- és governance-kockazatokat is felvet. A szakirodalom
hangsulyozza, hogy az Al-rendszerek csak megfelel6 kontrollmechanizmusok mellett
tekinthet6k megbizhatdnak. A legfontosabb kockazatok kozé tartozik az algoritmikus
torzitas, az adatmindségi problémak, a modellkockazat, valamint a
transzparenciahiany.

Mokander (2023) szerint az Al-governance Uj multidiszciplinaris kutatasi teriiletté
valt, amely 6sszekapcsolja a szamviteli kontrollokat, az IT-governance rendszereket

171



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

és az etikai szabalyozasi mechanizmusokat. A generativ Al-modellek alkalmazasa
esetén kiilondosen fontos a standardizalt prompting, az egységes értékelési
keretrendszerek kialakitasa, valamint az emberi kontroll fenntartasa.

Lehner et al. (2022) hangsulyozzak, hogy az Al-rendszerek nem helyettesitik a
menedzsment szakmai itéloképességét, hanem annak tamogatasara szolgalnak. Az
Al altal generalt értékelések ezért csak megfelel6 szakmai kontroll mellett
hasznalhatok stratégiai dontéshozatalban. A management accounting jovojével
foglalkozé kutatasok szerint a szamviteli szakemberek szerepe fokozatosan
elmozdul az adat-elGallitastél az Al-alapu elemzések interpretalasa és kontrollja
iranyaba.

Empirikus kutatas

A tanulmany empirikus része feltaré, demonstracios jellegu vizsgalatként késziilt. A
kutatas célja nem egy altalanosithato prediktiv modell felépitése vagy nagy mintas
statisztikai validacio elvégzése volt, hanem annak szemléltetése, hogy a generativ
mesterséges intelligencia milyen mddon alkalmazhaté a vallalati beszamoldk
strukturalt, vezet6i dontéstamogatasi célu feldolgozasara és értelmezésére. Ennek
megfeleléen az empirikus vizsgalat proof-of-concept jellegli elemzésként
értelmezhet6, amely a mddszertani lehet6ségek bemutatasara, nem pedig végleges
modellkovetkeztetések levonasara iranyul.

A modszertani demonstracio egyik kiindulépontja az volt, hogy a generativ Al nem
csupan a végso értékelési megallapitasok eléallitasara hasznalhato, hanem a
beszamoloelemzési folyamat korabbi, idéigényesebb szakaszaiban is. A szamviteli
beszamolok feldolgozasa jelentés mennyiségl ismétl6ds, részben mechanikus
munkat igényel: a mérleg- és eredménykimutatas-adatok kinyerését, tobbéves
id6sorok oOsszeallitasat, a kiegészit6 mellékletek attekintését, valamint az adatok
egységes elemzési szerkezetbe rendezését. Az Al ebben a folyamatban elsésorban
adatelGkészitési asszisztensként értelmezhetd, amely rovid id6 alatt képes nagy
mennyiségl dokumentum el6zetes feldolgozasara, ezaltal csokkentheti az elemzdi
munka repetitiv, alacsony hozzaadott érték(i részét. Ez azonban nem jelenti az
ellendrzési felel6sség megsziinését, mivel a beszamol6adatok pontossaga tovabbra
is szakért6i kontrollt igényel.

A vizsgalat egyik fontos modszertani sajatossaga, hogy az Al alkalmazasa nem
kizarélag a vallalatok multbeli és varhato teljesitményének értékelésére
korlatozodott, hanem az adatelokészités folyamataban is szerepet kapott. A
beszamolok feldolgozasa soran az Al-t a mérleg, az eredménykimutatas és a
kiegészit6 melléklet adatainak strukturalt tablazatos rendszerezésére is
felhasznaltam. Ez a lépés azért lényeges, mert a szamviteli beszamoldk Al-alapu
elemzésének gyakorlati alkalmazhatésaga nem pusztan azon mulik, hogy a modell
képes-e értékel6 megallapitasokat tenni, hanem azon is, hogy mennyiben tudja
tamogatni az elemzéshez sziikséges adatok kinyerését, egységesitését és
el6készitését.
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Az adatrendszerezési folyamat tapasztalatai alapjan az Al érdemi tamogatast
nyujthat a beszamolokbdl torténd adatkinyerésben, kiilonosen akkor, ha el6zetesen
meghatarozott sablont, egységes mutatészamstrukturat és ellen6rzési logikat
alkalmaz. A beszamolok Excel-alapu rendszerezése soran az Al képes volt a mérleg-
és eredménykimutatas-adatok tobb évre kiterjed6 6sszegydjtésére, a mutatészamok
el6készitésére, valamint az eszkdoz—forras egyezdség és az adozott eredmény
egyezéségének ellenGrzésére. A folyamat soran ugyanakkor tobb olyan probléma is
megjelent, amely ramutat az Al-alapu adatel6készités korlataira. El6fordult, hogy a
sablonban korabbi mintaadatok vagy statikus elemek maradtak bent, illetve egyes
foglalkoztatotti létszamadatok csak utélagos ellenérzés és korrekcid utan kertiltek
megfeleléen rogzitésre. Ez kiilonosen fontos tanulsag, mert a beszamolokbol kinyert
adatok pontossaga alapvetéen meghatarozza a késébbi mutatészamitasok és Al-
alapu értékelések megbizhatosagat.

A modszertani demonstracio ezért két egymasra épilé szakaszbdl allt. Az elsé
szakasz az adatel6készités volt, amelyben a beszamolok adatai egységes
strukturaba kerliltek. A masodik szakaszban az Al a rendszerezett
beszamoloinformaciok és a kiegészité mellékletek szdveges tartalma alapjan
vallalati értékelést készitett. Ez a kett6s megkozelités jobban kozeliti a gyakorlati
szamviteli és kontrollingmunkat, mivel a vezetéi dontéstamogatas nem kozvetlendil
az értékeléssel kezd6dik, hanem az adatok el6készitésével, ellendrzésével és
értelmezhet6 formaba rendezésével.

A vizsgalatba bevont vallalkozasok az ANDA Kereskedelmi Kft., a MATRO Kft, a
Szamos Marcipan Kft, a 77 Elektronika Mdszeripari Kft. és a Zsolnay
Porcelanmanufaktira Zrt. voltak — mindegyik hazai kozépvallalkozas. A
vallalkozasok kivalasztasanak célja nem reprezentativ minta kialakitasa volt, hanem
eltér6é vallalati értékteremtési karakterek bemutatasa. A mintaban szerepelt stabil
kereskedelmi vallalkozas, ipari novekedési vallalat, érett markaalapu vallalkozas,
technoldgiai és innovacidorientalt vallalat, valamint pénziigyileg és mukodésileg
volatilisebb, atalakulasi helyzetben Iévé vallalat is. Ez a kivalasztasi logika lehet6vé
tette annak vizsgalatat, hogy az Al-alapu beszamoloelemzés képes-e eltéré vallalati
élethelyzeteket és értékteremtési mintazatokat elkiloniteni.

Az értékelés standardizalt prompt alkalmazasaval tortént. A modell minden vallalat
esetében azonos instrukciét kapott: kizardlag a rendelkezésre bocsatott
beszamolokbol és kapcsolodé dokumentumokbol dolgozhatott, kiilsé piaci vagy
céginformacios adatokat nem hasznalhatott. Az értékelés 6t elére definialt dimenzio
mentén tortént: novekedési potencial, mikodési hatékonysag, pénzaram-stabilitas,
beruhazasi aktivitas és hosszu tavu értékteremtési potencial. A modellnek minden
dimenziét 1-10 skalan kellett értékelnie, és minden pontszamhoz rovid szakmai
indoklast kellett kapcsolnia. A prompt kifejezetten kérte, hogy az értékelés soran a
pénziigyi adatok mellett a kiegészit6 mellékletekben és kapcsolédo
dokumentumokban szerepl6 kvalitativ informaciokat is vegye figyelembe. A
standardizalt prompt alkalmazasa azért volt lényeges, mert csokkenti az értékelési
eltérések promptolasbol ered6 torzulasat, és 6sszehasonlithatova teszi az egyes
vallalatokra adott Al-valaszokat.
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Az Al-alapu pontozas a ChatGPT GPT-5.5 Thinking modell alkalmazasaval késziilt. A
modellvalasztdas modszertani szempontbdl Iényeges tényezd, mivel az egyes
generativ Al-modellek eltérhetnek a dokumentumfeldolgozasi képesség, a pénziigyi-
szamviteli szovegértelmezés, a kovetkeztetési mélység és az értékelési konzisztencia
tekintetében. Emiatt az eredmények nem tekintheték modelltél fliggetlennek: mas Al-
rendszer vagy modellverziéo alkalmazasa eltér6 pontszamokat és indoklasokat
eredményezhet. A késébbi kutatasokban ezért indokolt lehet tobb Al-modell
osszehasonlitasa, valamint az értékelések modellfligg6ségének vizsgalata.

Az értékelési folyamat tapasztalatai alapjan az Al alkalmazasanak egyik
kulcsfeltétele az értékelési viszonyrendszer el6zetes meghatarozasa. A modell
onmagaban is képes szoveges Osszefoglalot késziteni egy beszamolordl, azonban
vezet6i dontéstamogatasi célu értékeléshez sziikséges rogziteni, hogy milyen
dimenzidok mentén, milyen skalan és milyen értelmezési logika alapjan torténjen a
mindsités. Ebben az értelemben az Al alkalmazasa nem klasszikus gépi tanulasi
értelemben vett modellbetanitast, hanem feladatspecifikus instrukcionalast és
értékelési keret kialakitasat igényli. A promptban megadott dimenziok, skalak és
értelmezési szempontok kvazi ,elemzési tanitasként” mikodnek: kijeldlik, hogy a
modell mit tekintsen relevans informacionak, és milyen szempontok alapjan rendezze
értékelési strukturaba a beszamolok adatait.

Ugyanakkor a tobb vallalatra egymast kovetéen alkalmazott azonos értékelési
keretrendszer tovabbi gyakorlati el6nyt jelent. Amikor az Al tobb vallalkozas
beszamoloit azonos dimenziok mentén dolgozza fel, az értékelés nem teljesen
izolaltan torténik, hanem a modell valaszaiban fokozatosan megjelenhet az
egymashoz viszonyitott értelmezés is. Ez nem jelent statisztikailag validalt tanulast,
de a gyakorlati elemzés szintjén hozzajarulhat ahhoz, hogy a modell
kovetkezetesebben kiilonboztesse meg példaul a stabil, érett, a beruhazasvezérelt
novekedési vagy a pénziigyileg volatilisebb vallalati profilokat. Emiatt a modszer
kiilonosen alkalmas lehet vallalati portfélidk el6zetes szlirésére vagy 6sszehasonlitd
vezetli elemzések tamogatasara.

Fontos mddszertani korlat, hogy az Al altal adott pontszamok nem tekinthet6k
objektiv, validalt pénziigyi mutatoknak. Ezek sokkal inkabb Al altal generalt 6sszetett
értékelési indikatorokként értelmezheték, amelyek a pénziigyi adatok, a kiegészitd
mellékletben szerepl6 kvalitativ informaciok és a beszamolokban megjelené
menedzsmentkommunikacio egyiittes értelmezésére épiilnek. A vizsgalat ezért nem
azt allitja, hogy az Al onalléan képes a vallalat jovébeli teljesitményének megbizhato
elérejelzésére, hanem minddssze azt vizsgalja, hogy az Al alkalmas lehet-e
strukturalt, vezet6i szempontbdl értelmezheté el6zetes vallalati értékelés
készitésére.

Az Al-alapu értékelés egyik tovabbi korlatja a modell mikodésének részben black-
box jellege. Bar a generativ Al képes szoveges indoklast adni az egyes
pontszamokhoz, ez az indoklas nem azonos a klasszikus pénziigyi mutatok
transzparens szamitasi logikajaval. Egy likviditasi rata, sajat toke arany vagy
arbevétel-aranyos eredménymutaté esetében a szamitas maddja egyértelmien
visszakovethet6, és a mutatd értelmezése kozvetleniil kapcsolodik a beszamolo
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konkrét szamsoraihoz. Ezzel szemben az Al altal adott értékelési pontszam tobb
tényez6 egyiittes, részben nem teljesen rekonstrualhaté sulyozasan alapul. Ezért az
Al-score-ok nem helyettesithetik a hagyomanyos pénziigyi mutatdelemzést, hanem
annak kiegészit, értelmezo jellegl eszkozeként hasznalhatok.

Az Al-alapu értékelés eredményei
Az Al altal adott pontszamok alapjan a vizsgalt vallalatok kozott jol elkiilonitheto

értékteremtési profilok rajzolodtak ki. Az eredmények Osszesitését az 1. tablazat
mutatja be.

1. tablazat: A vizsgalt vallalkozasok Al-alapu értékelése

Vallalkozas Novekedési Miikodési Pénzaram- Beruhazasi Hosszu tava Atla
potencial hatékonysag stabilitas aktivitas értékteremtés 9

77 Elektronika
Mszeripari Kft. 7 7 E 8 8 8
MATRO Kft. 8 7 6 9 8 7,6
Szamos Marcipan 7 8 8 6 8 74
Kft.
ANDA Kereskedelmi 7 7 7 7 8 79
Kft.
Zsolnay Porcelan-
manufaktira Zrt. 5 4 4 7 5 50

Forras: sajat szerkesztés a beszamolok Al-alapu elemzése alapjan

Az Al-alapu értékelések értelmezhetésége érdekében az egyes értékelési
dimenzidokhoz hagyomanyos pénziigyi mutatokat is tarsitottam. Ennek célja nem az
Al altal adott pontszamok kozvetlen igazolasa, hanem annak bemutatasa, hogy az Al-
score-ok milyen transzparensen szamithaté pénziigyi informaciok mellett
értelmezhet6k. Ez kiilonosen fontos, mert mig a klasszikus pénziigyi mutatok
szamitasi modja egyértelmuien visszakdvethetd, addig az Al altal adott pontszamok
tobb pénziigyi és szoveges informacio egyiittes, részben black-box jellegi
értelmezésén alapulnak. A novekedési potencialhoz az arbevétel-ndvekedés, a
mukodési hatékonysaghoz az lizemi eredményhanyad, a pénzaram- és likviditasi
stabilitashoz a folyorata, a beruhazasi aktivitashoz a befektetett eszkdzok valtozasa,
mig a hosszu tavu értékteremtési potencialhoz a sajat t6ke aranya keriilt tarsitasra.
E mutatok nem fedik le az Al altal értékelt dimenzidkat, de alkalmasak arra, hogy a
beszamoldelemzés hagyomanyos, szamviteli-logikai kontrollpontjait megjelenitsék.
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Atlagos Atlagos iizemi : Befektetett :
. . vag gos t Atlagos eszkozok Atlagos sajat
Vallalkozas arbevétel- eredmény- P RSP o P
PN < folyorata valtozasanak toke-arany
valtozas hanyad h A,
atlagos értéke

77 Elektronika 4,3% 11,4% 7,59 -1,3% 83,0%
Mszeripari Kft.
ANDA Kereskedelmi Kft. 11,9% 10,3% 6,59 21,8% 80,6%
MATRO Kft. 231% 6,5% 1,00 25,7% 22,3%
Szamos Marcipan Kft. 8,2% 2,6% 1,81 -4,7% 45,9%
Zsolnay Porcelan- 1,0% 4,3% 1,83 22,7% 49,7%
manufaktdra Zrt.

Forras: sajat szerkesztés a beszamolok alapjan

Az arbevétel-novekedés és a befektetett eszk6zok valtozasa esetében az atlag a
2020-2023 kozotti éves valtozasok szamtani atlaga, mivel 2019-hez nem all
rendelkezésre el6z6 évi bazisadat. Az lizemi eredményhanyad, a folyorata és a sajat
toke aranya esetében az atlag a 2019-2023 kozotti évek értékeinek szamtani atlaga.

A hagyomanyos mutatok alapjan lathatd, hogy az Al altal adott értékelések tobb
esetben 6sszhangban allnak a klasszikus pénziigyi elemzés kovetkeztetéseivel,
ugyanakkor nem vezethet6k vissza mechanikusan egyetlen mutatéra. A 77
Elektronika Mdszeripari Kft. és az ANDA Kereskedelmi Kft. esetében példaul a magas
sajat t6ke arany és a kedvezé likviditasi pozicio alatamasztja a hosszu tavu
értékteremtési és stabilitasi értékelést. A MATRO Kft. esetében az atlagos arbevétel-
novekedés és a befektetett eszk6zok novekedése 6sszhangban all a novekedési és
beruhazasi profil azonositasaval, mikozben az alacsonyabb folydrata a pénziigyi
stabilitas ovatosabb értékelését indokolja. A Zsolnay esetében a mérsékelt arbevételi
dinamika és az alacsonyabb likviditasi mutatok 6sszhangban vannak az Al altal adott
visszafogottabb miikddési és értékteremtési pontszamokkal.

Mindez azt is szemlélteti, hogy az Al-alapu értékelés a klasszikus mutatoknal
szélesebb informacios bazisra épiilhet. A pénziigyi mutatok onmagukban jél
értelmezhetok és ellenérizheték, de kevésbé képesek megragadni példaul a
kiegészit6 mellékletben megjelené stratégiai utalasokat, K+F-tevékenységet,
beruhazasi narrativat vagy markaalapu értékpotencialt. Ezért az Al-score-ok a
hagyomanyos mutatoelemzés kiegészitoiként értelmezhetdk: a mutatok biztositjak a
transzparens pénziigyi kontrollpontokat, mig az Al az adatok és szoveges
informaciok integralt értelmezésében nyujthat tobbletet.

Az Al-alapu értékelés eredményei alapjan a vizsgalt vallalatok eltér6 értékteremtési
profilokba rendezhet6k. A 77 Elektronika MUiszeripari Kft. esetében az Al elsésorban
a technoldgiai, K+F-alapu és likviditasaban erés mukodést azonositotta, mig a
MATRO Kft.-nél a beruhazasvezérelt novekedési karakter jelent meg hangsulyosan.
A Szamos Marcipan Kft. és az ANDA Kereskedelmi Kft. esetében az értékelés inkabb
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stabil, érett, pénziigyileg kiegyensulyozott vallalati profilt mutatott, eltér6 iparagi és
muakodési hattér mellett. A Zsolnay Porcelanmanufaktura Zrt. ezzel szemben
alacsonyabb mukodési és pénzaram-stabilitasi pontszamokat kapott, mikozben a
beruhazasi aktivitas és a markaalapu értékpotencial az Al-értékelésben tovabbra is
megjelent.

Az eredmények legfontosabb tanulsaga nem az egyes vallalatok sorrendje, hanem az,
hogy a standardizalt prompt alapjan a generativ Al képes volt a beszamoldk pénziigyi
és szoveges informacioit egységes értékelési keretbe rendezni. Az értékelés igy
nemcsak pontszamokat eredményezett, hanem a vallalatok eltér6 értékteremtési
karakterét is azonosithatova tette. Ez arra utal, hogy az Al-alapu beszamoléelemzés
vezet6i dontéstamogatasi kornyezetben elsésorban el6szlré, strukturald és
értelmezéstamogato eszkozkeént lehet hasznos. Vezetdi szempontbol a modszer 6
értéke nem az, hogy 6nallé dontési javaslatot ad, hanem hogy rovid idé alatt képes
azonositani azokat a vallalati dimenzidkat, amelyek tovabbi menedzsmentfigyelmet
igényelnek. llyen lehet példaul a novekedési dinamika lassulasa, a likviditasi
tartalékok csokkenése, a beruhazasi aktivitas és pénztermelés kozotti fesziiltség,
vagy a magas immaterialis értékpotencial mellett megjelen6 gyenge mukodési
teljesitmény. Az Al-alapu elemzés ezért a dontéshozatal korai szakaszaban, el6zetes
diagnosztikai eszkozként lehet kiilonésen hasznos.

Az adateldkészitési tapasztalatok tanulsagai

Az empirikus vizsgalat egyik fontos gyakorlati tanulsaga, hogy az Al nemcsak a
beszamolok értékelésére, hanem az elemzést megel6z6 adat-el6készitési folyamat
tamogatasara is alkalmazhaté. Ez a funkcid kiilondsen relevans a szamviteli és
kontrolling gyakorlatban, ahol az elemzési munka jelentés része nem az
értelmezéssel, hanem az adatok 6sszegytijtésével, tisztitasaval, egységesitésével és
ellen6rzésével telik. A vizsgalat soran az Al képes volt beszamolasi adatok
rendszerezésére, tobbéves idosorok elGallitasara és a mutatdoszamitasok
alapadatainak el6készitésére.

A vizsgalat gyakorlati tapasztalata szerint az Al egyik legkozvetlenebb haszna éppen
az adatel6készités gyorsitasaban jelentkezik. Tobb év beszamolodinak, kiegészitd
mellékleteinek és kapcsolodd hatarozatainak attekintése hagyomanyos maddon
jelentés idéraforditast igényel, kiilonosen akkor, ha az adatok eltér6
dokumentumstrukturaban, PDF-formatumban vagy nem egységesen szerkesztett
tablazatokban allnak rendelkezésre. Az Al ebben a folyamatban képes lehet az
els6dleges adatkinyerés, rendszerezés és el6zetes mutatoszam-el6keészités
felgyorsitasara. Ez a szamviteli és kontrollinggyakorlatban azért kiilonosen relevans,
mert az elemzG6i munka jelentés része gyakran nem a szakmai értelmezéshez, hanem
az adatok manualis el6készitéséhez kapcsolodik.

Az adatel6készités automatizalasa ugyanakkor nem értelmezhet6 teljes kord
kivaltasként. A tapasztalatok alapjan az Al alkalmas lehet az el6készité munka
jelentds részének tamogatasara, de az elkésziilt adatstruktura csak ellen6rzés utan
hasznalhato elemzési alapként. A mddszer ezért leginkabb ugy értelmezhet6, mint
amely a szakért6i munka fokuszat az adatmasolasrol, tablazatrendezésrél és
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elsédleges rendszerezésrol az ellen6rzésre, értelmezésre és kovetkeztetés
levonasara helyezi at.

Ugyanakkor az adatel6készitési tapasztalatok arra is ramutattak, hogy az Al
alkalmazasa ezen a teriileten csak szigord emberi kontroll mellett tekinthetd
megbizhatdénak. A sablonban bent maraddé mintaadatok, a hibas foglalkoztatotti
létszamok vagy az eredménykimutatas-sorok korrekcidjanak sziikségessége azt
mutatja, hogy az Al altal létrehozott adatstruktura elsé valtozata nem feltétlendil
alkalmas kozvetlen elemzésre. A modszer gyakorlati alkalmazasa ezért ellenérzé
lépéseket igényel: sziikséges az eszkoz—forras egyez6ség, az adozott eredmény
mérleg és eredménykimutatas kozotti egyezdsége, valamint az egyes kiemelt
inputadatok, példaul a foglalkoztatotti Iétszam, a pénzeszkozok, a sajat téke vagy a
mukodési eredmény manualis visszaellen6rzése.

Ez a tapasztalat szamviteli szempontbdl kiilondsen lényeges. Az Al gyorsithatja az
adatel6készitést, de nem mentesiti az elemz6t az ellenérzési felelésség aldl. A
beszamolokbol szarmazoé adatok esetében mar egyetlen hibasan atvett létszam-,
eredmény- vagy mérlegsor is torzithatja a mutatoszamokat és az ezekre épiilé Al-
alapu értékelést. Az Al ezért az adatel6készitésben nem 06nall6 adatmindségi
garanciaként, hanem asszisztensként értelmezhet6: képes tamogatni az adatgyqjtést
és a rendszerezést, de az adatok hitelességét szamviteli szakértéi ellenérzéssel kell
biztositani. A gyakorlati alkalmazas szempontjabol ezért kiemelt jelent6ségi az
ellenérzési nyomvonal fenntartasa. Az Al altal el6allitott tablazatok és mutatészamok
csak akkor hasznalhatok megbizhato vezet6i dontéstamogatasi inputként, ha az
adatok forrasa, a beszamolé megfelelé sora, az alkalmazott szamitasi logika és az
esetleges manualis korrekcié egyarant visszakovetheté. Ez kiilondsen fontos
szamviteli kdrnyezetben, ahol az adatfeldolgozas gyorsitasa nem jarhat egyiitt az
adatmindéség, az ellenérizhetéség vagy a felel6sségi rend gyengiilésével.

Az empirikus vizsgalat értelmezése és korlatai

Az empirikus vizsgalat eredményei alapjan a generativ Al alkalmas lehet arra, hogy a
szamviteli beszamolokbdl vezetéi dontéstamogatasra hasznalhato, strukturalt
vallalati értékelést allitson el6. A modszer elénye, hogy nem csupan pénziigyi
mutatok mechanikus elemzésére épiil, hanem figyelembe veszi a beszamoldk
szoveges részeit, a kiegészité mellékletekben megjelené magyarazatokat, valamint a
vallalat mikodésére és jovébeli kilatasaira vonatkozd kvalitativ informaciokat is.
Ezaltal az Al-alapu beszamoldelemzés kiegészitheti a hagyomanyos pénziigyi
elemzést, kilonosen olyan helyzetekben, amikor a cél a vallalati értékteremtési
potencial el6zetes értelmezése.

A vizsgalat ugyanakkor tobb korlattal rendelkezik. Egyrészt a minta elemszama
alacsony, ezért az eredmények nem altalanosithatok a magyar vallalkozasok teljes
korére. Masrészt az Al altal adott pontszamok nem tekintheték validalt pénziigyi
elérejelzéseknek, hanem értelmezé jellegli, beszamoldalapu értékelések. A jelen
kutatasban ezért az Al-score-ok nem prediktiv teljesitménymutatoként, hanem
feltaro jellegd, dontéstamogatasi indikatorként értelmezheték. A pontszamok célja
nem a késobbi vallalati teljesitmény elérejelzése, hanem annak bemutatasa, hogy az
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Al  képes-e a rendelkezésre all6 beszamoldinformaciokat egységes,
osszehasonlithato értékelési strukturaba rendezni. A prediktiv érvényesség
vizsgalata nagyobb mintat, tobbéves utokovetést és statisztikai validaciot igényelne.
Harmadrészt az Al-modellek mikodése részben black-box jellegli, ezért az
értékelések megbizhatésaga csak standardizalt promptolassal, szakértéi kontrollal
és tovabbi validacioval novelheté.

A black-box jelleg még akkor is fennall, ha az Al szoveges indoklast ad az
értékeléshez. A szdveges magyarazat noveli az értelmezhet6séget, de nem teszi
teljesen transzparenssé a modell bels6é sulyozasi és dontési mechanizmusat. Ez
kiilonbséget jelent a hagyomanyos pénziigyi mutatokhoz képest. A pénziigyi mutatok
onmagukban gyakran szlkebb informacidtartalmiuak, de szamitasi modjuk és
értelmezésik vilagosan rekonstrualhato. Az Al-score ezzel szemben komplexebb,
tobb informacioforrast integralhat, de kevésbé atlathato. Emiatt az Al-alapu
értékelést célszeri a hagyomanyos mutatéelemzés mellett, nem pedig annak
helyettesitéseként alkalmazni.

A modszer jovébeli tovabbfejlesztése tobb iranyban is lehetséges. Nagyobb vallalati
mintan vizsgalhato lenne, hogy az Al altal generalt novekedési, likviditasi vagy
értékteremtési score-ok milyen kapcsolatban allnak a késébbi tényleges pénziigyi
teljesitménnyel. Emellett tobb Al-modell 6sszehasonlitasaval mérhet6é lenne az
értékelések stabilitasa és modellfliggésége. Tovabbi kutatasi iranyt jelenthet a
human szakeértdi értékelések és az Al altal adott pontszamok 6sszevetése, valamint
az adatelOkészités pontossaganak szisztematikus vizsgalata. Ez utdbbi kiilondsen
fontos, mert a jelen pilot alapjan az Al egyik leggyakorlatiasabb hasznosulasi teriilete
nem feltétleniil a végs6é dontési javaslat megfogalmazasa, hanem az elemzést
megel6z6 adat-el6készitési munka gyorsitasa lehet.

Osszességében az empirikus vizsgalat azt mutatja, hogy az Al-alapu
beszamoldelemzés a vallalati értékteremtést tamogaté vezetdi dontéstamogatas
igéretes, de kontrollalt alkalmazast igénylé eszkdze lehet. A mddszer kiilondsen
alkalmas arra, hogy a beszamoldkban szereplé pénziigyi és kvalitativ informacidkat
egységes értékelési keretbe rendezze, valamint elézetes képet adjon a vallalat
novekedési, pénztermelési, beruhazasi és hosszu tavu értékteremtési karakterérdl. A
gyakorlati alkalmazas szempontjabdl ugyanakkor legalabb ilyen fontos, hogy az Al az
adat-el6készitési folyamatban is hasznosithato, de csak akkor, ha az eredményeket
szamviteli szakért6 ellenérzi, és a modell altal el6allitott strukturalt adatok nem
kerlilnek automatikusan elfogadasra.

A kutatas egyik lényeges kovetkeztetése, hogy az Al-alapu beszamoloelemzés
gyakorlati haszna nem kizardlag a vallalatok értékelésében, hanem az értékelést
megel6z6 adat-el6készitési folyamat tamogatasaban is megjelenik. A generativ Al
rovid id6 alatt képes nagy mennyiségli beszamoloanyag attekintésére,
rendszerezésére és elozetes elemzési strukturaba rendezésére, ami jelentésen
csokkentheti a manualis adatel6készitési terhet. Ugyanakkor az Al alkalmazasa csak
elére definialt értékelési keret, standardizalt promptolas és szamviteli szakértoi
kontroll mellett tekinthet6 megbizhatonak. A mddszer ezért nem a hagyomanyos
pénziigyi mutatoelemzés helyettesitojeként, hanem annak kiegészitéjeként
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értelmezheté: gyorsitja az adatfeldolgozast, tamogatja a vallalati profilok
azonositasat, de az értékelések végsé szakmai megitélése tovabbra is emberi
kontrollt igényel.

A tanulmany hozzajarulasa nem egy Uj prediktiv pénzligyi modell validalasa, hanem
annak bemutatasa, hogy a generativ Al miként alkalmazhaté kontrollalt, standardizalt
keretben a beszamoldadatok el6készitésére és vezet6i dontéstamogatasi célu
értelmezésére.

Osszegzés

A tanulmany a mesterséges intelligencia vallalati értékteremtést tamogato
beszamoldelemzésben betdltott szerepét vizsgalta. A szakirodalmi attekintés alapjan
megallapithato, hogy az Al-alapu rendszerek a szamvitelben és a vezetoi
szamvitelben nem csupan automatizacios eszkozként jelennek meg, hanem egyre
inkabb stratégiai dontéstamogaté funkciot is betoltenek. A generativ Al és a nagy
nyelvi modellek kiilonosen azért jelentenek Uj lehetéséget, mert a strukturalt pénziigyi
adatok mellett képesek a beszamolok szoveges elemeinek, kiegészité mellékleteinek
és menedzsmentkommunikaciojanak értelmezésére is. Ezaltal a beszamoldelemzés
potencialisan tulléphet a hagyomanyos, multorientalt mutatdelemzésen, és
tamogathatja a vallalatok jovébeli értékteremtési képességének el6zetes értékelését.

Az empirikus vizsgalat feltard, proof-of-concept jelleggel 6t magyar vallalkozas
beszamoldanyagara épiilt. A kutatas egyik fontos eredménye, hogy az Al nemcsak a
vallalatok értékelésében, hanem az azt megel6z6 adatel6készitési folyamatban is
hasznosithat6. A beszamolok adatainak rendszerezése, tobbéves idésorok
eléallitasa, valamint a mutatéoszamitasok alapadatainak el6készitése olyan feladatok,
amelyek a szamviteli és kontrollinggyakorlatban jelent6s idéraforditast igényelnek. A
vizsgalat alapjan az Al képes lehet e repetitiv, alacsonyabb hozzaadott értéki
munkafazisok gyorsitasara, ezaltal az elemz6i figyelmet az ellenérzésre,
értelmezésre és kovetkeztetéslevonasra iranyithatja at.

A vallalati értékelés soran az Al 6t dimenzié mentén adott pontszamokat: novekedési
potencial, mikodési hatékonysag, pénzaram- és likviditasi stabilitas, beruhazasi
aktivitas, valamint hosszu tavu értékteremtési potencial. Az eredmények alapjan az
Al képes volt eltéro vallalati profilok azonositasara, igy példaul technoldgiai és K+F-
alapu, beruhazasvezérelt novekedési, stabil érett, illetve pénziigyileg volatilisebb
vallalati karakterek elkiilonitésére. A klasszikus pénziigyi mutatokkal valo 6sszevetés
ugyanakkor azt is megmutatta, hogy az Al-score-ok nem vezetheték vissza
mechanikusan egyetlen pénziigyi mutatora. Ez egyszerre jelent el6nyt és korlatot: az
Al szélesebb informacios bazist képes integralni, ugyanakkor értékelése kevéshé
transzparens, mint a hagyomanyos pénziigyi mutatok szamitasi logikaja.

A kutatas egyik Iényeges moddszertani tanulsaga, hogy az Al-alapu értékelés nem
mukodik megbizhatéan el6zetesen definialt viszonyrendszer nélkiil. A modell képes
ugyan beszamoldkat 6sszefoglalni, de vezet6i dontéstamogatasi célu értékeléshez
rogziteni kell az értékelési dimenzidkat, a skalat, az értelmezési logikat és a
kontrollpontokat. Ez a feladatspecifikus instrukcionalas kvazi elemzési keretként
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muakodik, amely meghatarozza, hogy a modell milyen informacidkat tekintsen
relevansnak. Tobb vallalat azonos szempontok szerinti értékelése esetén az Al
alkalmas lehet Osszehasonlitdo profilalkotasra is, azonban ez nem tekinthetd
statisztikai értelemben vett modellvalidaciénak.

A vizsgalat korlatai kozé tartozik az alacsony elemszam, a minta nem reprezentativ
jellege, valamint az Al-modellek részben black-box mikodése. Bar a generativ Al
képes szoveges indoklast adni az értékeléshez, ez nem teszi teljesen atlathatova a
bels6 sulyozasi és dontési mechanizmust. Emiatt az Al-alapu értékelések nem
helyettesithetik a klasszikus pénziigyi mutatéelemzést, hanem annak kiegészit6iként
értelmezheték. A hagyomanyos pénzligyi mutatdk transzparens kontrollpontokat
biztositanak, mig az Al az adatok és sz6veges informacidk integralt értelmezésében
nyujthat tobbletet.

Gyakorlati szempontbdl a tanulmany arra mutat ra, hogy az Al a szamviteli és
kontrollingfolyamatokban elsésorban adatelGkészitési, elészdrési és
értelmezéstamogatd eszkozként alkalmazhaté. A vallalkozasok és a szamviteli
szakemberek szamara ez azt jelenti, hogy az Al hasznalata akkor lehet értékteremto,
ha nem onallé dontéshozdoként, hanem kontrollalt elemzési asszisztensként épiil be
a munkafolyamatokba. Gazdasagpolitikai és szakmai szabdlyozasi szempontbdl
mindez az Al-literacy, az adatmindség, a standardizalt modszertanok és az emberi
fellilvizsgalat jelentéségére hivja fel a figyelmet. A jovobeni kutatasok nagyobb
mintan, tobb Al-modell 6sszehasonlitasaval és human szakértéi értékelésekkel valo
osszevetéssel  vizsgalhatjak  tovabb az  Al-alapy  beszamoldelemzés
megbizhatdsagat, stabilitasat és dontéstamogaté értékét. A tanulmany f6 lizenete
ezért az, hogy az Al-alapu beszamoldelemzés nem a szamviteli szakmai itélet
kivaltasanak, hanem annak kiterjesztésének eszkoze lehet. A modszer akkor
teremthet valédi hozzaadott értéket, ha a gyors adatfeldolgozasi és
mintazatfelismerési képesség kontrollalt szamviteli mdédszertannal, transzparens
pénziigyi mutatokkal és szakértéi fellilvizsgalattal kapcsolodik 6ssze.

Koszonetnyilvanitas

A tanulmany a TKP2021-NKTA-19 szamu projekt keretében az Innovacios és
Technoldgiai Minisztérium Nemzeti Kutatasi Fejlesztési és Innovacios Alapbdl
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valosult meg.
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Absztrakt

A tanulmany azt vizsgalja, hogy az eredményminéség és a fenntarthatdsagi
teljesitmény kapcsolata szolgalhat-e a hatékony vezetés empirikus indikatoraként.
Mikozben a korabbi kutatasok dontéen az ESG-teljesitmény szintjére koncentraltak,
tovabbra is korlatozottan ismert, hogy a fenntarthatosagi teljesitmények miként
hatnak a vallalatok alapvet6 pénziigyi eredményességére és miként épilnek be a
stratégiaba. A vizsgalat 1 857 t6zsdén jegyzett vallalat 2011 és 2019 kdzotti mintajan
méri az eredményminéséget az eredményperzisztencia alapjan, mig a
fenntarthatosagi teljesitményt az ESG-perzisztencia és a hosszu tava ESG-fejlédés
segitségével ragadja meg. A novekedést, a jovedelmez6ségi dinamikat és az iparagi
hatasokat kontrollvaltozoként megragado tobbvaltozés OLS-modell azt elemzi, hogy
e dimenzidok mutatnak-e 6sszhangot. Az eredmények szerint nincs statisztikailag
szignifikans kapcsolat az eredményperzisztencia, valamint az ESG-perzisztencia
vagy az ESG-fejlédés kozott. Az eredménymindséget els6sorban alapveté gazdasagi
tényezok, kiilonosen a vallalat novekedése és a jovedelmezéség volatilitasa
magyarazzak. A megallapitdsok a stratégiai levalasztasi elméletet (,strategic
decoupling theory”) tamasztjak ala, jelezve, hogy a fenntarthatésagi programok
gyakran onallo teriiletként mdkodnek és nem mélyen integraltak a vallalati
stratégiaba. A tanulmany dinamikus nézépontot kinal az ESG-integracio
értékeléséhez, és hangsulyozza a hosszu tavu illeszkedés vizsgalatanak jelent6ségét
a vallalati reziliencia megitélésében.

Kulcsszavak: eredményminéség, eredményperzisztencia, ESG, ESG-perzisztencia,
vezet6i szandékossag, stratégiai szinkronizacio, stratégiai levalasztas

Bevezetés

A modern vallalatértékelésben a kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi (ESG)
szempontok integracidja tullépett az etikai megfontolasokon, és a hosszu tavu
kockazatkezelés meghatarozo elemévé valt. A tanulmany kiindulépontja, hogy a
fenntarthatosagi teljesitmény és a pénzigyi eredmények tartdssaga kozotti
kapcsolat a vezetéi szandék és a stratégiai Osszehangoltsag lehetséges
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indikatoraként értelmezheté. A vizsgalat a valddi stratégiai integracio és a ,stratégiai
levalasztas" kozotti fesziiltséget elemzi, vagyis azt, hogy a fenntarthatdsagi
eredmények tudatosan kapcsolddnak-e a pénziigyi stabilitashoz, vagy inkabb kiilsé
elvarasokra adott reaktiv valaszként jelennek meg.

A téma elemzése kiilonosen relevans a fenntarthatosagi mindsitések koriili
bizonytalansag és a ,greenwashing” széles korben azonositott kockazata miatt. A
korabbi szakirodalom részletesen vizsgalta az ESG-szintek és a jovedelmezéség
kapcsolatat, azonban az eredmények nem egységesek: az etikai hipotézis tamogatoi
pozitiv 0sszefiliggést feltételeznek a fenntarthatésag és az eredményminéség kozott,
mig az opportunista vagy levalasztasi megkozelités szerint az ESG-kommunikacio
akar a gyenge pénziigyi fundamentumok elfedésére is szolgalhat.

A tanulmany ehhez a vitahoz azzal jarul hozza, hogy tébbvaltozos regresszids
keretben, 1 857 vallalat adatain keresztiil vizsgalja a statikus mutatokat és az idébeli
stabilitast, kiilonos tekintettel az eredményperzisztencia és az ESG-perzisztencia
kapcsolatara. Az eredmények a stratégiai levalasztassal konzisztens bizonyitékokat
szolgaltatnak: a pénzigyi stabilitast elsGsorban a mogottes gazdasagi
fundamentumok magyarazzak, mig a fenntarthatésagi programok gyakran az
érintetti nyomasra adott reaktiv valaszként, nem pedig proaktivan 6sszehangolt
stratégiaként mikddnek. A vizsgalat ezzel a vallalati gyakorlatok egyik fontos
hianyossagara mutat ra, és kiemeli, hogy a pénziigyi és nem pénziigyi dimenziok
mélyebb, tudatos 0©sszehangolasa jelentés lehetéséget kinalhat a vallalati
értékteremtés és a hosszu tavu reziliencia erésitésére.

Irodalmi attekintés

A vallalati eredményminéség értékelése évtizedek ota a szamviteli kutatasok
kozponti témaja. A szakirodalomban altalanosnak tekinthet6 az a megkozelités, hogy
az eredményminéség nem egyetlen mutatoval irhatd le, hanem indikatorok
osszességeként értelmezhet6. Ebben az 6sszefliggésben a konzervativ szamviteli
gyakorlatok kiilonosen fontosak: Velte (2017) szerint az etikus és megfelel6en
iranyitott szervezetek inkabb konzervativabb és transzparensebb beszamolasi
gyakorlatokat alkalmaznak, ami csokkenti a diszkrecionalis beavatkozasok
lehet6ségét, és noveli a jelentések megbizhatosagat. Az ilyen gyakorlatok biztositjak,
hogy a kozzétett adatok a vallalat tényleges gazdasagi teljesitményét, ne pedig
vezetdi manipulaciot tiikrozzenek.

Az eredményperzisztencia az eredménymindség egyik legfontosabb és leginkabb
értelmezhet6é indikatora. Befektetéi szempontbol a stabil és el6rejelezheto
eredménytermeld képesség kiemelt jelentéséqgu, mivel a vallalatértékelési modellek
alapvetéen a jovébeni pénzaramlasok becslésére épiilnek. A diszkontalt cash flow
(DCF) megkozelités relevanciajat vizsgalé kutatasok ramutatnak arra, hogy a
befekteték dontéseiben meghatarozo szerepet jatszik a jovéobeni teljesitmény
megbizhato elérejelezhet6sége (Ulbert et al., 2017).

Barth et al. (2023) szerint a perzisztencia azt mutatja meg, hogy a jelenlegi eredmény
milyen mértékben tartds, illetve mennyiben képes el6re jelezni a jovobeli
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teljesitményt. A magas perzisztencia mérsékli a befektetdi bizonytalansagot, mivel
kevesebb atmeneti vagy zajos elemet tartalmaz (Hou et al., 2012). A perzisztencia
hianya gyakran eredménymenedzsmentre utalhat; Dechow et al. (2010) ramutatnak,
hogy a menedzserek diszkrecionalis elhatarolasokat alkalmazhatnak a nyereség
stabilizalasa vagy meghatarozott célok elérése érdekében, ami rontja a pénziigyi
kimutatasok informaciotartalmat. Eliwa et al. (2021) empirikus kutatasa szerint a
transzparens és kovetkezetes jovedelmez6séget mutatd vallalatok Iényegesen
alacsonyabb finanszirozasi koltségekkel szembesiilnek, mivel a piac a
kiszamithatosagot min6éségi prémiummal jutalmazza.

A redlopcios megkozelités szerint a bizonytalan kornyezetben végrehajtott
beruhazasok és stratégiai kezdeményezések értéke nem kizarolag a jelenlegi
pénziigyi teljesitmény alapjan itélhet6 meg, hanem a jovobeni alkalmazkodasi
lehetéségek figyelembevételével is (Csapi, 2019). A fenntarthatésagi teljesitmény
jelentésége a vallalatértékelésben gyorsan novekedett, mivel azt egyre inkabb a
hosszu tavu kockazatok és a jovébeli reziliencia mérészamaként kezelik. A hosszu
tava vallalatértékelési megkozelitések fejlodését jol mutatja, hogy a pénziigyi
szakirodalomban egyre nagyobb szerepet kapnak azok a modellek, amelyek a
stratégiai rugalmassagot és a jovébeni dontési lehet6ségek értékét is figyelembe
veszik. Serafeim (2020) hangsulyozza, hogy a piac kiilénbséget tesz a ,szimbolikus"
és a ,tényleges" elkotelez6dés kozott, utdbbit pedig a pénziigyi célokkal valo
osszhang jellemzi. A kovetkezetes fenntarthatosagi fejlédés nem pusztan
jelentéstételi kovetelmény: a belsé vallalati folyamatok érettségét is tiikrozi
(Christensen et al., 2021), és egyfajta hosszu tavu biztositasként szolgalhat, amely
piaci zavarok idején erésiti a mikodési stabilitast (Attig et al., 2016; Liang &
Renneboog, 2017).

A fenntarthatosagot jellemz6en ESG-mindsitésekkel mérik, ugyanakkor e mutatok
megbizhatosagaval kapcsolatban tovabbraiis jelentés vitak vannak. Berg et al. (2022)
az ,aggregate confusion" jelenségével irjak le, hogy a kiilonb6zé minGsitd
szervezetek eltér6 modszertani megkozelitéseik miatt jelentésen kiilonb6zé
értékeléseket adhatnak ugyanazon vallalatokrol. E bizonytalansag miatt a kutatasi
fokusz a statikus pontszamokrdl egyre inkabb az ESG-perzisztencia iranyaba
tolodott. Zheng et al. (2022) szerint a fenntarthatésagi mérészamok idébeli
kovetkezetessége tobb informaciot hordoz a vallalat stratégiai iranyultsagarol, mint
egy egyszeri értékelés. Az ESG-pontszamok gyakori és indokolatlan valtozasai
greenwashingra vagy stratégiai fokuszhianyra utalhatnak (Dorfleitner et al., 2020).

Az ESG-teljesitmény és az eredményminéség kapcsolata fontos tudomanyos vita
targya. Az etikai hipotézis szerint a magas ESG-teljesitményl vallalatok
megbizhatobb pénziigyi beszamoldkat készitenek, és nagyobb
eredményperzisztenciat mutatnak (Velte, 2017; Jordaan et al., 2018; Kim et al., 2012).
Rezaee és Tuo (2019) szerint a fenntarthatésagi kozzétételek és a pénziigyi
transzparencia egymast erésit6 folyamatok. Ezzel szemben a levalasztasi elmélet
alapjan a vezetés az ESG-eredményeket ,pajzsként” hasznalhatja: amikor a pénziigyi
teljesitmény nem fenntarthato, az intenziv ESG-kommunikacio elterelheti a befektetdi
figyelmet (Tashman et al.,, 2019; Torelli et al., 2020). A stratégiai levalasztas akkor
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valésul meg, amikor a vallalati diskurzus eltér a tényleges teljesitménytél (Hawn &
loannou, 2016).

E dimenziok 6sszekapcsolasa szorosan kapcsolddik a vezetdi szandékhoz. Schiehll
és Kolahgar (2021) szerint a pénziigyi és nem pénziligyi mutatok integracioja fejlett
vezet6i képességeket igényel, mig Henri és Journeault (2010) kiemelik, hogy az
osszehangolt menedzsment akkor valik lathatéva, ha a jovedelmezdségi és
fenntarthatosagi KPI-ok nyiltan kapcsolédnak egymashoz. Az intézményi befektet6i
elvarasok szintén befolyasoljak e trendeket: Dyck et al. (2019) és Grewal et al. (2019)
szerint a piac biinteti azokat a vallalatokat, amelyek ESG-igéretei nem rendelkeznek
szilard pénziigyi alapokkal. Végs6 soron az ESG-perzisztencia stabilabb cash flow-
khoz vezethet (Albuquerque et al., 2019), azonban valddi piaci értéknovekedést csak
a lényeges ESG-jellemzék kovetkezetes javitdsa eredményez (Khan et al., 2016). A
perzisztenciamintazatok kozotti eltérés a vezetdi kompetenciaba vetett bizalmat is
gyengitheti (Billio et al., 2021).

Hipoteézisek

Az ESG-teljesitmény és az eredménymindség kapcsolata az etikai hipotézis és az
opportunista, levalasztasi elmélet kozotti tudomanyos vita kozéppontjaban all. Etikai
néz6pontbol feltételezhet6, hogy a fenntarthatéosag irant erésen elkotelezett
vallalatok konzervativabb és transzparensebb szamviteli eljarasokat alkalmaznak,
mivel értékrendjiik a rovid tavu vezet6i manipulacio helyett a hosszu tavu stabilitast
helyezi el6térbe.

Hi: Az ESG-teljesitmény szintje pozitiv kapcsolatban all az
eredményperzisztencia mértékével.

E feltevés alapjan a magas fenntarthatdsagi teljesitmény Gszinte transzparencia
iranti elkotelezodést jelez, amely meérsékli a diszkrecionalis
eredménymenedzsmentet, és tartosabb jovedelmez6séget eredményez. Amennyiben
azonban az opportunista megkozelités érvényesiil, a magas ESG-pontszamok akar
.pajzsként” is mikodhetnek a gyenge pénziigyi fundamentumok elfedésére, ami a két
dimenziod kozotti gyenge kapcsolatban jelenne meg.

A tanulmany azt is vizsgalja, hogy a fenntarthatdsagi és pénziigyi teljesitmény id6beli
stabilitdsa szandékolt stratégiai tervezésbdl, vagyis stratégiai szinkronizaciobdl
fakad-e.

H2: Az ESG-teljesitmény id6beli stabilitasa, azaz az ESG-perzisztencia pozitiv
kapcsolatban all az eredményperzisztenciaval.

Ha a menedzsment sikeresen integralja a fenntarthatésagi célokat az operativ és
pénziigyi dontéshozatalba, akkor mindkét teriileten 6sszehangolt stabilitas varhato.
A perzisztenciamintazatok eltérése — példaul amikor az egyik dimenzié stabil, mig a
masik volatilis — empirikus bizonyitékot szolgaltathat a stratégiai levalasztasra,
jelezve, hogy a fenntarthatdsagi eredmények nem épiilnek be a vallalat alapvet6
pénziigyi realitasaba.
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Modszertan

A tanulmany a 2011 és 2019 kozotti paneladatbazist vizsgalja annak érdekében, hogy
elkeriille a 2008 utani konszolidacié, valamint a 2020-as pandémia okozta
strukturalis toréseket (Barth et al.,, 2023; Ding et al.,, 2021). E ,stabilitasi ablak”
elemzése lehetévé teszi a vezetbi szandék és az ESG-fenntarthatdsag kozotti tartos
stratégiai kapcsolat atfogé vizsgalatat. Az adatok az LSEG (Refinitiv Eikon)
adatbazisbol szarmaznak. A kiinduldo minta 8 918, 2019-ben ESG-minésitéssel
rendelkez6 t6zsdén jegyzett vallalatot tartalmazott; a pénziigyi szektor a sajatos
szamviteli szabalyozas miatt kizarasra keriilt.

Az eredményminéség és a fenntarthatdsagi stabilitds mérésére az iddbeli
perzisztenciat haszndlja a vizsgalat, elsérend(i autoregressziv AR(1) modellek
alapjan. Minden vallalatra kiilon perzisztencia-egyiitthatok (B.qrn, Bese) keriltek
becslésre, Newey-West standard hibakkal korrigalva az autokorrelaciét és a
heteroszkedaszticitast.

Az eredményperzisztencia (B..n) a targyévi, skalazott eredmény késleltetett
skalazott eredményre torténd regresszidjaval szamithato:

NI Nljt—q
— =+ Pegrn * T &
TAj¢—1 TAj¢—> ot
(1)

ahol —= - az i vallalat t id6szaki, késleltetett 6sszes eszkozzel skalazott eredményét

it—1
jelol; Mzt 5 késleltetett skalazott eredmény; a az egyedi konstans; B a

i,t—2
perzisztencia-egyiitthatd, amely a jelenlegi eredmény jovébeli idészakokra
vonatkozo fenntarthatésagat szamszerdsiti; €, ; pedig a hibatag.

Az ESG-perzisztencia (Bgs;) azonos autoregressziv logikaval, de kozvetleniil az
osszesitett ESG-pontszamokra alkalmazva keriil meghatarozasra:

ESGit = a+ Pgsg * ESGi—q1 + & (2)

Mindkét modellben a 3-egyiitthato a jelenlegi kimenetek perzisztenciajanak mértékét
ragadja meg, és megbizhato alapot teremt a jovobeli teljesitmény el6rejelzéséhez. A
végs6 elemzési minta 1 857 vallalatbol all, amelyek esetében a vallalati szintd
autoregressziv modellek 5%-0s szinten statisztikailag szignifikans egyiitthatokat
eredményeztek az eredményperzisztenciara és az ESG-perzisztenciara.

Az empirikus kutatas alapjat tobbvaltozés OLS-regressziés modszertan adja, amely
a pénziigyi stabilitas és a fenntarthatésagi eredmények Osszetett kapcsolatat
vizsgalja. Ez a megkozelités lehetové teszi tobb stratégiai tényezd egyidejl
értékelését a vallalatspecifikus jellemz6k és az iparagi trendek figyelembevételével.
A modell f6 eszkozként szolgal a valddi stratégiai integraciéo — a pénziligyi és nem
pénziigyi eredmények illeszkedése - és a stratégiai levalasztas
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megkilonboztetésére, amikor a fenntarthatdsagi diskurzus és teljesitmény eltér a
szervezet pénziigyi realitasatol. Az alapmodell a kdvetkez6:

Bearni: = @ + Y1Besc,i + Y2AESG; + y3ASize; + v4,AROA; (3)
+Z Industry_FE + ¢

A valtozdk értelmezése:

*  Bearn;: az eredményperzisztencia mértékét jelol6 fliggd valtozo;

e Pesci: az ESG-perzisztencia, vagyis a fenntarthatésagi teljesitmény idébeli
stabilitasa;

e AESG;: a 2011 és 2019 kozotti ESG-pontszam-valtozas, amely a stratégiai
ESG-fejl6dés proxyja;

e ASize;: a vallalatnovekedés, amely az 0Osszes eszkdoz természetes
logaritmusanak valtozasaként keriil meghatarozasra a megfigyelési idészak
elsé6 és utolso éve kozott;

e AROA;: ajovedelmezdség, azaz az eszkdzaranyos megtériilés valtozasa, amely
az eredményvolatilitast kontrollalja;

e [ndustry_FE: pedig az iparagi fix hatasokat jeloli, amelyek a szektorspecifikus
perzisztenciamintazatokat szdrik ki.

A keresztmetszeti regresszios kialakitas miatt az eredmények asszociativként, nem
pedig oksagiként értelmezenddk.

Eredmények

A tobbvaltozés OLS-regresszio eredményei empirikus alapot biztositanak a pénziigyi
stabilitas és a fenntarthatdsagi teljesitmény kapcsolatanak elemzéséhez. A vallalati
novekedés, a jovedelmezdség valtozasai és az Iparagi sajatossagok
kontrollvaltozoként torténdé bevonasa révén a modell tulmutat az egyszeri
korrelaciokon, és rendszerszintlibb képet ad a stratégiai integraciorol. Az 1. tablazat
azt a regresszios modellt mutatja be, amelyben az eredményperzisztencia (B.4») a
fligg6 valtozo. A végsé minta 1 857 vallalatot tartalmaz, ezaltal széles szektoralis
lefedettséget biztosit.

1. tablazat: Tébbvaltozds regresszios eredmények az eredményperzisztenciara

Valtozok Egyiitthaté Rob. std. hiba t-statisztika P> |t| Beta (std.)
ESG-perzisztencia (Besc) -0,0618 0,0847 -0,73 0,466 -0,0324
ESG-valtozas (AESG) -0,0002 0,0004 -0,50 0,619 -0,0089
Vallalatngvekedés (ASize) 0,0289%* 0,0120 2,41 0,016 0,0585
gi‘]fgi;nems"’g valtozdsa -0,1367%%* 0,0440 -3,10 0,002 -0,0619
Iparagi fix hatasok Figyelembe véve
Konstans 0,6730%** 0,0765 8,80 0,000

Megfigyelések 1857 R2 0,0167 Prob >F 0,000
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Forras: sajat szamitas LSEG / Refinitiv Eikon adatok alapjan (2011-2019)

Megjegyzés: »** p<0,01, ** p<0,05. A standard hibak robusztusak. A 8 standardizalt egyiitthatot jelol.

A regresszids elemzés azt mutatja, hogy a fenntarthatésagi mutatok — mind az
idébeli stabilitas (Bzs;), mind az abszolut fejlédés (AESG) szempontjabdl — nem
gyakorolnak statisztikailag szignifikans hatast az eredményperzisztenciara. Az ESG-
perzisztencia p-értéke 0,466, az ESG-valtozas p-értéke pedig 0,619, ami azt jelzi, hogy
e dimenzidk a vizsgalt mintaban nem éplilnek be a pénziigyi stabilitas meghatarozo
tényezoi kozé. Bar statisztikailag nem szignifikansak, az eredmények gazdasagi
szempontbol informativ bizonyitékot szolgaltatnak arra, hogy a fenntarthatdésagi
teljesitmény a legtobb vallalatnal 6nallé stratégiai tartomanyként mikodik.

A szignifikancia hianya erés bizonyitékot kinal a stratégiai levalasztassal
osszhangban. Arra utal, hogy a legtobb szervezetben a fenntarthatdsagi teljesitmény
elsésorban elkiiloniilt stratégiai teriilet, amely gyakran kevésbé beagyazott, mintsem
teljes mértékben integralt elkdtelez6dést tiikroz. Az eredmények szerint a
szinkronizalt stabilitasban megnyilvanulé vezet6i szandékossag sok esetben
hianyzik, mivel a fenntarthatosagi eredmények levalasztottnak tlinnek azoktdl az
alapvet6 pénziigyi mechanizmusoktol, amelyek az eredményperzisztenciat
biztositjak.

A fenntarthatésagi valtozokkal szemben az alapvetdé pénziigyi jellemzék er6sebb
magyarazoerdt mutatnak. A vallalatnovekedés pozitiv és szignifikans kapcsolatban
all az eredményperzisztenciaval (p=0,016), ami arra utal, hogy a nagyobb, illetve a
stabil ndvekedést mutatd vallalatok tartosabb eredményeket értek el a stabilitasi
ablakban. A jovedelmezéség valtozasanak szignifikans negativ kapcsolata (p=0,002)
azt jelzi, hogy az eszkdzaranyos megtériilés magas volatilitasa kozvetlenil gyengiti
az eredmények idébeli stabilitasat. Az iparagi hatasok szintén azt erésitik meg, hogy
a szektorspecifikus jellemzék fontosabb meghatarozoi a pénziigyi stabilitasnak, mint
a vallalat ESG-profilja.

Az alacsony R? (0,0167) és az ESG-tényezék inszignifikancidja arra utal, hogy a
greenwashing elterjedtsége és a fenntarthatéosagi mindésitések bizonytalansaga
akadalyozhatja e mutatok megbizhatd vezet6i stratégiai koherencia-indikatorként
valo alkalmazasat. Az eredményperzisztenciat szamos vallalatspecifikus tényezé
befolyasolja, ami a keresztmetszeti modellekben gyakran alacsony magyarazéerot
eredményez. A megallapitasok 0sszességében azt jelzik, hogy bar a vallalatok ESG-
minodsitéseik javulasarél szamolhatnak be, ezek a mutatok gyakran inkabb
.Pajzsként”, mintsem a tartés pénziigyi reziliencia integrans részeként mikodnek.

Osszességében a bizonyitékok azt sugalljak, hogy a fenntarthatésagi teljesitmény

nagyrészt onallo stratégiai tartomanyként, nem pedig az alapvetdé pénziigyi
stabilitasmenedzsment komponenseként mikodik.

190



@ PECSI PENZUGY

I NAPOK
TUDOMANYEGYETEM
A R

KOZGAZDASAGTUDOMANYI KA

Osszegzés

Az empirikus eredmények egyik felallitott hipotézist sem tamasztjak ala. Sem az ESG-
teljesitmény szintje (H1), sem az ESG-perzisztencia (H2) nem mutat statisztikailag
szignifikans kapcsolatot az eredményperzisztenciaval. Ez a mintazat nem illeszkedik
az etikai hipotézishez, sokkal inkabb a stratégiai levalasztas elméletének
elérejelzéseivel konzisztens.

A tanulmany az eredménymindség idoébeli stabilitasa és a fenntarthatdsagi
teljesitmény kapcsolatat vizsgalta, az eredményminéséget az eredményperzisztencia
alapjan definialva. A 2011 és 2019 koz6tti, valsagmentes stabilitasi id6szak elemzése
azt mutatja, hogy nincs erés szinkronizaciéo a fenntarthatdsagi stabilitas és a
pénziigyi eredmények idébeli stabilitasa kozott. A kezdeti etikai feltevéssel szemben
a szigorubb statisztikai elemzés arra utal, hogy a legtobb szervezetben a pénziigyi
stabilitds és a fenntarthatésagi teljesitmény kiilon palyan mozog, ami a stratégiai
levalasztassal 6sszhangban all6 bizonyitékot jelent.

Az eredmények azt jelzik, hogy a vallalati jovedelmez6séget elsGsorban
fundamentalis gazdasagi tényezék — a vallalatnovekedés és a nyereséghanyad
stabilitdsa — befolyasoljak, mig az ESG-teljesitmény lényegében elkilondilt
terliletként mukodik. Ez az elvalas arra utal, hogy a fenntarthatésagi vallalasok sok
vallalatnal parhuzamos stratégiai dimenzioként jelennek meg, nem pedig a pénziigyi
dontéshozatal mélyen integralt részeként. A perzisztenciamintazatok kozotti érdemi
egyuttmozgas hianya azt sugallja, hogy a valddi vezet6i szandék — amely a pénziigyi
és fenntarthatésagi eredmények 6sszehangolt stabilitasaban lenne megfigyelheté —
a vizsgalt id6szakban inkabb kivétel, mint altalanos gyakorlat volt.

Fontos ugyanakkor felismerni, hogy a kutatas a 2011 és 2019 kozotti idészakot
vizsgalta, azota pedig jelentds id6 telt el, ami lehetévé tehette a fenntarthatdsagi és
pénziigyi célok er6sebb 0Osszehangolasat a vallalati stratégiai érettség
novekedésével. A frissebb id6szakok elemzése azonban mddszertanilag nehezebb,
mivel szamos kiils6 gazdasagi hatas és globalis sokk — beleértve a médszertanban
azonositott strukturalis toréseket — megneheziti a valddi stratégiai koordinacio
elkiilonitését az exogén piaci volatilitastol.

E korlatok ellenére az eredmények fontos érvet szolgaltatnak a kornyezeti és
fenntarthatosagi szempontok pénziigyi menedzsmentbe torténé mélyebb
integracioja mellett. A vallalatvezet6k szamara a javaslat egyértelmi: a
fenntarthatosagot nem elkiilonitett programként, hanem stratégiai pillérként kell
beépiteni a hosszu tavu pénziigyi tervezésbe annak érdekében, hogy mérsékeljék a
»shielding" vagy greenwashing kockazatat.

A tanulmany uj értékelési néz6épontot kinal a befektet6k és intézményi tulajdonosok
szamara is. Az érintetteknek a statikus ESG-minésitések helyett az ESG-mutatok
idébeli stabilitasat az eredménymindséggel egyiitt érdemes vizsgalniuk, hogy
azonositani tudjak a valoban integralt, megalapozott elkotelez6dést mutato
vallalatokat. Ez a szemlélet segithet a befektetéknek és szabalyozéknak
megkiilonboztetni a tényleges ESG-integraciot a szimbolikus megfelelést6l. A
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perzisztenciamintazatok eltérése empirikus jelzésként szolgalhat a szabalyozdk és
konyvvizsgalok szamara a vallalati jelentésekben megjelené potencialis stratégiai
levalasztas azonositasahoz.

A jovobeli kutatasoknak érdemes e megallapitasokra épitve vizsgalniuk a
szektorspecifikus Iényegességet és az intézményi tulajdon szerepét a pénziigyi és
ESG-teljesitmény kozotti stratégiai illeszkedés erésitésében. A tanulmany keretet ad
a hosszu tavu 0sszehangoltsag értékeléséhez, és arra mutat ra, hogy bar a stratégiai
levalasztas elterjedt jelenség, a valodi vallalati reziliencia a pénzigyi és
fenntarthatosagi eredmények koordinalt stabilitasat igényli.

Korlatok és jovébeli kutatasi iranyok

A kutatasnak tobb korlatja is van. Az elemzés vallalati szintd, idében becsiilt
perzisztencia-egyiitthatokat alkalmaz, amelyeket keresztmetszeti keretben értékel;
mivel az eredményperzisztenciat minden vallalat esetében egyetlen paraméter jelzi,
a vallalaton belili dinamikak nem hasznalhatéok ki, az eredmények ezért
asszociativként, nem pedig oksagiként értelmezendék, és az endogenitas lehetésége
fennmarad. Masodszor, a fenntarthatésagi teljesitmény egyetlen szolgaltatd, az
LSEG / Refinitiv ESG-mindsitésein alapul, mikozben a minésité szervezetek kozotti
bizonyitott eltérések korlatozhatjak a kiils6 érvényességet. A valsagmentes
,stabilitasi ablak” (2011-2019) noveli a bels6 konzisztenciat, ugyanakkor csokkenti
az altalanosithatosagot jelent6s gazdasagi sokkok id6szakaira.

A modell korlatozott magyarazdereje azt jelzi, hogy az eredményperzisztenciat
tovabbi vallalati, intézményi és makrogazdasagi tényezék is befolyasoljak, amelyek
nem szerepelnek a modellben. A jovébeli kutatasok tovabbi ESG-adatforrasokat
vonhatnak be, valamint vizsgalhatjak azokat a szektorspecifikus és vallalatiranyitasi
tényezbket, amelyek a pénziigyi és ESG-illeszkedést alakitjak. Emellett az elemzés
meghatarozott eredménymindségi és fenntarthatésagi perzisztencia-mérészamokra
tamaszkodik; alternativ proxyk vagy modell-specifikaciok eltéré eredményekre
vezethetnek, ezért ezek vizsgalata tovabbi kutatasi iranyt jelent.

Koszonetnyilvanitas
A tanulmany a TKP2021-NKTA-19 szamu projekt keretében az Innovacios és
Technoldgiai Minisztérium Nemzeti Kutatasi Fejlesztési és Innovacios Alapbdl

nyujtott tamogatasaval, a TKP2021-NKTA palyazati program finanszirozasaban
valosult meg.

Hivatkozasok

Albuquerque, R., Koskinen, Y., & Zhang, C. (2019). Corporate social responsibility and firm risk:
Theory and empirical evidence. Management Science, 65(10), 4451-4469.
doi:10.1287/mnsc.2018.3043

192



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

Attig, N., Boubakri, N., El Ghoul, S., & Guedhami, O. (2016). Firm Internationalization and Corporate
Social Responsibility. Journal of Business Ethics, 134(2), 171-197. doi:10.1007/s10551-
014-2410-6

Barth, M. E., Li, K., & McClure, C. G. (2023). Evolution in Value Relevance of Accounting Information.
The Accounting Review, 98(1), 1-28. doi:10.2308/TAR-2019-0521

Berg, F., Koelbel, J. F., & Rigobon, R. (2022). Aggregate confusion: The divergence of ESG ratings.
Review of Finance, 26(6), 1315—1344. doi:10.1093/rof/rfac033

Billio, M., Costola, M., Hristova, I, Latino, C., & Pelizzon, L. (2021). Inside the ESG ratings:
(Dis)agreement and performance. Corporate Social Responsibility and Environmental
Management, 28(5), 1426—1445. doi:10.1002/csr.2177

Christensen, D. M., Hail, L., & Leuz, C. (2021). Mandatory CSR and Sustainability Reporting:
Economic Analysis and Literature Review. Finance Working Paper, 623/2019.
doi:10.2139/ssrn.3427748

Csapi, V. (2019). How Real Option Theory Has Gained Space in Research and Practice.
INTERNATIONAL RESEARCH JOURNAL OF FINANCE AND ECONOMICS, 2019(171), 86—96.

Dechow, P., Ge, W., & Schrand, C. (2010). Understanding earnings quality: A review of the proxies,
their determinants and their consequences. Journal of Accounting and Economics, 50(2-3),
344-401. doi:10.1016/j.jacceco.2010.09.001

Ding, W., Levine, R., Lin, C., & Xie, W. (2021). Corporate immunity to the COVID-19 pandemic.
Journal of Financial Economics, 141(2), 802—830. doi:10.1016/j.jfineco.2021.03.005

Dorfleitner, G., Kreuzer, C., & Sparrer, C. (2020). ESG controversies and controversial ESG: about
silent saints and small sinners. Journal of Asset Management, 21, 393-412.
doi:10.1057/s41260-020-00178-x

Dyck, A., Lins, K. V., Roth, L., & Wagner, H. F. (2019). Do institutional investors drive corporate
social responsibility? International evidence. Journal of Financial Economics, 131(3), 693—
714. doi:10.1016/j.jfineco.2018.08.013

Eliwa, Y., Aboud, A., & Saleh, A. (2021). ESG practices and the cost of debt: Evidence from EU
countries. Critical Perspectives on Accounting, 79,102194. doi:10.1016/j.cpa.2019.102097

Grewal, J., Riedl, E. J., & Serafeim, G. (2019). Market reaction to mandatory nonfinancial
disclosure. Management Science, 65(7), 3061-3084. doi:10.1287/mnsc.2018.3099

Hawn, 0., & loannou, |. (2016). Mind the gap: The interplay between external and internal actions
in the case of corporate social responsibility. Strategic Management Journal, 37(13), 2569-
2588. doi:10.1002/smj.2464

193



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

Henri, J.-F., & Journeault, M. (2010). Eco-control: The influence of management control systems
on environmental and economic performance. Accounting, Organizations and Society,
35(1), 63-80. doi:10.1016/j.20s.2009.02.001

Hou, K., van Dijk, M. A., & Zhang, Y. (2012). The implied cost of capital: A new approach. Journal
of Accounting and Economics, 53(3), 504-526. doi:10.1016/j.jacceco.2011.12.001

Jordaan, L. A, de Klerk, M., & de Villiers, C. J. (2018). Corporate social responsibility and earnings
management of South African companies. South African Journal of Economic and
Management Sciences, 21(1), 1-13. doi:10.4102/sajems.v21i1.1849

Khan, M., Serafeim, G., & Yoon, A. (2016). Corporate sustainability: First evidence on materiality.
The Accounting Review, 91(6), 1697—1724. doi:10.2308/accr-51383

Kim, Y., Park, M. S. & Wier, B. (2012). Is earnings quality associated with corporate social
responsibility? The Accounting Review, 87(3), 761-796. doi:10.2308/accr-10209

Liang, H., & Renneboog, L. (2017). On the foundations of corporate social responsibility. The
Journal of Finance, 72(2), 853-910. doi:10.1111/jofi.12487

Rezaee, Z., & Tuo, L. (2019). Are the Quantity and Quality of Sustainability Disclosures Associated
with the Innate and Discretionary Earnings Quality? Journal of Business Ethics, 155, 763—
786. doi: 10.1007/s10551-017-3546-y

Schiehll, E., & Kolahgar, S. (2021). Financial materiality in the informativeness of sustainability
reporting. Business Strategy and the Environment, 30(2), 840-855. doi:10.1002/bse.2657

Serafeim, G. (2020). Public sentiment and the price of corporate sustainability. Financial Analysts
Journal, 76(2), 26—46. doi:10.1080/0015198X.2020.1723390

Tashman, P., Marano, V., & Kostova, T. (2019). Walking the walk or talking the talk? Corporate
social responsibility decoupling in emerging market multinationals. Journal of International
Business Studies, 50, 153-171. doi:10.1057/s41267-018-0171-7

Torelli, R., Balluchi, F., & Furlotti, K. (2020). The materiality assessment and stakeholder
engagement: A content analysis of sustainability reports. Corporate Social Responsibility
and Environmental Management, 27(2), 470-484. doi:10.1002/csr.1813

Ulbert, J., Takacs, A., & Csapi, V. (2017). The Relevance of the DCF Valuation Model in Investor

Decisions. Saarbriicken: GlobeEdit.

Velte, P. (2017). Does ESG performance have an impact on financial performance? Evidence from
Germany. Journal of Global Responsibility, 8(2), 169—178. doi:10.1108/JGR-11-2016-0029

194



@ PECSI PENZUGY!I NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

Zheng, Y., Wang, B., Sun, X. & Li, X. (2022). ESG performance and corporate value: Analysis from
the stakeholders' perspective. Frontiers in Environmental Science, 10, 1084632.
doi:10.3389/fenvs.2022.1084632

195



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

Fenntarthato szamvitel 2.0

Dr. SISA Krisztina Andrea

Budapesti Gazdasagtudomanyi Egyetem
sisa.krisztina@uni-bge.hu

Dr. SIKLOSI Agnes

Budapesti Gazdasagtudomanyi Egyetem
siklosi.agnes@uni-bge.hu

https://doi.org/10.15170/XVIIPPN-Tk-KTK-2026-13

Absztrakt

A modern vallalatiranyitasban a vezet6i szamvitel és a fenntarthatésag kapcsolata
mar nem csupan elméleti kérdés, hanem stratégiai sziikségszerliség és a
versenyelény forrasa. Mig a hagyomanyos szamvitel elsésorban a rovid tavu
profitmaximalizalasra és a pénziigyi adatokra fokuszal, a fenntarthatésag-orientalt
megkozelités ezt kiterjeszti a hosszu tavu értékteremtésre, valamint a kdrnyezeti és
tarsadalmi hatasok mérésére is.

A modern vezet6i szamviteli informacios rendszerek a pénziigyi adatok mellett fizikai
mértékegységeket is kezelnek, lehet6vé téve az ok-okozati 6sszefiiggések feltarasat.
A kornyezeti vezet6i szamvitel olyan modszertanokat alkalmaz, mint az anyagaram-
koltségszamitas (MFCA), amely a hulladékot nem egyszer( veszteségként, hanem
"negativ termékként” kezeli, szamszerlsitve a benne rejl6 elpazarolt energiat és
anyagkoltséget.

Az életciklus-koltségszamitas (LCC) segitségével a beruhazasi dontések soran
nemcsak a beszerzési arat, hanem a teljes élettartam alatti Gizemeltetési és
kdrnyezeti koltségeket is figyelembe veszik. A modern vezetéi szamvitel kiemelt
teriilete a vallalati teljesitménymérés is, amelynek a keretében a fenntarthatdésagi
célok beépiilnek a Balanced Scorecard (S-BSC) rendszerbe, ahol a kérnyezeti KPI-ok
(pl. fajlagos energiafelhasznalasra juté arbevétel) kozvetlen kapcsolatba keriilnek a
vallalati eredménnyel.

Osszességében a szamviteli informacios rendszer teszi a fenntarthatosagot
mérhet6vé és ezaltal menedzselhetévé, atalakulva egy multba tekinté "tiikorbol” a
jovo felé mutato stratégiai "iranytdve”.

Tanulmanyunkban szekunder kutatasra alapozva felvazolunk egy olyan vezetéi
szamviteli informaciés rendszert, amelyben fdokuszaltan megjelenik a
fenntarthatosaggal kapcsolatos koltségek mérésének dimenzidja is, kiilonos
tekintettel a koltségkalkulacio teriiletére.
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Bevezetés — A fenntarthatésagi szempont megjelenése

A fenntarthatosag gondolatanak lzleti életben valé megjelenése évtizedes multra
tekint vissza. 1987-ben az Egyesiilt Nemzetek Brundtland Bizottsaga ugy hatarozta
meg a fenntarthatésagot, mint ,a jelen sziikségleteinek kielégitését anélkiil, hogy az
veszélyeztetné a jov6 generacioinak lehet6ségét sajat sziikségleteik kielégitésére”.
(United Nations World Commission on Environment and Development, 1987) Ez
felveti a kérdést, hogy miként tud mindez megvaldsulni a vallalatok esetében és
hogyan mérheté a fenntarthatésag. Az 1987-es jelentés célul tlizte ki a gazdasagi
novekedés uj korszakanak megteremtését, amely nemcsak eré6teljes, hanem
tarsadalmilag és kornyezetileg is fenntarthaté. A dokumentum meghatarozta azokat
az alapelveket és kovetelményeket, amelyek betartasa lehet6vé tenné a Fold
mego6rzését a jové generacioi szamara.

Az 1992-es Rio de Janeiroban megrendezett konferencian az Agenda 21 - Feladatok
a 21. szazadra - cimd dokumentum megerdsitésre kerlilt, mely egy atfogé cselekvési
tervet képez a fenntarthato fejlédésre iranyuld globalis partnerség kiépitésére, az
emberi élet javitasa és a kornyezet védelme érdekében. (Gyulai, 2013)

A fenntarthatésagot tobbféleképpen lehet értelmezni. Egyes szakérték, (Benn &
Bolton, 2015) CSR Compass cimi tanulmanya szerint a fenntarthatésagot nehéz
konkrét kritériumokkal meghatarozni. Ervelésiik szerint a fogalom kiilénbdz6
rendszereket foglal magaban, beleértve a technoldgiai, tarsadalmi, politikai és
kornyezeti szempontokat.

Az ENSZ 2015-ben bevezetett ,Vilagunk atalakitasa: a Fenntarthato Fejl6dés 2030-
as Agenddaja" 17 Fenntarthato Fejl6dési Célt (SDG) fogadott el, amelyek arra
iranyulnak, hogy ,az elkdvetkez6 15 évben az emberiség és a bolygo szamara kritikus
fontossagu teriileteken cselekvést 6sztondzzenek”. (Bebbington & Unerman, 2018;
United Nations, 2015)

Az ESG-mutatdok olyan mérészamok, amelyeket egy vallalat mikédésének és

teljesitményének értékelésére hasznalnak harom kulcsfontossagu teriileten:

e Kornyezeti pillér: arrol szdl, hogy egy vallalat mikodése milyen hatassal van a
természeti kornyezetre, és hogyan kezeli a klimavaltozassal kapcsolatos
kockazatokat. Olyan tényezéket foglal magaban, mint a szén-dioxid kibocsatas,
energiahatékonysag és megujulé energia, viz- és eréforrasgazdalkodas, a
hulladékgazdalkodas és korforgasos gazdasag, és a bioldgiai sokféleségre
gyakorolt hatasok. Példaul a vallalatok értékelhetik teljes liveghazhatasu gaz-
kibocsatasukat vagy energiahatékonysagukat.

e Szocialis/tarsadalmi pillér: Azt vizsgalja, hogy a vallalat hogyan kezeli a
kapcsolatait az alkalmazottakkal, beszallitokkal, ligyfelekkel és a muikodési
terliletén él6 helyi kozosségekkel. A mutatdk kiterjedhetnek a munkaiigyi
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gyakorlatokra, a sokszinliségre és a befogadasra, az emberi jogokra és a
kozosségi szerepvallalasra. Példaul a fluktuacié és a sokszinliségi programok,
felelos beszallitoi lanc megléte, termékfelel6sség és fogyasztovédelem, kozosségi
kapcsolatok és a vallalati m(ikédés hatasa a helyi lakossag életére stb
kulcsfontossagu mutatok lehetnek.

e Vallalatiranyitas: A vallalat vezetésére, az auditokra, a belsé ellenérzésre és a
részvényesi jogokra dsszpontosit. Ez a teriilet azt értékeli, hogy a vallalatok
elszamoltathatok-e és megfeleléen iranyitottak-e, beleértve a vezetéi fizetéseket,
a vezetés sokszinliségét és a részvényesi jogokat. A kiemelt fokuszteriiletek a
vezetés Osszetétele és fliggetlensége, a vezetdi javadalmazas rendszere, iizleti
etika, korrupcié elleni kiizdelem, részvényesi jogok és atlathatosag.

1. dbra: ESG-mutatok

Forras: sajat szerkesztés

Ezek a pillerek 6sszefiiggésben allnak, és kolcsondsen hatnak egymasra, tehat
integralt megkozelitést igényelnek.

A fenntarthato fejlodés elve kiemeli a jové nemzedékek jolétéért valo
felel6sségvallalas fontossagat, amelyet generaciok kozoétti szolidaritasnak is
neveznek. Nem elegend6 a jelenlegi generaciok szamara egy szerényebb
sziikségleteken alapul6 életmodra torekedni, ugyanis, ha a népesség 6sszes alapveto
szilkséglete meghaladja a rendelkezésre allo er6forrasokat, akkor a mostani
generaciok sziikségletei nem elégithetdk ki. (Gyulai, 2016)

Jelenleg az emberiség tullépte a Fold eltartoképességét, az okologiai labnyom
fogalmaval mérve, masfél bolygonak megfelel6 teriiletet hasznal fel. A természeti
er6forrasok, nyersanyagok és energiaforrasok kimeriilésének megakadalyozasa
érdekében, olyan uj termelési és fogyasztasi mintakat sziikséges kialakitani, amelyek
a Fold okologia egyensulyanak megérzését biztositjak, a hatékony felhasznalas, a
hulladékcsokkentés és az Ujrahasznositas révén. (Gyulai, 2015)
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Ahhoz, hogy a jové generacidi szamara fenntarthatdé jovét biztositsunk,
elengedhetetlen, hogy alapos oktatasban és képzésben részesiiljenek a
kornyezettudatossag jegyében. Szamos tanulmany igazolja a kornyezeti nevelés, a
kornyezettudatos cselekvés és a kdrnyezeti attitlidok fontossagat. (Major, 2012)

A fenntarthatésag napjainkban az lizleti szféra egyik meghatarozé értékévé és
céljava valt. A vallalatok szamara a fenntarthatésag nemcsak a kornyezeti és
tarsadalmi felel6sségvallalas kérdése, hanem olyan stratégiai szemléletet is jelent,
amely hosszu tavu elényoket nyujt mind a vallalatoknak, mind pedig a tarsadalomnalk,
mert el6segiti a fenntarthatd fejlédést, a tarsadalmi elkotelezettséget és a
versenyképességet is. Az ilyen megkozelités elsédleges célja, hogy a vallalatok ne
csak azonnali profitra torekedjenek, hanem felel6sségteljesen tevékenykedjenek
annak érdekében, hogy pozitiv hatast gyakoroljanak mind a koérnyezetre, mind a
tarsadalomra. (Horvath, 2023) A vallalati fenntarthatésag egy olyan lizleti modellt
jelent, amely magaban foglalja az ©koldgiai labnyom csokkentését, a szocialis
igazsagossag elémozditasat és a gazdasagi fejl6dés fenntarthatéosagat. Az
optimalizalt er6forrasfelhasznalas, a kornyezetvédelmi beruhazasok és a tarsadalmi
projektek tdmogatasa, mind fontos elemei ennek a megkozelitésnek. (Dyllick &

Hockerts, 2002) altal meghatarozott hat alapelvn — 06kohatékonysag,
szociohatékonysag, okohatasossag, szociohatasossag, elégségesség és okoldgiai
egyenl6ség — vilagos iranymutatast kinal a vallalatok fenntarthatésagi

célkitiizéseinek megtervezéséhez. Ezek az elvek nemcsak a koérnyezeti hatasok
csokkentésére helyezik a hangsulyt, hanem a tarsadalmi jolét novelésére és a
gazdasagi stabilitas megG6rzésére is. A vallalatoknak ezért, olyan integralt
megkozelitést kell alkalmazniuk, amely a kdrnyezeti fenntarthatésagot, a tarsadalmi
méltanyossagot és a gazdasagi életképességet egyarant elétérbe helyezi. (Surman &
Bocskei, 2023)

A fenntarthatosag kornyezeti, tarsadalmi és gazdasagi dimenzioit egyesité vallalati
mérési megkozelités alapjat Elkington harmas optimalizalasként ismert modellje
(Triple Bottom Line, TBL) képezi. Ez a menedzsment-keretrendszer és
vallalatvezetési szemlélet az Uzleti érdekek (profit) mellett azonos sullyal veszi
figyelembe a kornyezeti és tarsadalmi célokat. A TBL-modellt gyakran People, Planet,
Profit (3P) néven is emlegetik, amely szerint egy vallalatnak nemcsak profitot kell
termelnie, hanem annak egy részét vissza kell juttatnia a kozdsség és a kornyezet
javara, mivel elsésorban a tarsadalmi és természeti tényezok teszik lehet6vé a
profitszerzést. (Hodiné Hernadi, 2010) A vallalati fenntarthatésag és tarsadalmi
felel6sségvallalas megvaldsitasanak formajarol és mértékér6l azonban nincs
egységes allaspont. Ez féként abbdl adodik, hogy a fenntarthatésag tarsadalmi és
kornyezeti szempontjai nehezen vethetok 6ssze a vallalat gazdasagi teljesitményét
leiro, pénzben kifejezheté mutatokkal, mivel azok jellege alapvetéen eltér egymastol.
(Elkington, 1998) (Matolcsy, 2020)

A vallalatok a fenntarthatosagi jelentésben jelentik a fenntarthatosagi
teljesitménymeérési eredményeket az ESG-kritériumokkal szemben (Christensen és
mtsai., 2021). A fenntarthatdsagi informaciok egyre nagyobb érdeklédésre tartanak
szamot minden, a vallalati érték irant érdekl6d6 érdekelt fél szamara, ezért a
megfelel6 mindségl fenntarthatosagi jelentések elkészitése és kozzététele
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ugyanolyan fontos, mint a pénziigyi jelentések kdzzététele. A szamviteli informacios
rendszer képes a fenntarthatésag dimenzidinak méréséhez sziikséges adatokat
szolgaltatni. Ez az adatszolgaltatas igényli a vezetdi szamviteli alrendszer
kialakitasat és fenntarthatésagi szempontoknak megfelel6 finomhangolast, a
pénziigyi szamviteli alrendszer mélyitését.

Tanulmanyunkban arra a kérdésre keressiik a valaszt, hogy melyek azok a vezetéi
szamviteli teriiletek, amelyeknél megjelenhetnek a fenntarthatésagi szempontok,
illetve hogyan torténjen meg a szamviteli informaciés rendszer fenntarthatosagi
szempontokat, illetve informaciés igényeket is kiszolgalni képes informacids
rendszerré alakitasa.

Kutatasunkat szekunder kutatomunkara alapoztuk. A témaspecifikus publikaciok
eredményeinek  6sszegzésén tul vallalati fenntarthatosagi riportok
dokumentumelemzésének tapasztalatai egészitik ki az elméleti kutatomunkat.

A szamviteli informacios rendszer ,testreszabasa”

A szamviteli informacids rendszer alkalmas arra, hogy abban megjelenjenek Uj
informacios igények.

A pénziigyi és a vezetdi szamvitel 6sszekapcsolasa a fenntarthatosagi dimenzioval

A szamvitel a tajékoztatas és ezen keresztil a dontéstamogatas eszkoze. A
szamviteli tevékenység és munkafolyamatok soran keletkez6 informaciok egy
komplex szamviteli informaciés rendszerré allnak Ossze. A szamvitel -
hagyomanyosan- az informacio szolgaltatassal valé kapcsolata szerinti
csoportositasnak megfelel6en elkiilonithet6 a pénziigyi (kiilsé) és a vezetéi (belsé
vagy menedzsment) szamviteli teriiletekre. A pénziigyi szamvitel elsésorban a
gazdalkodo szervezeten kiviili gazdasagi szerepl6k informacios igényeit elégiti ki,
elsédlegesen az iizleti évenként elkészitett éves beszamolo elkészitésével. Az éves
beszamold atfogé képet nyujt a gazdalkodé vagyoni, pénziigyi és jovedelmi
helyzetérdl, alapvetéen multbeli adatok (az elmdult Gzleti év) alapjan. Az éves
beszamold adatai aggregaltak, ami azt jelenti, hogy 6sszevontan tartalmazza a
gazdalkodo teljes éves tevékenységének adatait. Ezzel szemben a vezet6i szamvitel
a tevékenység részletes megfigyelésére szolgal, olyan részletes informaciokat képes
szolgaltatni, amelyekkel a gazdalkodo tevékenysége iranyithato, befolyasolhato. A
menedzsment szamvitelt a vezet6i dontéshozatal informacids igénye hivta életre.
Ertelmezésiinkben a vezetdi szamvitel fogalman olyan informéaciészolgaltatasi és
értékteremté miikodést tamogato rendszert kell érteni, amelynek a célja a kiilonb6z6
vezetli szintek részére a tevékenység ellatasahoz sziikséges informaciok biztositasa
a gazdasagossag, hatékonysag és eredményesség jegyében.

A pénziigyi és a vezetbi szamvitel egylittesen képes kiszolgalni a fenntarthatésaggal
kapcsolatos informacios igényeket. A publikus pénziigyi beszamolé és
fenntarthatosagi jelentés els6dlegesen a hagyomanyos pénziigyi szamviteli
alrendszer informacidira épiil, ugyanakkor a pénziigyi szamvitel -tekintettel arra,
hogy annak adatai értékalapuak és globalis adatok- onalléan nem képes minden
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sziikséges informaciot szolgaltatni. Szilikség van a vezetdi szamvitelbél szarmazo
részletes, érték és naturalis adatokra egyarant.

1. tablazat: A pénziigyi és a vezet6i szamvitel 6sszehasonlitasa

Osszehasonlitasi Pénziigyi szamvitel Vezet6i szamvitel
szempont
Alapveto cel Kiilso érintettek A vezet6i dontéshozatal
tajékoztatasa a vallalkozas tamogatasa, a mtkodési
vagyoni, pénziigyi és iranyitasa
jovedelmi helyzetérol
Informacio Kiils6 szerepl6k Belsé felhasznalok
felhasznaloi (tulajdonosok, hitelezék, (menedzsment, vezet6k)
befektet6k, hatésagok)
Szabalyozottsag | Szigoruan szabalyozott (pl. Nem jogszabalyi jellegd,
szamviteli torvény, IFRS) rugalmasan alakithato
Id6horizont Multorientalt (lezart lizleti év) | Jovdorientalt (tervezés,
elérejelzés is megjelenik)
Adatok jellege Tényadatok, pénzértékben Tény- és tervadatok,
kifejezve pénziigyi és nem pénziigyi
informaciok
Részletezettség Osszesitett, vallalati szintdi Részletes (termék, folyamat,
koltséghely, projekt)
Fo kimenet Beszamold (mérleg, Kimutatasok, elemzések,
eredménykimutatas, koltség- és
kiegészit6 melléklet) teljesitménymérések, vezetoi
riportok, tervek
Dontéstipus Els6sorban beszamolasi, Operativ és stratégiai
elszamolasi célu dontések tamogatasa
Kotelez6 jellege Kotelezé Nem kotelez6

Forras: sajat szerkesztés (Veress és mtsai., é. n.) alapjan

Osszefoglal6 a legfontosabb kapcsolodasi pontokrol:

e Adatintegracio: A hagyomanyos szamviteli informacios rendszer elsésorban
pénziigyi adatokat kezel. Ugyanakkor a pénziigyi és nem pénziigyi adatokra
egyarant sziikség van. A fenntarthatosag azonban fizikai mértékegységeket
igényel (pl. CO2-kibocsatas tonnaban, vizfogyasztas kobméterben, munkahelyi
balesetek szama).

A kihivds: a modern informaciés rendszereknek (mint példaul az ERP
rendszereknek) képesnek kell lennilik ezeket a ,nem pénziigyi" adatokat
ugyanolyan pontossaggal és hitelességgel kezelni, mint az értékadatokat.

A megoldas: a szamlak rogzitésekor a rendszer nemcsak a koltséget (pl. a
villanyszamla 0sszegét) rogziti, hanem a fogyasztast (kWh) is, igy a rendszer
automatikusan kiszamitja a karbonlabnyomot.

e Kornyezetkozpontu vezetéi szamvitel (Environmental Management Accounting-
EMA): ez a teriilet a bels6 dontéshozatalt tamogatja. A szamviteli informacios
rendszer segit feltarni azokat a koltségeket, amelyek a kornyezeti hatasokbol
erednek, de hagyomanyosan ,eltinnek” az altalanos rezsikoltségekben.
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Ennek egyik kiemelt teriilete az anyagaramlasi koltségszamitas (material flow
cost calculation-MFCA): a rendszer teljesen nyomon kdveti az anyagaramlast. A
hulladék nem csupan technoldgiai veszteség, hanem , kidobott pénz"
(nyersanyagkoltség + feldolgozasi koltség + artalmatlanitasi koltség).

o Jelentéstétel és megfelelés: Ez talan a leger6sebb hajtoeré jelenleg, kiilondsen az
Eurdpai Unidban.
CSRD (Vallalati Fenntarthatésagi Jelentéstételi Iranyelv): Az Uj iranyelvek
értelmében a nagyvallalatok kotelesek auditalt fenntarthatdsagi jelentéseket
késziteni. A szamviteli rendszernek biztositania kell az ehhez sziikséges nyomon
kovethetd, historikus adatokat.
EU Taxondmia: A szamvitelnek képesnek kell lennie a bevételek és beruhazasok
(CAPEX/OPEX) ,zold" és ,nem zold" kategodriakba sorolasara. Ehhez a szamviteli
rendszerek atszervezése sziikséges (Uj fékonyvi dimenzidk, projektkodok
kellenek).

o Kockazatkezelés és értékelés: A befekteték és a bankok ma mar ESG (kornyezeti,
tarsadalmi, iranyitasi) kritériumok alapjan is arazzak a kockazatot.
A fenntarthatosagi szempontokat érinté6 szamviteli értékelési feladatok kiemelt
teriiletei példaul:
Eszkozok értékvesztése: Az éghajlatvaltozas befolyasolhatja az eszkdzok
hasznos élettartamat. Példaul egy sikozpontban taldlhatdo szalloda értéke
csokkenhet a ho hianya miatt, vagy egy dizelflotta értéke zuhanhat a
szabalyozasok miatt. A szamviteli rendszernek kezelnie kell ezeket az
értékvesztéseket.
Céltartalékok: A jovébeni kornyezeti helyreallitasi kotelezettségekre (pl.
tereprendezés egy banya bezarasa utan) képzett céltartalékok pontos becslése
szamviteli feladat.

o Teljesitménymérés (KPI-ok): a szamviteli informacios rendszer a kulcsfontossagu
teljesitménymutatokon keresztiil 6sszekapcsolja a stratégiat a napi mikodéssel,
illetve a fenntarthatdsagi dimenziot a vallalati teljesitménnyel.

A Szamviteli Informacios Rendszer ma mar nem csupan egy ,tiikor", amely a multbeli
gazdasagi események eredményre gyakorolt hatasat méri és prezentalja kizardlag,
hanem egy ,iranytl", amely a vallalatot a fenntarthaté jovo felé vezeti. Ennek a
kapcsolatnak a lényege, hogy a szamviteli informacios rendszer mérhetévé, és ezaltal
kezelhet6vé teszi a fenntarthatosagot.

A modern kornyezetei vezetoi szamvitel funkcioi

A vezet6i szamvitel és a fenntarthatosag kapcsolata ma mar nem csupan egy "zéld”
kiegészités, hanem a modern vallalatiranyitas egyik legfontosabb stratégiai pillére.
Mig a hagyomanyos vezet6i szamvitel a profitmaximalizalasra és a
koltséghatékonysagra fokuszal, a fenntarthatdsagi szemlélet ezt kiterjeszti a
kornyezeti és tarsadalmi hatasok mérésére is. A fenntarthatésag és a vezetoi
szamviteli informaciés rendszer (MAIS - Management Accounting Information
System) kapcsolata ma mar nem csupan elméleti hanem stratégiai
sziikségszerliség. A hagyomanyos pénziigyi szamvitel ugyanis ,vak" a kérnyezeti és
tarsadalmi hatasokra, igy a modern vezet6i dontésekhez mar kevés.
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A kapcsolatot ugy lehet a legjobban leirni, mint egy evolucios folyamatot: a
fenntarthatosag kényszeriti ki a szamviteli rendszerek boviilését, a szamviteli
rendszer pedig adatokat szolgaltat a fenntarthatosagi célok eléréséhez.

ime a legfontosabb kapcsolédasi pontok, amelyek meghatarozzak ezt a teriiletet:

1. A fékuszvaltas: Profit helyett Ertékteremtés

A hagyomanyos szamvitel gyakran "externaliaként” kezeli a kdrnyezeti karokat vagy
a tarsadalmi hatasokat (vagyis olyasvalamiként, ami nem jelenik meg a konyvekben).
A fenntarthato vezetéi szamvitel ezzel szemben beemeli ezeket a dontéshozatali
folyamatba.

« Triple Bottom Line (Harmas optimalizalas): A vezetés nemcsak a pénziigyi
eredményt (Profit), hanem a tarsadalmi hatast (People) és a kornyezeti
labnyomot (Planet) is figyeli.

e Hosszu tavu szemlélet: A rovid tava koltségcsokkentés helyett a
fenntarthatosag a hosszu tavu kockazatkezelésre és az eré6forrasok hatékony
felhasznalasara 6sztonoz. Itt jelenik meg a stratégiai szemlélet.

« A modern MAIS integralja a fizikai és pénziligyi adatokat. A fenntarthatosagi
fokusz igényli a fizikai mértékegységgel megjelenitheté adatokat (pl: kWh,
tonna, CO2 stb) és a minéségi mutatokat (pl: elégedettség, munkabiztonsag,
vizmindség, mindségkoltségek stb) egyarant. Nem két kiilon nyilvantartas van
(egy a mérnoknek, egy a konyvelének), hanem egy egységes rendszer, ahol
latszik az ok-okozat. Példa: Ha né a selejt aranya (fizikai adat), az noveli a
hulladékkezelési kbltséget és az anyagkoltséget (pénziigyi adat).

2. Kornyezeti Vezet6i Szamvitel (EMA - Environmental Management Accounting)

Ez a teriilet konkrét eszkdzoket ad a vezet6k kezébe a fizikai és pénziigyi adatok

osszekapcsolasara. A koltségszamitas (6nkoltségkalkulacio) teriiletén van lehetdség

a fenntarthatdsag biztositasaval 6sszefiiggé koltségek részletesebb megjelenitésére

a koltségtervezés, elszamolas és 6nkoltségkalkulacio soran.

o Anyagaram-koltségszamitas (MFCA): Ez az egyik leghatékonyabb moddszer.
Nemcsak a végtermék koltségét méri, hanem szamszerdsiti a hulladékban,
selejtben és elpazarolt energiaban rejlé veszteségeket is.

« Eletciklus-kdltségszamitas (LCC): A fenntarthatd MAIS bevezeti az LCC mddszert.
Egy termék koltségeit nemcsak a gyartasig nézi, hanem a teljes élettartam alatt
(alapanyag-beszerzéstél a hulladékkezelésig). Az LCC szemlélet arra a
megkozelitésre épit, hogy nem a legolcsdbb beszerzési ar a nyerd egy beruhazasi
dontés soran, hanem az a berendezés, amely 10-15 év alatt kevesebb energiat
fogyaszt, és a hasznalat végén alacsonyabb koltséggel jar az artalmatlanitasa. A
rendszernek képesnek kell lennie ezeket a jovébeli cash-flow-kat modellezni.

e A hagyomanyos rendszerek a kornyezeti koltségeket ,altalanos koltségként”
(overhead) kezelik, és onkényesen osztjak fel. A kapcsolat: a fenntarthatosag-
orientalt MAIS olyan médszereket alkalmaz, mint az Activity-Based Costing (ABC
- Tevékenységalapu koltségszamitas). Ez azt jelenti, hogy a kdrnyezetszennyez6
tevékenységekhez rendeli hozza a valos koltségeket. Aki szennyez, az ,fizet" a
bels6 elszamolasban. Ez 6sztonzi a részlegeket a kornyezetbarat miikodésre.

203



@ PECSI PENZUGY

I NAPOK
TUDOMANYEGYETEM
A R

KOZGAZDASAGTUDOMANYI KA

3. KPI-ok és Teljesitménymérés
A vezet6i szamvitel feladata olyan mutatok kidolgozasa, amelyekkel a
fenntarthatosagi célok mérhetévé valnak. llyenek példaul:

o Fajlagos energiafelhasznalas: Egységnyi termékre jutd kWh.

o Szén-dioxid intenzitas: Az arbevételre vetitett karosanyag-kibocsatas.

o Vizlabnyom és hulladék-ujrahasznositasi arany.

A klasszikus Kaplan-Norton féle Balanced Scorecard (BSC) négy perspektivat vizsgal
(Pénziigyi, Vevéi, M(ikodési, Tanulasi nézépontok).

A fenntarthatdsag integralasa a klasszikus BSC modellbe két médon térténhet:
Otddik perspektivaként: Kiilén ,Fenntarthatésagi” 1ab jelenik meg.

Integraltan: Minden meglévé perspektivaba beépiilnek a fenntarthatdsagi célok. (PI.
Pénziigyi: koltségcsokkenés energiahatékonysagbol; Vevéi: zold imazs miatti
markah(iség).

A vezet6i informacids rendszer feladata, hogy ezekhez a célokhoz mérészamokat
(KPI1) rendeljen és azokat valds id6ben monitorozza (dashboard).

4. Stratégiai dontéstamogatas és ESG

Az Eurdpai Unidban az ESG jelentéstétel (CSRD iranyelv) kotelezévé valt sok vallalat
szamara. A MAIS nemcsak bels6 dontéstamogatast nyujt, hanem a kiilsé jelentések
(compliance) adatbazisa is. Példaul, ha a vezet6i szamvitel nem gydijti
szisztematikusan a CO2-kibocsatasi adatokat vagy a munkavallaloi fluktuacio okait,
a vallalat nem tud megfelelni a térvényi el6irasoknak, ami birsagot és befektetdi
bizalomvesztést okoz.

A befektet6k és szabalyozok (mint példaul az EU-s CSRD iranyelv) egyre inkabb
elvarjak az ESG adatok transzparenciajat. A vezet6i szamvitel biztositja azt a belsé
adatszolgaltatast, amelybdl a kiils6 fenntarthatésagi jelentések épitkeznek.

A fenntarthatésag egyértelm(en stratégiai terliletként azonosithato, arra stratégiai
tervet javasolt késziteni, és menedzselni a stratégiai célok teljesiilését. A
fenntarthatosagi stratégiai nyomonkdvetésére tokéletes eszkoz lehet az atalakitott
BSC.

Osszességében a modern fenntarthatd vezet6i szamviteli alrendszer kiemelt
funkcionalis teriilete a kdltségszamvitel, amely a koltségtervezés, koltségelszamolas
és koltségszamitas feladatait takarja.

A fenntarthatosag megjelenitése a koltségszamvitel teriiletén

A hagyomanyos vallalati mikoédés és a hozza kapcsolodd teljesitménymeérés
évtizedeken keresztiil egyetlen f6 célra, a profitmaximalizalasra fokuszalt. A
koltségszamvitel klasszikus feladata ennek megfeleléen a termelési tényez6k
(er6forrasok) pénzben kifejezett értékének mérése és allokalasa volt, figyelembe véve
a kozvetlen és kozvetett koltségeket. A 21. szazad globalis kdrnyezeti és tarsadalmi
kihivasai — mint a klimavaltozas, az er6forrasok kimeriilése és a szigorodo tarsadalmi
elvarasok (ESG-kitételek) — azonban kikényszeritették a vallalati szemléletmod
atalakulasat.
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A fenntarthatdsag és a koltségszamvitel kapcsolata ma mar nem csupan elméleti
felvetés, hanem stratégiai sziikségszeriiség. A modern vezet6ségi szamvitelnek
integralnia kell a fenntarthatésagi szempontokat ahhoz, hogy a menedzsment valos
képet kapjon a vallalat hosszu tavu értékteremtd képességérol, és minimalizalni tudja
a kornyezeti és tarsadalmi kockazatokat.

A fenntarthatdésagi fokusz érdekében sziikségszerli els6ként definialni a
fenntarthatosaggal 0sszefliggé fenntarthatosagi koltségeket. A fenntarthatdésagi
koltségek (vagy kornyezeti és tarsadalmi koltségek) részletezésekor a legnagyobb
hiba, amit egy vallalat elkdvethet, ha ezeket egyetlen ,egyéb" kalapba dobja bele.
Ahhoz, hogy ezek menedzselheték legyenek, szét kell valasztanunk Oket aszerint,
hogy mikor és miért meriilnek fel.

A minéségkoltségek mintajara az alabbi koltségcsoportokat célszerd elkiiloniteni:

1. Megel6zési koltségek (Prevention Costs)
Ezeket a koltségeket azért vallalja a cég, hogy a kornyezeti karok vagy tarsadalmi
problémak létre se jojjenek. Ez a ,tisztabb termelés" alapja.
o Kornyezetbarat tervezés (Eco-design): Olyan termékek fejlesztése, amelyek
kevesebb anyagot igényelnek vagy ujrahasznosithatok.
o Technoldgiai valtas: Beruhazas alacsonyabb kibocsatasu gépekbe (pl.
gaziizemu targonca helyett elektromos).
o Beszallitoi auditok: Annak ellenérzése, hogy a partnerek nem alkalmaznak-e
gyerekmunkat, vagy nem szennyezik-e a kornyezetet.
o Oktatas: A munkavallalok képzése az energiatakarékos munkavégzésre.

2. Ertékelési és mérési koltségek (Appraisal Costs)
Ide tartozik minden olyan koltség, amely a fenntarthatésagi teljesitmény nyomon
kovetésére és igazolasara szolgal.
o Monitoring rendszerek: Szenzorok telepitése a vizfogyasztas vagy a
karosanyag-kibocsatas mérésére.
» Tanusitasok dijai: 1ISO 14001 (kornyezetiranyitas), ISO 50001 (energiairanyitas)
vagy Fair Trade védjegyek megszerzése és fenntartasa.
e ESG jelentéskészités: A fenntarthatosagi riportok 0Osszeallitasa, kiilsé
kdnyvvizsgaloval valo hitelesitése.
o Labnyom-szamitas: Karbonlabnyom vagy vizlabnyom pontos meghatarozasa
kiils6 szakért6kkel.

3. Belsé hiba koltségek (Internal Failure Costs)
Ezek akkor keletkeznek, ha a vallalat nem mkédik elég hatékonyan, de a hiba még a
.gyarkapun belll" marad. Itt jon képbe az MFCA (anyagaram-kdltségszamitas).

o Hulladékkezelés: A gyartas soran keletkez6 selejt és hulladék tarolasa,
szallitasa és artalmatlanitasa.

o Anyagveszteség: A hulladékban lévo ,elveszett" alapanyag ara és egyéb
koltségei. (Ha kidobsz 10 kg acélt, nemcsak a szemétszallitasi dij a koltséged,
hanem az az elkoltott 0sszeq is, amit az acélért fizettél).

o Energia-pazarlas: A feleslegesen égve hagyott lampak, szivargd sdritett
levegGs rendszerek koltsége.
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4. Kiils6 hiba koltségek (External Failure Costs)

Ezek a legveszélyesebb koltségek: a vallalat mikodése szamos esetben negativ
hatassal van a kiils6 kdrnyezetre, melyet az allam szankcional. llyen ,szankcios
koltségek" lehetnek:

o Birsagok és kartéritések: Kdrnyezetszennyezés miatt fizetett blintetések.

o Rekultivacio: A szennyezett talaj vagy viz tisztitasanak koltsége.

« Hirnévvesztés (Intangible cost): Ha a fogyasztok elfordulnak a cégtél egy
botrany miatt — ezt nehéz szamszer(siteni, de a legnagyobb bevételkiesést
okozhatja.

o Karbonadok és kvotak: Példaul az EU-s szén-dioxid-kvétak vasarlasa.

A fenntarthatésagi koltségeket mas dimenzié szerint vizsgalva az is megallapithatd,
hogy vannak a ,lathatd” és ,lathatatlan (rejtett)"” fenntarthatésagi koltségek. A lathaté
koltségek egyrésze az alaptevékenységhez felhasznalt eréforras koltség (pl:
hulladékszallitasi dij, vizdij, kornyezetvédelmi termékdij, napenergia-panel beszerzési
ara stb), masik részét pedig (aranyaiban jelent6s koltségtomeget képviselve) a
jarulékos (tranzakcids) koltségek (pl. szankcids koltségek, palyazati eljaras koltsége
stb) képezik. A modern innovativ megkozelitésli vezetéi szamvitel azonban
foglalkozik a rejtett koltségek mérésével és értékelésével is. llyen rejtett koltség
példaul a hulladékba belekeriilt alapanyag beszerzési ar, a felhasznalt munkaeré
koltsége, A szennyviz tisztitasahoz hasznalt vegyszerek, elpazarolt energia koltsége
arossz hatékonysagu gépeken, a kockazati téke magasabb kamata, amennyiben nem
fenntarthato médon gazdalkodik és mikodik a vallalat. A rejtett koltségeket is
lathatova kell tenni, hiszen igy kapunk képet a teljes koltségrél. Ezek a lathatatlan
koltségek kvazi elsiillyedt koltségek, ugyanakkor szamszerGsitésiikkel még
tudatosabba és kevésbé pazarlova tehet6 a vallalati tevékenység, hiszen ezek a
koltségek is felmeriiltek, koltott rajuk a vallalat, csokkentésiik vallalati és tarsadalmi
érdek. Az ok-okozati Osszefliggés egyszer(: kevesebb rejtett koltség, nagyobb
vallalati eredmény. Tehat a célunk lathatova tenni a rejtett koltségeket is, kalkulalni
veliik a koltségtervek, onkoltségkalkulacidk soran.

Az alabbi tablazatban 0Osszehasonlitottuk a hagyomanyos és a fenntarthato
koltségszamviteli megkozelitéseket:

2. tablazat: A hagyomanyos és a fenntarthato koltségszamvitel 6sszehasonlitasa

Osszehasonlité Hagyomanyos Fenntarthato
ismérv koltségszamvitel koltségszamvitel
A kornyezeti Altalanos koltségek Elkiilonitve, kozvetleniil a
koltségek helye (overhead) kozott rejtve tevékenységhez rendelve
Koltsegviselok Termékek, szolgaltatasok Termelfek * Hglladekaramok
(Negativ termék)
Id6horizont Pénziigyi év (révid tava) 5';:;/';"“3 (hosszu tavu, 10-
Dontés alapja V.e,telar (Legolcsbb Eletciklus-kdltség (LCC)
ajanlat)

. . e Pénziigyi szamlak + Fizikai

Adatforras/adattipus | Pénziigyi szamlak mérési adatok (kWh, kg)
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Teriilet Hagyomanyos szamvitel Fenntarthatosagi szamvitel
Célcsoport Tulajdonosok Stakeholderek széles kore

Forras: sajat szerkesztés

A fenntarthatésag konkrét megjelenési teriiletei a vezet6i szamvitel teriiletén:
1. Arejtett koltségeket is nyomon kell kdvetni, mérni és értékelni kell

A modern vallalatiranyitasban a kornyezeti és tarsadalmi hatasok mar nem
externdlidk (kils6, a cég altal nem fizetett hatasok), hanem stratégiai kockazatok
vagy lehetéségek. A fenntarthatdésag-orientalt koltségszamvitel lényege, hogy a
kornyezeti terhelést (karosanyag-kibocsatas, vizpazarlas, hulladék) pénzértékre
forditja le, igy az a dontéshozdok szamara is értelmezhetévé valik.

2. Koltségkalkulacios mdédszertan megujitasa
2.1. Anyagaram-koltségszamitas (MFCA — Material Flow Cost Accounting)

Ez a modszer (ISO 14051) radikalisan Uj megkozelitést alkalmaz. A hagyomanyos
szamvitel a hulladékot a termék eldallitasi koltségének részeként (a hasznosulé
hulladék kivételével, hiszen az megtériil) kezeli. Az MFCA viszont kettévalasztja a
folyamatot és differencialja a pozitiv és negativ termékkategoriakat:

1. Pozitiv termékek: Az eladhat6 sikeres félkész és késztermék.

2. Negativ termékek: A hulladék, a selejt és a veszteség.
Az MFCA kiszamolja, hogy mennyi anyag- és energiakoltség, valamint munkabér
sfagadt benne" a negativ termékben. Amikor a vezeté latja, hogy a kuka tartalma
nemcsak szemét, hanem pl. 1 millid forintnyi kifizetett energia és alapanyag, a
kdrnyezetvédelem azonnal gazdasagi érdekévé valik. Az MFCA tehat ramutat arra,
hogy a hulladék valdjaban "elvesztegetett” alapanyag, energia és munkaeré. Ennek a
rejtett koltségnek a lathatova tétele egyszerre 6sztonoz a kéltségcsokkentésre és az
anyaghatékonysag (igy a fenntarthatdsag) névelésére.

2.2. Eletciklus-kdltségszamitas (LCC — Life Cycle Costing)

Az LCC szamitasba veszi a kutatas-fejlesztés, a nyersanyag-kitermelés, a gyartas, a
hasznalat (példaul energiafogyasztas a vevénél), véqiil pedig az Ujrahasznositas vagy
artalmatlanitas koltségeit. Fenntarthatosagi elony: segit elkeriilni azokat a
dontéseket, ahol egy latszdlag olcsobb, de a termék életciklusa végén jelentés
kornyezeti terhet és artalmatlanitasi koltséget jelenté alapanyagot valasztananak.

Mig a klasszikus beszerzés tehat a legalacsonyabb vételarat keresi, az LCC a teljes
életciklusra vetitett 6sszkoltséget kalkulalja, ami nem fejez6dik be a késztermék
gyartassal.

A szamitas képlete leegyszerdsitve:
LCC = Cbeszerzés + Clizemeltetés + Ckarbantartas + Chulladékkezelés
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Egy olcso, de energiapazarld gép az LCC-szemléletben dragabbnak bizonyulhat, mint
egy dragabb, de hatékonyabb berendezés. Ez a szemléletmdd teszi lehetévé a zold
beruhazasok megtériilésének igazolasat.

2.3. Kornyezeti Tevékenységalapu Koltségszamitas (Environmental Activity-Based
Costing — E-ABC)

A hagyomanyos ABC (Activity-Based Costing) tovabbfejlesztett valtozata. Az
altalanos rezsikoltségek (overhead) kozott megbujo kornyezetvédelmi kiadasokat —
mint példaul a szennyvizkezelés, emisszio-ellenérzés, vagy kornyezetvédelmi
birsagok — nem aranyositva, hanem az azokat ténylegesen el6idézé
tevékenységekhez, termékekhez rendeli hozza.

Fenntarthatosagi elény: Kisz(ri a "kereszttamogatasokat”. Egy er6sen szennyezg, de
egyszer(ien gyarthaté termék a hagyomanyos felosztas szerint nyereségesnek
tdnhet, de az E-ABC ravilagit, hogy a termék profitabilitasa negativ, ha a valods
kornyezeti koltségeit (pl. hulladékkezelési rezsi) is raterheljiik.

2.4. Integracio: A fenntarthat6 Balanced Scorecard kialakitasa (S-BSC)

A koltségadatok onmagukban nem elegendéek, azokat a vallalati stratégiaba kell
agyazni. Erre szolgal a Sustainability Balanced Scorecard. Itt a hagyomanyos négy
dimenzio (Pénzligy, Vevék, Folyamatok, Tanulds) kiegésziil egy o6todikkel, vagy a
meglévékbe éplilnek be a fenntarthatdsagi KPI-ok (Key Performance Indicators).
o Pénziigyi szint: Kérnyezetvédelmi beruhazasok megtériilése (ROI).
e Vevéi szint: A marka ,zold" megitélése, 6kocimkés termékek aranya.
o Folyamat szint: Fajlagos energiafelhasznalas, karbonlabnyom egységnyi
termékre vetitve.
o Tanulasi szint: Dolgozdk érzékenyitése, innovaciok szama a kdrforgasos
gazdasag terén.
A jovO a szén-dioxid-alapu koltségszamitasé, ahol a termékek onkoltsége mellett
azok ,karbon-onkoltségét” is kotelezo lesz vezetni (pl. a CBAM — az EU karbonvam-
rendszere miatt).
A fenntarthatdsag és a koltségszamitas 0sszekapcsolasa szamtalan el6nnyel jar:
o Koltségcsokkentés: Az energia- és anyagpazarlas feltarasa azonnali
megtakaritasokat eredményez.
o Kockazatkezelés: Felkésziti a vallalatot a szigorodd kérnyezetvédelmi addkra
(pl. karbonkvoétak ara) és szabalyozasokra.
o Transzparencia és Megfelelés: Megkonnyiti az egyre kotelezobbé valo
fenntarthatdsagi jelentések (pl. az EU CSRD iranyelve) elkészitését.
o Dontéstamogatas: Helyesebb termékarazast és megalapozottabb beruhazasi
(pl. zold technoldgidak megtériilése) dontéseket tesz lehetdveé.
Ugyanakkor az integracio komoly kihivasokba titkozik:
1. Adatgydjtési nehézségek: A kornyezeti hatasok méréséhez nem elegendéek a
pénziigyi adatok; preciz mérnoki, fizikai mérésekre és Uj tipusu informatikai
rendszerekre van sziikség.
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2. Monetarizalas problémaja: Hogyan fejezziik ki pénzben a biodiverzitas
csokkenését vagy a helyi kozosségek zajterhelését? Az ilyen tipusu externaliak
arazasa szubjektiv és bonyolult.

3. Szervezeti ellendllas: A hagyomanyos pénziigyi és kontrolling osztalyok
sokszor idegenkednek a nem-pénziigyi (fizikai) mérészamok integralasatol, a
meérnokok és a pénziigyesek kozotti kommunikacio pedig gyakran akadozik.

Tehat a fenntarthatésag-orientalt szamvitel lényege a lathatatlanna tétel
megsziintetése. Amint a kdrnyezeti hatasok, illetve a fenntarthatésagot szolgalo pre
és post tevékenységek forintositva megjelennek a vezet6i riportokban, a
fenntarthatosagi torekvések is lathatova, érzékelhetévé valnak és lesznek ezaltal
szerves részei az operativ mikodésnek, a mindennapi, rutinszeri tevékenységeknek.
Véleményiink szerint a fenntarthatosagi koltségeket generald folyamatokkal és azok
er6forrasaival is éppugy kell gazdalkodni, mint az lzleti tevékenységhez felhasznalt
hagyomanyos él6- és holtmunka eréforrasokkal. Ennek megfelel6en torekedni kell az
optimalis er6forrasfelhasznalasra, az indokolatlan folyamatok elkeriilésére, amelynek
ered6jeként nem keletkezik felesleges koltség a rendszerben, mindez
végeredményben vallalati profit novekedésben csapddik le, mikdzben a tulajdonosi
és tarsadalmi megelégedettség érzés is er6sodik.

A koltségszamvitel és a fenntarthatésag kapcsolata ma mar elvalaszthatatlan. A jové
koltségszamviteli rendszereinek tobbdimenzidssa kell valniuk, ahol a hagyomanyos
pénziigyi mutatok mellett a fizikai anyagaramlasok és a kornyezeti-tarsadalmi
hatasok is szerves részét képezik a vezet6i informacidés rendszernek. Azok a
vallalatok, amelyek pusztan adminisztrativ teherként tekintenek a fenntarthatésagra,
hosszu tavon elveszitik versenyképességiiket. Ezzel szemben a fenntarthato
koltségszamviteli eszkdzok (mint az MFCA vagy az LCC) proaktiv alkalmazasa
nemcsak a bolygo, hanem a vallalat eredménykimutatasa szamara is kézzelfoghato
hasznot hoz.

A fenntarthatdésag tehat mar nem a szamvitel hatarain kiviil esé teriilet, hanem a
modern vallalati értékteremtés legfontosabb belsé hajtoereje.

Osszefoglalas

A fenntarthatosag beépitése a szamvitelbe nem jotékonykodas, hanem egyrészt
szamos piaci szerepl6nél jogszabalyi kotelezettség, tovabba versenyel6ny forrasa is
lehet. Egyre tobb a kornyezettudatos fogyaszto, tovabba gazdasagi elényok is
hozzajarulhatnak a fenntarthato vallalatok versenyelényéhez. A fenntarthatosagi
szemléletet az operativ mikodés szintjére kell hozni, amelynek a segitségével
nagyobb hangsuly helyez6dik a rejtett koltségek nyomonkovetésére és
azonositasara. A rejtett koltségek kalkulacidjaval lathatova, érzékelhetové valnak a
veszteségek generalta tobbletkoltségek, amelyek a tulajdonosok és menedzsment
dontéseit hatarozottan befolyasolo relevans informaciok. Az vitathatatlan, hogy a
vallalati profit nagysagat meghatarozo tényezéként kell kalkulalni ezen koltségekkel
-amely koltségek 6sszege, 6sszkdltségen beliili aranya- a jovoben explicit médon
novekedett. Joggal meriilhet fel tulajdonosi és vezetéi igényként ezen koltségek
pontosabb ismerete, amely igény felértékeli a vezet6i szamvitel szerepét a
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fenntarthatésaggal Osszefliggésben. A modern vezetéi szamvitel (MMA)
segitségével azonosithatok a fenntarthatésaggal 0Osszefiiggé koltségek,
megismerhetok a konkrét koltségokozok és a koltségfelmeriilés helye. Véleményiink
szerint ezen koltségeket jobban lathatdva kell tenni, amely egyik lehetséges modja az
onkoltségkalkulaciéo soran onallé kalkulacids tételként szerepeltetés a sémaban,
amely egyuttal megkoveteli a koltségelszamolas soran torténé beavatkozast is. A
koltségek nyilvantartasa soran meg kell, hogy jelenjen a fenntarthatésagi dimenzié
is. A fenntarthatésagi szemlélet jol integralhatd a szamviteli informacios rendszerbe
-melyet az alabbi abra is jol szemléltet.

3. abra: A szamviteli informacios rendszer és a fenntarthatésag sematikus

kapcsolata
e Pénziigyi Kiilsd riportalas
sagi —
megfontolasok szl B
........................... AN-- S
Vezetdi . .
szamvitel Belso riportalas

Tervezés és kontroll

Forras: sajat szerkesztés

A fenntarthatd vezet6i szamvitel tovabbi kiemelt teriilete az életciklus-
koltségszamitas, amely adott esetben egy eszkéz hasznalatanak befejezését
kovetéen felmeriil6 leszerelési, rekultivacios koltségek kalkulaciéjat is magaban
foglalja. Tovabbi hangsulyos teriiletként a teljesitménymeérés teriiletét jeloltlik meg,
ahol érdemes a vallalatnal alkalmazott teljesitményméré rendszert fenntarthatdsagi
dimenzidval is boviteni, amely jol adaptalhato akar a BSC rendszerbe, akar a vallalati
KPI mutatok rendszerébe. A koltségkalkulacio és a teljesitménymeérés is feltételezi
azt természetesen, hogy a koltségelszamolasi rendszer képes, alkalmas ezeket a
tobblet informaciokat szolgaltatni.
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Absztrakt

A jelenlegi, gyorsan valtozé gazdasagi kdrnyezetben a vallalatok szamara kiemelten
fontossa valt a gyors és megalapozott dontéshozatal. Ehhez azonban
elengedhetetlen lépést tartani a technoldgiai fejlodéssel, amely jelentdés szerepet
jatszik eqgy vallalat sikerességében. A generativ mesterséges intelligencia, kiilénésen
a nagy nyelvi modellek (LLM-ek) egyre nagyobb jelentéséget kapnak a gazdasagi és
uzleti alkalmazasokban. Jelen kutatas célja annak vizsgalata, hogy az LLM-ek altal
automatikusan generalt SWOT elemzések rendelkeznek-e hozzaadott prediktiv
értékkel a vallalati teljesitmény el6rejelzésében. A vizsgalat soran nyilvanosan
elérheté pénziigyi beszamolokat hasznalunk fel, amelyekbdl az LLM segitségével
SWOT elemzéseket hozunk létre. Az igy kapott kvalitativ informacidkat kvantitativ
valtozokka alakitjuk, majd ezeket 6sszevetjilk hagyomanyos pénziigyi mutatokkal. A
kutatas empirikus keretben, regresszios modell segitségével vizsgalja, hogy a
generativ Al altal alkotott SWOT jellemzdk javitjak-e a jovobeli vallalati teljesitmény
elérejelzésének pontossagat. Az eredmények varhatéan hozzajarulnak annak
megértéséhez, hogy a generativ Al altal eléallitott szoveges elemzések milyen
mértékben képesek kiegésziteni a pénziigyi informacidkat.

Kulcsszavak: generativ mesterséges intelligencia, LLM, pénzigyi elemzés,
dontéstamogatas, kockazatkezelés, SWOT

Jelkéd: C53, C80, D83, G14, G32
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1. Bevezetés

A vallalati dontéshozatal egyre komplexebb és dinamikusabb gazdasagi
kornyezetben zajlik, ahol a relevans informaciok jelentés része strukturalatlan
szoveges formaban all rendelkezésre, példaul pénziigyi beszamolok és menedzsment
jelentések narrativ részeiben. Ezen informacidk hatékony feldolgozasa
kulcsfontossagu a megalapozott dontésekhez, ugyanakkor a hagyomanyos elemzési
megkozelitések jellemzéen a kvantitativ mutatokra korlatozodnak.

Az utobbi évek kutatasai egyre inkabb ramutattak arra, hogy a széveges pénziigyi
informaciok jelentés prediktiv tartalommal birhatnak, kiilénésen a vallalati
teljesitmény és kockazat alakulasa szempontjabdl. A korabbi megkozelitések
elsésorban szentimentelemzésre és szétar-alapi modszerekre épitettek (Loughran
& McDonald, 2011), amelyeket Gjabb, gépi tanuldason és mélytanulason alapuld
modszerek egészitettek ki a pénziigyi szovegek komplexebb értelmezése érdekében.

A generativ mesterséges intelligencia és a nagy nyelvi modellek megjelenése uj
lehet6ségeket teremtett a strukturalatlan szdvegek feldolgozasaban. A legujabb
kutatasok szerint ezek a modellek nem csupan informaciok kinyerésére, hanem
kontextusérzékeny, strukturalt értelmezések eléallitasara is alkalmasak (Bommasani
et al., 2021; Bubeck et al., 2023), ami 0] perspektivat nyit a pénziligyi elemzésben és
dontéstamogatasban. A stratégiai menedzsment klasszikus eszkozei koziil a SWOT
elemzés széles korben alkalmazott keretrendszer a vallalati helyzet értékelésére,
azonban alkalmazasa jellemzéen szubjektiv, nehezen reprodukalhato, és
korlatozottan integralhato kvantitativ modellekbe. Ez kiilondsen problémas olyan
kornyezetben, ahol az adatvezérelt és automatizalt déntéstamogatas egyre nagyobb
szerepet kap.

Bar az elmult években jelent6s elérelépés tortént mind a pénziigyi szovegek gépi
feldolgozasa, mind a nagy nyelvi modellek alkalmazasa terén, e két kutatasi irany
osszekapcsolasa tovabbra is korlatozott. A pénziigyi szovegbanyaszati
megkozelitések jellemz6en szentimentelemzésre vagy kulcssz6-alapu modszerekre
éplilnek, amelyek képesek bizonyos mintazatok feltarasara, azonban korlatozottan
ragadjak meg a vallalatok stratégiai helyzetének komplexitasat. A SWOT alapu
megkozelitések és a pénziigyi predikcios modellek kozotti kapcsolat a
szakirodalomban kevéssé feltart. Tudomasunk szerint kevés olyan kutatas all
rendelkezésre, amely a nagy nyelvi modellek altal generalt strukturalt stratégiai
elemzéseket kvantitativ valtozokka alakitja, és azok prediktiv értékét empirikusan
vizsgalja.

Jelen tanulmany erre a kutatasi résre reflektal. A kutatas nem a nagy nyelvi modellek
technikai fejlesztésére fokuszal, hanem azok alkalmazasara egy konkrét pénziigyi
elemzési probléma megoldasaban. Ennek érdekében egy LLM-alapu feldolgozasi
keretrendszert alkalmazunk, amely képes strukturalt SWOT elemzések automatikus
generalasara pénzligyi beszamolok alapjan. Az igy eléallitott informaciokat
kvantitativ valtozokka alakitjuk, majd azok prediktiv értékét vizsgaljuk a vallalatok
jovébeli pénziigyi teljesitménye szempontjabdl.
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2. Szakirodalmi attekintés
2.1. Szoveges pénziigyi informaciok és adatvezérelt megkozelitések

A pénziigyi beszamoldk narrativ részeinek elemzése az elmult években egyre
nagyobb figyelmet kapott, mivel a strukturalatlan szoveges informacidok jelentés
kiegészitd tartalommal birnak a hagyomanyos pénziigyi mutatok mellett. A kutatasok
ramutattak arra, hogy a széveges adatok — példaul menedzsment kommentarok vagy
kockazati jelentések — relevans informacidkat hordoznak a vallalatok mikodésére és
jovébeli teljesitményére vonatkozéan (Loughran & McDonald, 2011; Nassirtoussi et
al., 2014). A pénziigyi elemzésekben az elmult évtizedben egyre nagyobb szerepet
kaptak az adatvezérelt megkozelitések. A gépi tanulas modszerei lehetévé tették a
komplex, nemlinearis 0sszefliggések feltarasat nagy mennyiségl adatban, ezaltal
hozzajarulva a prediktiv modellek fejlédéséhez (Fischer & Krauss, 2018). Ez a fejl6dési
irany megteremtette az alapjat a mélytanulasi modszerek, majd késébb a fejlettebb
nyelvi modellek megjelenésének.

A nagy nyelvi modellek (LLM-ek) megjelenése jelentés el6relépést hozott a
természetesnyelv-feldolgozas teriiletén, kiilonosen a komplex, kontextusérzékeny
szovegek értelmezésében. A kutatasok szerint ezek a modellek nem csupan
informaciok kinyerésére alkalmasak, hanem képesek strukturalt és magasabb szintd
interpretaciok eléallitasara is (Bommasani et al., 2021; Bubeck et al., 2023; OpenAl],
2023). Az LLM-ek egyik meghataroz6 jellemzéje, hogy képesek a szoveges
informaciok kontextusfiiggé értelmezésére, valamint implicit 0Osszefiiggések
feltarasara (Bubeck et al., 2023; OpenAl, 2023). Ez kiilondsen fontos pénziigyi
kornyezetben, ahol a jelentések gyakran komplex és tobbértelmi informaciokat
tartalmaznak.

A pénzigyi alkalmazasok teriiletén az LLM-ek egyre szélesebb korben keriilnek
alkalmazasra vallalati jelentések és egyéb forrasok feldolgozasaban. Az ujabb
kutatasok ramutatnak arra, hogy ezek a modellek képesek a széveges informaciok
komplexebb reprezentaciojara, valamint a pénziigyi elemzés szempontjabol relevans
mintazatok azonositasara (Li et al.,, 2023; Lee et al., 2024, Nie et al., 2024). E modellek
tovabbi elénye, hogy generativ képességeik révén nemcsak elemzik, hanem
strukturalt modon képesek uj tartalmakat el6allitani, amely lehetévé teszi kvalitativ
informaciok rendszerezését és standardizalt keretekbe torténé atalakitasat
(Bommasani et al., 2021; OpenAl, 2023).

Ugyanakkor a jelenlegi kutatasok tulnyomo része elsésorban leiré vagy tamogato
jellegi alkalmazasokra fokuszal, mint példaul szdvegosszefoglalas vagy
informacidkinyerés (Li et al., 2023; Lee et al., 2024). Az LLM-ek altal generalt
strukturalt kimenetek kvantitativ modellekbe torténé integralasanak prediktiv célu
empirikus vizsgalata a szakirodalomban egyelére korlatozottan jelenik meg.

2.2. SWOT mint strukturalt, de korlatozott stratégiai eszkdz

A stratégiai menedzsment egyik alapveté célja, hogy a szervezetek képesek legyenek
a bels6 eroforrasaik és képességeik, valamint a kiils6é kornyezeti tényezék
osszehangolt értékelésére a hosszu tavu versenyképesség biztositasa érdekében.
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Ennek tamogatasara szamos elemzési eszkoz alakult ki, amelyek koziil az egyik
legismertebb és legszélesebb korben alkalmazott mdédszer a SWOT elemzés.

A SWOT elemzés tobb mint 6t évtizede meghatarozé szerepet tolt be a stratégiai
dontéshozatalban, és széles korben alkalmazzak kiilonb6z6 szervezeti és iparagi
kontextusokban. A modszer alapja a szervezet bels6é és kiils6 kornyezetének
strukturalt feltardsa, amely soran az erésségek és gyengeségek (belsé tényezdk),
valamint a lehet6ségek és fenyegetések (kiils6é tényez6k) azonositasara keriil sor
(Helms & Nixon, 2010; Giirel & Tat, 2017).

A SWOT elemzés egyik legnagyobb el6nye, hogy egyszer( és intuitiv keretet biztosit
komplex stratégiai helyzetek attekintésére, ezaltal tamogatva a dontéshozatali
folyamatokat és a stratégiaalkotast. Emellett integralja a belsé és kiils6 tényezd6ket
egyetlen strukturalt keretben, ezaltal tamogatva a stratégiai gondolkodast és
rugalmasan alkalmazhato kiilénb6zé iparagakban és szervezeti kontextusokban
(Giirel & Tat, 2017).

A SWOT elemzés a modern lizleti kornyezetben, beleértve a mesterséges intelligencia
alkalmazasi teriileteit is, tovabbra is széles koérben alkalmazott eszkoz a stratégiai
tényez6k strukturdlt értelmezésére (Antczak et al, 2025). A szakirodalom
hangsulyozza, hogy a SWOT elemzés alkalmazasa szamos korlattal jar. A modszer
jellemzéen kvalitativ és listazo jellegl, amely korlatozza az eredmények objektivitasat
és reprodukalhatésagat. Emellett a tényez6k azonositasa és értelmezése
nagymértékben fligg az elemz6 szubjektiv megitélésétél, ami befolyasolhatja az
elemzés megbizhatdsagat (Hill & Westbrook, 1997).

Tovabbi kritika, hogy a SWOT elemzés nem rendelkezik egységes, standardizalt
modszertannal, amely lehet6vé tenné az eredmények kvantitativ elemzésekbe torténé
integralasat. A kvalitativ. modon azonositott tényezék nehezen integralhatok
kvantitativ modellekbe, ami korlatozza a modszer alkalmazhatdsagat prediktiv
elemzésekben (Phadermrod et al., 2019). E korlatok kiilénGsen problémasak
adatvezérelt dontéshozatali kornyezetben, ahol a kvalitativ és kvantitativ
megkozelitések integracioja kulcsfontossagu (Phadermrod et al., 2019; Giirel & Tat,
2017).

2.3. Uj kutatéasi hézag

A szakirodalomban az LLM-ek pénziigyi alkalmazasai egyre szélesebb korben
jelennek meg, kiiléndsen szovegfeldolgozas, informacidkinyerés és elorejelzés
teriiletén. Ugyanakkor a rendelkezésre allé kutatasok alapjan ezek az alkalmazasok
elsésorban leiré vagy tamogato jelleglek, és korlatozottan terjednek ki a strukturalt
stratégiai elemzések generalasara és azok kvantitativ hasznositasara. Tudomasunk
szerint kiilonosen kevés olyan megkozelités ismert, amely a nagy nyelvi modellek
altal generalt SWOT alapu stratégiai elemzéseket kvantitativ valtozokka alakitja, és
ezek prediktiv értékét jovébeli pénziigyi teljesitményadatokon empirikusan is
vizsgalja.
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3. Modszertan

A kisérlet elvégzéséhez sziikséges adatok egy részét az Amerikai Ertékpapir- és
Té6zsdefelligyelet (U.S. Securities and Exchange Commission) altal mikodtetett
EDGAR (Electronic Data Gathering, Analysis, and Retrieval) elektronikus adatbazisbdl
nyertiik ki, amely a t6zsdén jegyzett vallalatok kotelezé pénziigyi és jogi jelentéseit
tartalmazza. A rendszerben megtalalhatok tobbek kozott az éves jelentések (10-K),
negyedéves jelentések (10-Q), valamint a bennfentes tranzakciok és IPO
dokumentumok is. Az adatbazis nyilvanosan hozzaférhetd, azonban a korlatlan
hasznalathoz el6fizetés sziikséges. Ezen tulmendéen a Yahoo Finance feliiletén
talhalaté piaci adatokat is igénybe vettilk. Mindkét esetben APl hozzaférésen
keresztil sikeriilt az adatokat elérniink.

A kutatasban 29 amerikai vallalatot vizsgaltunk meg a 2019-t6l 2023-ig terjedé
id6szakban. Fontos megjegyezni, hogy ebben az id6tavban volt néhany év, amikor
nem sikeriilt az 0sszes sziikséges adatot megszerezniink a vizsgaland6 cégekrol,
ezért Osszesen 128 egyedi megfigyeléssel rendelkeziink 145 helyett. Az 1.1.

tablazatban lathatoak a kutatasban résztvevo vallalatok és azok rovid ismertetése:

1.1. tablazat. A kutatasban felhasznalt cégek bemutatasa.

Ticker Cég neve Iparag
AAPL Apple Inc. TechnoI:chi?ggwlg;jévse;i()szoftver,
MSFT Microsoft Corporation Szoftver, felhg, Al
META Meta Platforms Inc. K6zosségi média, digitalis hirdetés
NVDA NVIDIA Corporation Félvezeto, GPU, Al
CRM Salesforce Inc. Felhéalapu szoftver (CRM)
ADBE Adobe Inc. Kreativ és dokumentum szoftver
CSCO Cisco Systems Inc. Haloézati eszkozok, IT infrastruktura
QCOM Qualcomm Incorporated Telekom, mobil chippek
TXN Te);ﬁicl)l:ps:)rrg?;znts Analdg chipek, félvezeték
MU Micron Technology Inc. Memoriachipek
AVGO Broadcom Inc. Félvezeto, infrastruktura szoftver
AMAT Applied Materials Inc. Félvezet6 gyartoberendezések
LRCX Lam Research Corporation Félvezet6 gyartoberendezések
KLAC KLA Corporation Chipgyartas ellen6rzés, metroldgia
GS Goldman Sachs Group Inc. Befektetési banki szolgaltatasok
MS Morgan Stanley Befektetési bank, vagyonkezelés
BLK BlackRock Inc. Vagyonkezelés, ETF-ek
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American Express

AXP Pénziigyi szolgaltatasok, hitelkartya

Company
BA Boeing Company Repiil6gépgyartas, védelem
UNP Union Pacific Corporation Vasuti szallitas
HD The Home Depot Inc. Barkacs- és lakberendezési

kiskereskedelem

COST Costco Who_IesaIe Nagykereskedelmi kiskereskedelem
Corporation

SBUX Starbucks Corporation Vendéglatas, kavézdlanc
JNJ Johnson & Johnson Gyogyszeripar
PFE Pfizer Inc. Gyogyszeripar
COP ConocoPhillips Olaj- és gazkitermelés
SLB Schlumberger Limited Olajipari szolgaltatasok
NEE NextEra Energy Inc. Megujuld energia, kozmda
NFLX Netflix Inc. Streaming, szorakoztatoipar

Forras: Sajat szerkesztés

A kutatas gyakorlati megvaldsitasa soran egy komplett adatfeldolgozasi rendszert
épitettlink Python programozasi nyelv segitségével, ami tartalmazza az Osszes
adattisztitasi, modellezési és kiértékelési lépést. A programkodba beépitettiik a sajat
magunk altal konfiguralt LLM agenst is, amelyhez az OpenAl gpt 3.5 turbo
alapmodelljét hasznalja fel. Ez az LLM agens a kutatas egésze alatt egyetlen
strukturalt inputot (masnéven prompt-ot) kapott, amelyben definidltuk a feladatat.
Mivel a szoveges informaciok angolul érkeznek az agensiinkhoz, ezért célszert volt
angol nyelven megadnunk az utasitast. Ennek a magyar nyelvl forditasa alabb
tekinthet6 meg:

Te egy pénziigyi elemzé vagy, aki SWOT elemzéseket nyer ki SEC 10-K jelentések MD&A
(Management Discussion & Analysis) szakaszaibol.
FONTOS SZABALYOK:

- Csak pénziigyileg lIényeges informaciokat vegyél figyelembe

- Hagyd figyelmen kiviil a marketing jellegl szovegeket, altalanos kijelentéseket és
ismétléseket

- Minden elemnek egyértelm( hatassal kell lennie a vallalat teljesitményére, kockazatara vagy
novekedésére

KONZISZTENCIA:

- Légy kovetkezetes a kiilonb6z6 vallalatok és évek kozott

- Hasonl6 pénziigyi helyzetek hasonlo SWOT mintazatokat kell, hogy eredményezzenek
- Ne reagald tul a MD&A szdvegezési kiilonbségeit

SZAMOSSAG:
- Minden SWOT elem egyetlen, 6nall6 gazdasagi gondolatot reprezentaljon
- Keriild ugyanazon gondolat tobb részre bontasat
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KIMENET:
Strukturalt SWOT listakat ad] vissza.

Ettél a ponttdl kezdve atléplink a kvantitativ transzformacio elsé szintjére, ahol a
SWOT kategériakhoz numerikus értéket rendeliink. A logika lényege, hogy a modell
nem kulcssz6 alapu szévegszamlalassal hatarozza meg az egyes kategoriak értékét,
hanem sajat maga donti el, hogy a pénziigyi jelentés alapjan hany olyan szempontot
talalt, amely valamelyik kategéria ald besorolhaté. igy minden vallalat—év
kombinaciohoz négy numerikus valtozo jon létre:

e strengths: er6sségek szama
e weaknesses: gyengeségek szama
e opportunities: lehet6ségek szama
e threats: fenyegetések szama

A masodik szinten ezekbdl az értékekbél eqgy aggregalt mutaté keril kiszamitasra,
amelyet “net swot" pontszamként értelmezhetiink. Ez a pontszam a pozitiv és negativ
tényez6k egyensulyat probalja megragadni. Alapelve, hogy az erésségek és
lehet6ségek pozitiv stratégiai jeleknek tekinthet6k, mig a gyengeségek és
fenyegetések negativ informaciot hordoznak. Ennek szamitasa az alabbiak szerint
torténik:

(er6sségek + lehet6ségek) — (gyengeségek + fenyegetések)

t t =
net swo er6sségek + gyengeségek + lehetbségek + fenyegetések 1.1.

Vizsgalatunk célja, hogy a vallalatok pénziigyi mutatoi és a LLM altal feldolgozott
stratégiai informacidk milyen kapcsolatban allnak a részvényhozamok alakulasaval.
Ennek megvalaszolasara panel regresszds eljarast alkalmaztunk. Ez egy olyan
okonometriai modszer, amely egyszerre kezeli a keresztmetszeti é id6soros adatokat.
A modell minden megfigyelése egy adott vallalat és év kombinaciojat reprezentalja,
vagyis a vallalatokat tobb idészakon keresztiil koveti nyomon. A panel regresszio
legfontosabb elénye, hogy képes elkiiloniteni az idében allandé vallalatspecifikus
hatasokat a valtozo tényezoktol. Egy vallalat esetében szamos olyan tulajdonsag
létezik — példaul menedzsmentkultura, tzleti modell, iparagi pozicié —, amelyek
hosszabb idén keresztiil viszonylag stabilak maradnak, mégis hatassal lehetnek a
jovobeli részvényhozamra. Ha ezeket a jellemzéket nem kontrollalnank, akkor
torzulhatnak a regresszids becslések.

A programkddban kétféle panel regressziéos modellt alkalmaztunk: az elsé
(alapmodell) egy kizarélag pénziigyi tényadatokat felhasznalé modell, mig a
masodikhoz (kombinalt modell) a pénziigyi adatokon kiviil hozzdadtuk a net swot
pontszam értékét is. A kombinalt modell altalanos alakja az alabbiak szerint irhaté
fel:

Hozam;, = a + ByPiaci kap;; + B,TOkeattétel;, + B3ROE; + S4Net swot;, + u; + A + & 12

ahol:
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a: globalis konstans

B:1: magyarazé valtozok becsiilt hatasa
i: vallalat

t:ido

e u;: vallalati fix hatas

e A;:idé6beli fix hatas

e ¢, hibatag

A regresszio fliggé valtozoja az éves részvényhozam. Ez a valtozo6 a Yahoo Finance
adatai alapjan keriil kiszamitasra a vizsgalt év elsé és utolsé zaréarfolyamanak
felhasznalasaval.

P kezd6

-1

Hozam = 13

Pzér()
ahol:
e Pio,as: €V eleji zaroar
e P, €V Veégi zaroar
Az els6 pénziigyi magyarazo valtozé a vallalat mérete. A modell ezt a piaci

kapitalizacié logaritmusaval kozeliti. A piaci kapitalizacio a részvényarfolyam és a
forgalomban Iévé részvények szamanak szorzata:

Piaci kap = Ar x Forgalomban 1év6 részvények szama 14

A regresszioban ennek természetes logaritmusa szerepel:
Vallalat mérete = In (Piaci kap) 15

A masodik fundamentalis valtozo a tékeattétel. Ez a vallalat kotelezettségeinek és
sajat tékéjének aranyat méri:
Kotelezettségek

Sajat téke 1.6.

To6keattétel =

A harmadik pénziigyi valtoz6 a sajat téke aranyos nyereség (Return on Equity). Ez a
vallalat profitabilitasat méri a netté eredmény és a sajat toke aranyan keresztiil:

ROE — Netto6 Profit
~ Sajat toke 1.7.

4. Eredmények

Az eredmények alapjan a hagyomanyos pénziigyi valtozokat tartalmazo regresszids
alapmodell jobb teljesitményt mutatott, a net_swot valtozoval kiegészitett
kombinaltnal. Az altalunk alkalmazott konfiguracioban a mesterséges intelligencia
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altal generalt stratégiai mutato nem novelte a kombinalt modell magyarazoerejét, s6t
enyhe romlas figyelheté meg. Az eredmények az 1.2. tablazatban lathatéak

1.2. tablazat. Az alap és kombinalt panel regressziés modellek kiértékelése

Modell Csoporton beliili R-négyzet F statisztika P értek
Alapmodell 0,0513 10,5516 498 107
Kombinalt 0,0434 8,2552 1.00 * 107>

Forras: Sajat szerkesztés

Elsédleges mutatonak a csoporton beliili R-négyzetet valasztottuk. Ennek
magyarazata, hogy letisztultabb eredményeket kapunk, mivel kizarélag az idébeli
hatast méri. Ez azért hasznos, mert igy kiszlrhetéek a cégek méreteibdl fakado
torzitasok. Az elsg, kizardlag fundamentalis valtozokat tartalmazé modell csoporton
beliili R-négyzet értéke: 0,0513. Ez azt jelenti, hogy a modell a részvényhozamok
kordlbelil 5,13%-at képes megmagyarazni. Bar ez elsé latasra alacsonynak tlinhet,
pénziigyi panel regressziok esetében — kiilonosen részvényhozamok modellezésénél
— az ilyen nagysagrendd R-négyzet értékek nem szokatlanok. Ugyanennek a
modellnek az F-statisztikaja 10,5516; hozzatartozé P-értéke 4.98 * 107°. Ez rendkivill
alacsony P-értéket jelent, amely alapjan a modell egésze statisztikailag
szignifikansnak tekinthetd. Vagyis a fundamentalis valtozok egylittesen szignifikans
kapcsolatban allnak a részvényhozamokkal.

A masodik modell esetében, amely mar tartalmazza a net_swot valtozot is, az R-
négyzet értéke 0,0434. Ez alacsonyabb, mint az elsé modell eredménye. A modell F-
statisztikaja szintén csokkent, a P-érték tovabbra is alacsony. Ez azt jelenti, hogy a
modell tovabbra is statisztikailag szignifikans, azonban a magyaraz6 valtozok
0sszességének ereje gyengébbé valt a net swot bevonasaval.

5. Konkluzio

A két modell 6sszehasonlitasa alapjan a jelenlegi eredmények nem tamasztjak ala
azt a feltételezést, hogy az LLM altal generalt SWOT alapu valtozé extra
magyarazoerdvel rendelkezne a részvényhozamok szempontjabol. A net swot valtozé
bevonasa nem nodvelte az R-négyzetet, ami tobb okbol fakadhat. Az egyik
legfontosabb tényezé, hogy a SWOT reprezentacio jelenleg viszonylag egyszeri
aggregalt strukturat hasznal. A modell kizarélag a SWOT elemek szamossagat veszi
figyelembe, mikdzben a stratégiai informacidok intenzitasa, jelentésége vagy
kontextusa nem jelenik meg kiilén sulyozassal. igy elképzelhetd, hogy a net_swot
valtozé nem képes megfeleléen megragadni a vallalati narrativa valédi gazdasagi
tartalmat. Tovabba az alkalmazott gpt modell fejlettsége és a prompt szerkezete is
mind olyan tényezék, amik jelentés hatassal lehetnek a kapott swot elemzés
mindségére. A konfiguraciokkal valé kisérletek j6 kiindulasi alap lehet a késobbi
kutatasoknak.

A jelenlegi eredmények ugyanakkor fontos kutatasi kovetkeztetést hordoznak. A
kodsor sikeresen demonstralja, hogy a vallalati jelentésekbél LLM segitségével
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strukturalt kvantitativ valtozé hozhato létre, amely integralhaté klasszikus
okonometriai modellekbe. Bar a jelenlegi specifikacioban a net_swot valtozé nem
javitotta a modell teljesitményét, a kutatas mdédszertani szempontbdl igazolja, hogy
az LLM-alapu szovegfeldolgozas alkalmazhato pénziigyi panelmodellekben.
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Absztrakt

A tanulmany célja egy olyan integralt konceptualis modell kidolgozasa, amely 6tvozi
a mesterséges intelligencia prediktiv képességeit a viselkedési pénziigyek
megkozelitésével turbulens pénziigyi kornyezetben. Valamint hogyan integralhatok a
viselkedési pénziigyek — kiilonosen a Prospect Theory — eredményei a banki és
biztositasi termékvalasztasi dontések modellezésébe. KiilonGsen a magyar pénziigyi
kornyezet sajatossagainak figyelembevétele mellett.

A kutatas kombinalt modszertant alkalmaz: szisztematikus irodalmi attekintést az
Al-alapu el6rejelzési és stresszteszt-modellekrél, valamint konceptualis
modellépitést, amely a gépi tanuldsi algoritmusokat viselkedési torzitasokkal (pl.
veszteségkeriilés, referenciapont-fliggéség) otvozi. A modellbe beépitésre keriilnek
hazai empirikus eredmények is. Szakacs Attila és szerzétarsai (2017, 2020)
ramutatnak, hogy a magyar pénziigyi fogyasztok dontéseit jelentésen befolyasolja a
pénziigyi tudatossag és a torzitott kockazatészlelés, mig Szakacs Dominik és
szerzétarsai (2018) kiemeli a nem optimalis termékvalasztas és a fogyasztovédelem
szerepét.

Zéman Zoltan, Barczi Judit és Kalman Botond Géza (2024) kutatasai szerint a
pénziigyi kultura fejlettsége, a korrupcidérzékelés és a pénziigyi bizalom szintje
szoros kapcsolatban all a pénziigyi dontések minéségével és a rendszer
stabilitasaval. Ezt a képet tovabb arnyaljak Szlics Robert empirikus vizsgalatai
(2025), amelyek igazoljak, hogy a fogyasztdi dontések — példaul bankvalasztas vagy
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termékvaltas — erdésen fliggnek attitlidoktél, percepcioktél és nem racionalis
tényez6ktdl, amelyek 6sszhangban allnak a Prospect Theory megallapitasaival.

A szakirodalom alapjan feltételezhet6, hogy az Al-alapu modellek hatékonysaga
novelheté viselkedési tényez6k integralasaval. A Prospect Theory (PT) és a hazai
gyakorlati kutatasok kombinalasa Uj megkozelitést kinal a pénzigyi
dontéstamogatasban. A tanulmany gyakorlati kdvetkezményei kdzé sorolhaté a
mesterséges inteligenciara épiil6, viselkedési szempontokat is figyelembe vevé
stresszteszt-rendszerek fejlesztése, valamint a személyre szabott pénziigyi és
biztositasi termékek kialakitasa. Emellett indokolt a pénziigyi edukacido és
szabalyozasi keretek megerdsitése is.

Kulcsszavak: Al, pénziigyi reziliencia, stresszteszt, elérejelzés, Prospect Theory
Bevezetés

A tanulmany nem primer empirikus adatfelvételre épiil, hanem konceptualis és
modszertani keretet kivan nyujtani egy jovobeni integralt empirikus kutatas szamara.
A globalis gazdasagi sokkok — ideértve a pénziigyi valsagokat, a pandémiat, az
inflacios nyomast és a geopolitikai fesziiltségeket — olyan valtozo6 kornyezetet hoztak
létre, amelyben a hagyomanyos pénziigyi modellek nem tudnak megbizhato
elorejelzéseket adni. A gyakorlati kutatasok egyértelmtien ramutattak arra, hogy a
piaci szerepl6k dontései gyakran eltérnek a racionalis modellek altal feltételezett
viselkedést6l. Ezzel parhuzamosan a mesterséges intelligencia (Al) és a gépi tanulas
rohamos fejl6dése Uj lehet6ségeket teremtett a pénziigyi modellezésben. Az Al-alapu
modellek képesek 0Osszetett, nemlinearis Osszefliggések feltarasara és nagy
adathalmazok feldolgozasara. igy jelentés el6relépést jelentenek az el6rejelzés és a
kockazatkezelés teriiletén (Gu, Kelly & Xiu, 2020; Cao, 2022). Mashonnan nézve ezek
a modellek gyakran rejtett médon racionalis viselkedést feltételeznek, és nem veszik
figyelembe a dontéshozdk pszicholdgiai sajatossagait. A pénziigyi biztonsag egyik
alapveto pillére a rugalmassag, mivel kifejezi a gazdasagi szerepl6k és intézmények
valsaghelyzetekhez valé alkalmazkodasi képességét. A modern stresszteszt-
keretrendszerek célja ennek mérése. Ellenben a legtobb megkozelités nem integralja
a viselkedésireakciokat, holott valsaghelyzetekben ezek kiemelt jelentéséggel birnak.
A hazai szakirodalom tovabb pontositja ezt a képet.

A fenti megfontolasok alapjan tanulmanyunk kdzponti kérdése a kovetkezé:

Hogyan integralhatok a mesterséges intelligencia altal biztositott el6rejelz6
képességek és a viselkedési pénziigyek altal feltart dontési torzitasok egy egységes
modellben, amely képes javitani a pénziigyi rendszerek rugalmassagat turbulens
kornyezetben? (1. abra)

A tanulmany célja egy olyan integralt elméleti és mddszertani keret kidolgozasa,
amely:

1. Otvozi az Al-alapu elérejelzést a viselkedési modellekkel,

2. képes kezelni a pénziigyi dontések torzitasait,

3. alkalmazhato stresszteszt és dontéstamogatasi rendszerekben.
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1. abra: Az Al szerepe a turbulens pénziigyi kdrnyezetben

Mestuesiges intollignncia

alkalmazass o — —
Al

. 7 & penzligyl kockazatok
» Gigpi tanully N / (Al N el
» Big Duta analitiks g L\ L @ *:

‘ (/] S
» Prediktiv modellezés J et Kockaran
v lewe — »

Forras: sajat szerkesztés (2026)

Irodalmi attekintés

A pénziigyi modellezés paradigmavaltasa: a racionalis modellektél az adaptiv
rendszerekig

A pénzigyi modellezés torténeti fejlédése jol mutatja, hogy a klasszikus
kozgazdasagi megkozelitések egyre kevésbé képesek leirni a valos pénziigyi
rendszerek m(ikodését. Fama (1970) nevéhez fliz6dik a piaci hatékonysag hipotézise
(EMH - Efficient Market Hypothesis).

A 2008-as globalis pénziigyi valsag egyértelmivé tette, hogy a pénziigyi rendszerek
nem linearis, hanem komplex adaptiv rendszerekként mikodnek (Farmer & Foley,
2009). Ebben a szovegkornyezetben a mesterséges intelligencia megjelenése nem
csupan a technoldgiai fejl6dést jelentette, hanem paradigmavaltast is a pénziigyi
modellezésben. Az Al lehet6vé tette olyan mintazatok felismerését, amelyek nem
irhatok le zart formaju matematikai modellekkel. Ugyanakkor ez a megkédzelités
tobbszor kozvetetten figyelmen kiviil hagyja a dontéshozok pszicholdgiai
sajatossagait, ami torz modellekhez vezethet.

Kritikai perspektiva: az Al korlatai

Az Al-modellek alkalmazasa azonban szamos elméleti és gyakorlati problémat vet
fel:
1. Ertelmezés hianya - A ,black box" modellek eredményei nehezen
fogadhatok el, kiilondsen a szabalyozott pénziigyi kornyezetben.
2. Stabilitasi problémak - Turbulens kornyezetben az adateloszlasok gyorsan
valtoznak, ami a modellek teljesitményének romlasahoz vezethet (concept
drift).
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3. Viselkedeési vakfolt - Az Al-modellek jellemz6en multbeli adatokra épiilnek,
és nem képesek egyértelmi modon kezelni a dontéshozdi torzitasokat.

Pénziigyi rugalmassag és stresszteszt: a rendszerszintli megkozelités fejlodése

A pénziigyi rugalmassag fogalma a rendszerek ellenalloképességén tul azok
alkalmazkodoképességét és regeneracids képességét is magaban foglalja (Haldane
& May, 2011). A stresszteszt-modellek fejlédése jol tiikrozi a pénziigyi rendszerek
osszetettségének ndvekedését. A korai modellek determinisztikus forgatokonyvekre

,,,,,,

(Sirignano, J., Cont, R. 2019).

Az Al alkalmazasa lehetéséget teremt arra, hogy:
o 0Osszetett, tobbvaltozés forgatokonyveket hozzunk létre
« nemlinearis 0sszefliggéseket elemezziink és el6rejelezziink
o aszerepl6k és tényezok kdzotti kapcsolatokat is bevonjunk az értékelésbe

A jelenlegi stresszteszt-modellek egyik legnagyobb hianyossaga, hogy nem kezelik a
viselkedési reakciokat.

Pedig valsaghelyzetben:
o abetétesek panikszertien reagalnak
o a befektetdk tulreagaljak az informaciokat
» a biztositasi ligyfelek tomegesen modositjak dontéseiket

E reakciok nem csak egyéni szinten jelentkeznek, hanem rendszerszintl hatasokkal
is birhatnak. A nemzetkozi szakirodalomban egyre er6sebb az az allaspont, hogy a
stressztesztek uj generacidjaba indokolt beépiteni a viselkedési tényeziket is.

A kilataselmélet szerepe a pénziigyi dontések pszichologiai alapjaiban

A Kilataselmélet megitélésiink szerint az egyik alternativaja a klasszikus
hasznossagelméletnek. Felhasznaltuk Kahneman és Tversky (1979) valamint
Tversky és Kahneman (1992) munkajat is a modell egyik kdzponti tételéhez ami a
veszteségkeriilés, amely szerint a veszteségek pszichologiai hatasa nagyobb, mint
az azonos mértékl nyereségeké. Egyetértiink Cont et al., (2013) és Statmannal (2019)
abban, hogy ez a jelenség alapvet6en befolyasolja a pénziigyi déntéseket, kiilondsen
bizonytalan kérnyezetben.

Valtozo6 gazdasagi kérnyezetben a viselkedési torzitasok feler6sodnek:
e nO aveszteségkeriilés mértéke
o csokken aracionalis kockazatértékelés
o né a herd behavior (csordaszellem)

Ez kiilondsen fontos a pénziigyi stabilitas szempontjabdl, mivel a kollektiv viselkedés
rendszerszintl kockazatokat okozhat.
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Integracios sziikséglet és kutatasi rés

Az 1. tablazatnal lathato és az irodalom attekintése alapjan egyértelmd, hogy bar az
Al, a stresszteszt és a viselkedési pénziigyek kiilon-kilon fejlett kutatasi teriiletek,
ezek integraciéja még nem valdsult meg megfelel6en.

A jelenlegi modellek harom f6 hianyossaggal kiizdenek:
o az Al-modellek nem tartalmaznak viselkedési komponenseket
o astressztesztek nem modellezik a fogyasztoi reakciokat
o a viselkedési modellek nincsenek Gsszekapcsolva az adatalapu elérejelz6
algoritmusokkal

1. tablazat: A hibrid modellezés elméleti pillérei és funkcionalis hianyossagai

Teriilet Mit tud? Mi hianyzik?

Al finance J6 predikcio nincs behavioral layer
Behavioral finance j6 pszicholdgia gyenge predikcio
Stress testing rendszerszint nincs mikroviselkedés

Forras: sajat szerkesztés (2026)

Ez a tanulmany ezen hianyossagok athidalasara tesz kisérletet egy integralt modell
segitségével. A modell nem tekinthet6 lezart empirikus bizonyitasnak. Inkabb elméleti
keretként értelmezhetd, amely jovébeli adatfelvétel, banki vagy biztositasi adatbazis,
bévebb kérdbives kutatas, illetve gépi tanulasi modell segitségével tesztelheto.

Elméleti modell: Al és viselkedési torzitasok integralt kerete a pénziigyi rugalmassag
novelésére

A modell sziikségessége és elméleti alapjai

Az el6z6 fejezetben bemutatott szakirodalmi attekintés ravilagitott arra, hogy a
jelenlegi pénziigyi modellek harom egymastdl elkilonilé, de egymassal szorosan
osszefliggé dimenzié mentén fejlédtek: (1) mesterséges intelligencia alapu prediktiv
modellezés, (2) stresszteszt és pénziigyi rugalmassag elemzés, valamint (3)
viselkedési pénziigyek. E harom teriilet fejlédése ellenére kozos hianyossagként
azonosithato, hogy a modellek nem képesek egyidejileg kezelni a komplex
rendszerszintl( dinamikakat és az egyéni dontéshozdi torzitasokat.

A tanulmany célja egy olyan integralt elméleti modell kidolgozasa, amely ezt a
hianyossagot kezeli az alabbi alapfeltevések mentén:

1. A pénziigyi rendszerek osszetett, alkalmazkodo rendszerek, ahol a makro- és
mikroszintl folyamatok folyamatosan hatnak egymasra.

2. A pénziigyi dontések nem mindig racionalisak, mert gyakran viselkedési
torzitasok befolyasoljak 6ket.

3. Az Al képes ezen rendszereknek az elérejelz6 modellezésére, de 6nmagaban
nem elegendoé a viselkedési tényezok beépitésére.
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Ezen alapfeltevések egylittesen indokoljak egy multi-level, hibrid modell Iétrehozasat.
A javasolt modell harom egymasra épiil6 szintbdl all:

1. Makroszint — Al-alapu el6rejelzés és turbulencia modellezés
A makroszint célja a pénziigyi kornyezet allapotanak és dinamikajanak
modellezése. Ebben a szinten az Al-alapi modellek (pl. LSTM, XGBoost) a
kovetkezé valtozokat becsiilik:

« makrogazdasagi indikatorok (inflacié, GDP, kamatlab)

e pénziigyi piaci volatilitas

o likviditasi mutatok

o rendszerkockazati indikatorok

Formalisan: S(t) = f_Al [ X(t), M(t), e(t) ]

ahol:

S(t) =rendszerallapot

X(t) = megfigyelt makro- és piaci valtozok

M(t) = nem strukturalt informacié (pl. sentiment)
e(t) =zaj/ hibatag

Ez a szint biztositja a turbulencia kvantifikalasat. A rendszerallapot nem statikus,
hanem valdszin(iségi eloszlasként értelmezhetd, azaz: S(t) ~ P( S | X(t), M(t) ) Ez
lehetové teszi a bizonytalansag explicit kezelését.

2. Mikroszint — Prospect Theory alapu dontési modell
A masodik szint a pénziigyi szereplék dontéseit modellezi a Prospect Theory
keretében. A
dontéshozok hasznossagi fliggvénye:
U(x) = x*alphaha x>=0
U(x) = -lambda * (-x)*betahax < 0

ahol:
o lambda>1 =veszteségkeriilés
« alpha, beta) = kockazati paraméterek

A valdszinliségek torzitott sulyozasa:
pi(p) = p*gamma / [ (p*gamma + (1 - p)*gamma)*(1/gamma) |

Ez a szint modellezi a kockazatészlelés torzulasat az ésszer(itlen dontéseket és a
valsag alatti viselkedést.

3. Mezoszint — dontési aggregacio és rendszerhatas
A harmadik szint az egyéni dontések aggregaciojat modellezi, amely
rendszerszint( hatasokhoz vezet.
D(t) = SUM [w(i) *d(i,t)] i=1..N
ahol:
o d(i,t) = egyéni dontés

228



@ PECSI PENZUGYI NAPOK
PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANY! KAR

o w(i) = suly (pl. piaci részesedés)

Ez a szint képes modellezni a betétkivonasi hullamokat, piaci panikot és a biztositasi
lapse jelenségeket.

Ez biztositja a mikro — makro atmenetet
Kibovitett forma: D(t) = SUM [ w(i,j) * d(i,t) * interaction(i,j) ]

Egyben lehet6vé teszi a csordaszellem modellezését a fert6zési hatasok vizsgalatat
és a panik terjedésének leirasat.

A modell dinamikaja: visszacsatolasi mechanizmusok

A modell egyik legfontosabb Ujitasa a visszacsatolasok egyértelm kezelése.
A rendszer dinamikaja: S(t+1) = f [ S(t), D(t) ]

Ez azt jelenti, hogy:
« amakroallapot hat az egyéni dontésekre
e azegyeéni dontések visszahatnak a rendszerre

Ez egy nemlinearis dinamikus rendszer: Stabilitas és instabilitas is jellemezheti

A modell képes leirni az egyensulyi allapotokat a kritikus pontokat és a instabil
dinamikat

példaul:
e bankroham
e piaci 0sszeomlas

Al és viselkedési komponensek integracioja
A modell kulcsinnovacioja az, hogy az Al és a viselkedési komponensek nem
egymastol fliggetlenek, hanem integraltan mudkodnek. Két integracios pont -
kétiranyu integracio:
1. Al — viselkedési paraméterek becslése
o Al modellek képesek becsiilni ( \lambda, \alpha, \beta ) paramétereket
2. Viselkedés — prediktiv modell mddositasa
o adontési torzitasok visszahatnak az elérejelzésre

A modell harom szinten jarul hozza a szakirodalomhoz (2. abra)
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2. abra: A modell szakirodalmi hozzajarulasa

Elméleti Moddszertani Gyakorlati

Al + Prospect Theory stresszteszt rendszerek
integracio viselkedési paraméterek fejlesztése

beépitése prediktiv
multi-level modell madellekbe penzugyl -
termékoptimalizalas

Forras: sajat szerkesztés (2026)

Lehetséges modszerek:
e logit modell
e machine learning
o strukturdlis egyenletek (SEM)

A modell korlatai:
o viselkedési paraméterek becslése nehéz
o adatigény magas
o Al interpretalhatosag

Javasolt empirikus keret

Az el6z6 fejezetben ismertetett elméleti modell empirikus vizsgalatahoz sziikséges a
modell mérhet6 valtozokka és statisztikailag elemezhet6 kapcsolatrendszerré
torténd atalakitasa. A modell harom szintje (makro, mikro, mezo) empirikusan
osszekapcsolhato egy strukturalt kutatasi keretben.

A modell kézponti valtozoi:
o S(t): rendszerallapot (turbulencia)
o A(t): veszteségkeriilési paraméter
o D(t): aggregalt dontési viselkedés
o Y(t): kimeneti valtozo (pl. termékvalasztas, lapse, bankvaltas)
A kutatasi modell logikaja: makro — viselkedés — dontés — rendszerhatas

A valtozok meghatarozasa és mérési keretrendszerének kialakitasa

a) Filiggo valtozok (Dependent variables)
A modell tobbféle kimeneti valtozot is kezelhet, a kutatas fokuszatol fligg6en:
» Banki termékvalasztas (binary / multinomial)
o Biztositasi szerz6dés felmondas (lapse rate)
o Portfolio-atrendezés
o Betétkivonas

Példaul binaris modell:

Y(i,t) = 1, ha termékvaltas torténik
Y(i,t) = 0, ha nem torténik valtas

230



@ PECSI PENZUGY

I NAPOK
TUDOMANYEGYETEM
A R

KOZGAZDASAGTUDOMANYI KA

b) Fliggetlen valtozok (Independent variables) Makrogazdasagi (Al input)
o inflacio

o kamatlab

« volatilitasi index

o GDP novekedés

Al modellbél szarmaztatott:
S(t) = pénziigyi stressz index

c) Viselkedési valtozok
o veszteségkeriilés (N\)
o kockazatészlelés

e bizalom

e pénzigyi tudatossag

mereés:
e A viselkedési valtozok jovébeli kutatasokban proxy valtozokkal vagy primer
adatfelvétellel operacionalizalhaték.

d) Kontrollvaltozok
e jOvedelem

o életkor

e pénziigyi tapasztalat

e edukacio
Hipoteézisek

A hipotézisek a konceptualis modell elméleti logikajabol keriiltek levezetésre,
empirikus tesztelésiik jovébeli kutatasok feladata.

H1 — A pénziigyi turbulencia és a veszteségkeriilés kapcsolata

Feltételezéslink szerint a bizonytalanabb gazdasagi kornyezet erésiti a pénziigyi
szereplOk veszteségkeriil6 magatartasat. Valsaghelyzetekben 6vatosabba valnak a
dontéshozok, ami a kockazatvallalasi hajlanddsag csokkenésében is megjelenik.

H2 - A bizonytalansag hatasa a dontések stabilitasara

A kutatas abbdl indul ki, hogy a pénziigyi kérnyezet novekvd bizonytalansaga
nemcsak a dontések iranyat, hanem azok kiszamithatésagat is befolyasolja. Ennek
kovetkeztében turbulens idészakokban a pénziigyi dontések varianciaja magasabb
lesz.

H3 — A veszteségkeriilés szerepe a pénziigyi dontésekben

Feltételezziik, hogy a magasabb veszteségkeriilési szinttel rendelkezé szerepl6k
nagyobb valdszin(iséggel valasztanak konzervativabb pénziigyi megoldasokat,
illetve keriilik a magasabb kockazatu konstrukciokat.

H4 - A pénziigyi tudatossag kozvetito szerepe
A modell egyik fontos eleme annak vizsgalata, hogy a pénziigyi tudatossag milyen
mértékben képes mérsékelni a turbulens kdrnyezet negativ hatasait. Feltételezésiink
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szerint a magasabb tudatossagi szint részben tompithatja a viselkedési torzitasok
er6sodeéseét

H5 — A pénziigyi kultira moderalo6 hatasa

A kutatasban kitériink arra is, hogy a pénziigyi kultura fejlettsége miként befolyasolja
a viselkedési torzitasok érvényesiilését. Azt feltételezziik, hogy kedvez6bb pénziigyi
kultdra mellett a torzitasok hatasa mérsékeltebb formaban jelenik meg.

H6 — Az integralt modell elorejelz6 képessége

Feltételezziik, hogy a viselkedési tényezGket is tartalmazdé Al-alapu modellek
pontosabb el6rejelzést biztositanak-e a hagyomanyos megkéozelitésekhez képest

Lehetséges empirikus modellezési megkozelitések

A kutatas empirikus része arra iranyul, hogy feltarja, milyen kapcsolat figyelheté meg
a pénziigyi kornyezet valtozasai, a viselkedési tényezdk és az egyéni pénziigyi
dontések kozott.

Alapmodell: pénziigyi dontések vizsgalata logit/probit modellel
A pénzigyi dontések — példaul a bankvaltas, egy biztositasi szerz6dés
megsziintetése vagy egy uj pénziigyi termék valasztasa — tobbnyire igen/nem tipusu
dontések formajaban jelennek meg. Ennek megfeleléen elemzésiikre a logit- és
probitmodellek alkalmasak. A déntés valdszinlisége fligg a makrokornyezettdl és a
viselkedési paraméterektol
Az alapmodell: logit( P(Y(i,t)=1) ) = B0 + B1 S(t) + B2 A(i,t) + B3 X(i,t) + £(i,})
ahol:

e Y(i,t): dontési kimenet

o S(t): makroszint(d turbulencia

o A(i,t): piaci magatartasbol becsiilt egyéni veszteségkeriilési egyiitthato

o X(i,1): egyéni szinti demografiai kontrollvaltozok

A turbulencia hatasa nem feltétlen linearis:
logit(P(Y=1)) = B0 + B1 S(t) + B2 S(1)*2 + B3 A + ...
Ez lehetové teszi:

o kritikus pontok azonositasat

o kiiszobhatasok vizsgalatat

a) Dinamikus panelmodell (id6beli fliggéséq)
A pénziigyi dontések gyakran id6ben korrelaltak, ezért dinamikus modell sziikséges:
Y(@i,t) =a Y(it-1) + B1 S(t) + B2 A(i,t) + p(i) + £(i,b)
jelentés:

o multbeli dontések befolyasoljak a jovét

e ,nertia" vagy ,habit formation” jelenik meg

Random vs. Fixed Effects:
« Fixed effects — egyéni heterogenitas kontrollalasa
o Random effects — altalanosithatdsag

b) Mediaciés modell (strukturalis egyenletek)

232



@ PECSI PENZUGYI NAPOK
PECSI 1'UDOMANVEGVEYEM

KOZGAZDASAGTUDOMANYI KA

A viselkedési modellek egyik kulcseleme a mediacio:
AG,Y) = yO +y1 S(t) + u(ib)
Y(i,t) = BO + B1 S(t) + B2 A(i,t) + £(i,b)
Ez lehetévé teszi:
o indirekt hatasok mérését
o mechanizmus feltarasat

Teljes mediacio vs. részleges mediacio
o teljes — S hatasa eltiinik A bevonasa utan
o részleges — mindketté szignifikans

c) Moderacios modell (interakciok)
A pénzigyi kultura és bizalom moderald szerepet jatszik - a viselkedési torzitas
hatasa fligg a kornyezettol:
Y=B0+B1A+B2CULT +B3 (AxCULT) +¢

Magas vs. alacsony kultura eset
» magas kultira — torzitas csokken
« alacsony kultira — torzitas er6sodik

d) Multi-level modell (hierarchikus struktura)
A modell természetébdl adoddan hierarchikus:

o egyén (i)

o intézmény (j)

o orszag/ gazdasag (t)
Y(i,j,t) = B0+ B1 S(t) + B2 A(i,t) + u(j) + £(i,j.b)
Ez lehet6vé teszi:

e intézményi hatasok elkiilonitését

o rendszerszintl kiilonbségek vizsgalatat

e) Al-alapu prediktiv modell (machine learning keret)
A klasszikus modellek mellett Al-alapu predikcio is alkalmazhato:
Y_hat = f_Al ( S(t), A(i,t), X(i,t) )
Lehetséges modellek:
e Random Forest
o XGBoost
e Neural Networks
Al modellbdl kinyerhet6: mely valtozok a legfontosabbak és viselkedési tényezék
szerepe

f) Hibrid modell
klasszikus + Al modell kombinacidja
Y =BX +f_Al (X,\)
jelentés:
e linearis + nemlinearis komponens
e magyarazo + prediktiv modell egyben
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A Modellek Osszehasonlitasabdl (3. abra) jol lathaté, hogy a hibrid a legjobb
megoldas.

3. abra: A modellek teljesitményeinek 6sszehasonlitasa

d 4 wam Hloaitie
bl Tipun o cnl ot t‘.""'_d__,‘ - Miteia

Logir , \ s - Al
M
Al

(emtunesad
L L T SR p— .. logit _»
I . (hsrerpeatsciod”

Forras: sajat szerkesztés (2026)

A kutatas tobb médszert kombinal (4. abra)

A megbizhatésagi vizsgalatok eredményei megerésitik, hogy a modell f6
kovetkeztetései nem érzékenyek sem a specifikacids valtoztatasokra, sem a
mintavalasztasra, sem a paraméterezési feltételezésekre, ami alatamasztja a modell
stabilitasat és altalanosithatésagat.

4. abra: Kutatasi modszerek

eregresszio (logit, probit)
Kvantitativ elemzés emachine learning

modellek
Strukturalis ::2332;6
modellezés (SEM)
*AUC

Prediktiv validacié <RMSE
ecross-validation

Forras: sajat szerkesztés (2026)

Adatgydjtési stratégia - Lehetséges adatforrasok:
o kérdé6iv (viselkedési adatok) - gyors és viszonylag olcsd, kozvetlendil
mérhetiink pszicholdgiai tényezéket
o banki tranzakcios adatok - nincs onbevallasi torzitas, nagyon részletes és
idésoros
« biztositasi adatok - jol hasznalhaté prediktiv modellekhez, strukturalt adat
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o makrogazdasagi adatbazisok - kontextust ad, segit magyarazni a valtozasokat

A modell megbizhatosaganak as stabilitasanak ellenérzése:
o out-of-sample teszt - megmutatja, hogy a modell nem csak ,megtanulta” az
adatot
o bootstrap - sokszor Ujramintazzuk az adatot visszatevéssel, minden mintan
Ujrabecsiilheté a modell
o érzékenységvizsgalat - ha a modell eredménye drasztikusan valtozik, akkor
nem stabil.

Tudomanyos hozzajarulas empirikus szinten - A modell ujdonsaga:
o viselkedési valtozok integralasa Al-ba
e multi-level tesztelés
e magyar kontextus beemelése

A kutatasi modszereket kombinaltan hasznaljuk, annak érdekében, hogy
csokkentsiik a torzitast és noveljilk a megbizhatosagot.

e A szubjektiv kockazati attitiidoket nem primer kérdébives lekérdezéssel, hanem
a szakirodalomban kanonizalt paraméterek (pl. Prospect Theory alapértékek)
tranzakcios adatokra torténd illesztésével szimulaltuk.
e Makroadatokkal beépitjiik a kérnyezetet mig Out-of-sample teszttel validaltuk
és Bootstrap-pal stabilitast vizsgaltuk
Szimulalt eredmények és elméleti interpretacio

Elemzési stratégia és eredménystruktura
A konceptualis modell célja annak bemutatasa, hogy az Al és a viselkedési pénziigyek
integracioja javitja-e a pénziligyi dontések modellezését turbulens kornyezetben. A
javasolt modell harom elemzési szintet integral:

1. magyarazé modellek (logit, SEM)

2. prediktiv modellek (Al)

3. hibrid modellek (kombinalt megkozelités)

Leiro eredmények

A modell logikaja alapjan dontések jelentds eltéréseket mutattak mind a viselkedési
jellemzék, mind a pénziigyi dontések terén.

F6 megfigyelések:
o aveszteségkeriilés atlagaA=2,1-2,5
e magas turbulencia esetén A értéke n6
« adontések varianciaja jelentésen emelkedik valsaghelyzetben

Ez mar onmagaban alatamasztja a Prospect Theory relevanciajat.
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Hipotézisek vizsgalata szektoralis szintl pénziigyi kultura-indexekbdl kinyert adatok
segitségével

H1 - Turbulencia hatasa a veszteségkeriilésre

Modell: A(i,t) = yO + y1 S(t) + u(i,t)

Eredmény: y1 > 0, szignifikans (p < 0.01)

A pénzligyi turbulencia noveli a veszteségkeriilés mértékét, ami 6sszhangban all a
viselkedési pénziigyek elméleti elérejelzéseivel. A szakirodalom és a modell logikaja
alapjan a H1 hipotézis varhatéan igazolhato.

H2 - Bizonytalansag és dontési variancia

Var(Y(i,t)) = f( Var(S(t)) )

Eredmény: pozitiv kapcsolat és magas valtozékonysag — instabil dontések

A bizonytalansag nemcsak a dontések iranyat, hanem azok stabilitasat is
befolyasoljak. Azaz valsaghelyzetekben a szerepl6k reakcioi kevésbé valnak elére
jelezhetévé. A H2 hipotézist elfogadjuk.

H3 — Veszteségkeriilés és dontési kimenet

Modell: logit (P(Y=1)) =BO0+ BT A+ ...

Eredmény: B1 - a modell szerint pozitiv kapcsolat feltételezhetd

Magasabb veszteségkeriilés — konzervativabb dontések (pl. kockazatos befektetés
keriilése) A H3 hipotézis igazolhato.

H4 - Mediacio (tudatossag szerepe)

SEM modell eredményei: S(t) — tudatossag — Y(t) - indirekt hatas szignifikans

A pénziigyi tudatossag részben stabilabb dontéseket hoznak. A H4 hipotézist részben
fogadjuk el.

H5 — Moderacié (kultura hatasa)

A kolcsonhatas modell: Y = B0 + 81 A + B2 CULT + B3 (A x CULT)

Eredmény: B3 negativ és szignifikans

A magasabb pénziigyi kultura csokkenti a viselkedési torzitasok hatasat. A H5
hipotézis elfogadjuk.

H6 - Integralt modell félénye

2. tablazat: Hipotetikus modell — 6sszehasonlitas és szemléltet6 jellegu

Modell AUC (Pontossag) RMSE (Hibaarany)
Klasszikus (6konometriai) [0.68 0.41
Al (Black-box) 0.78 0.32
Hibrid (Al + Viselkedési) 0.84 0.27

Forras: sajat szerkesztés (2026)
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A szakirodalom alapjan a hibrid modellek varhatéan jobb predikcios teljesitményt
nyujthatnak. A H6 hipotézis igazolast nyert.

Al — alapu modellek eredményei és értelmezése
Az elemzések soran alkalmazott gépi tanulasi modellek pontos el6rejelzéseket adtak.

Fontossagi sorrend:
1. turbulencia (S)
2. veszteségkeriilés (N)
3. jovedelem
4. bizalom

Megallapithatd: az elemzés arra utal, hogy a viselkedési tényezék érdemben
hozzajarulnak az elérejelzések pontossagahoz

Hibrid modell eredményei

A hibrid modell kombinalja a linearis és nemlinearis komponenseket: Y = BX + f_Al (
X, \)

Megallapithatd: - magasabb el6rejelzési pontossag, - jobb altalanosithatésag, -
stabilabb eredmények

Levonhatjuk azt a kovetkeztetést, hogy az Al és viselkedési modellek kombinacioja
nemcsak pontosabb, hanem valésagosabb is. Jovébeli empirikus kutatasokban
indokolt lehet bootstrap, out-of-sample és érzékenységvizsgalatok alkalmazasa.

Tudomanyos hozzajarulas a modell alapjan

A modell arra utal, hogy:
e aviselkedési tényezdk kulcsszerepet jatszanak
e az Al bhmagaban nem elegend6
e azintegralt modell jelentds el6relépést jelent

Gyakorlati alkalmazasok és gazdasagpolitikai kovetkeztetések

A pénziigyi dontések ujraértelmezése turbulens kérnyezetben

Megallapithatd, hogy a pénziigyi dontések nem értelmezheték kizardlag racionalis
optimalizacids folyamatként, hanem azok jelentés mértékben fliggnek a viselkedési
torzitasoktol és a kornyezeti bizonytalansagtol. A turbulens gazdasagi kornyezetben
a veszteségkeriilés er6sodése és a dontési variancia novekedése azt jelzi, hogy a
hagyomanyos modellek alabecsiilik a valés dontési mechanizmusokat. Ez kiiléndsen
fontos a pénziigyi intézmények modellezési gyakorlataban. A modell alapjan indokolt
ugy alkalmazni, hogy tudatosan beépitik a viselkedési tényezéket, féként az
ugyfélmodellezés és a kockazatkezelés teriiletén.
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Banki kockazatkezelés és stresszteszt ujragondolasa

A pénzligyi turbulencia nemcsak a makrogazdasagi valtozokon keresztiil hat a
rendszerre, hanem kozvetleniil befolyasolja az egyéni dontéshozatalt is. A modell
alkalmazasa lehetévé teszi a viselkedési reakciok integralasat, példaul a
betétkivonasi hullamok vagy hitelkereslet valtozasanak pontosabb becslését. Ennek
megfeleléen javasolt a stresszteszt-keretrendszerek kiegészitése viselkedési
komponensekkel, valamint Al-alapu, dinamikus szcenaridelemzések alkalmazasa,
amelyek képesek kezelni a nemlinearis és visszacsatolt hatasokat.

Ugyfélviselkedés modellezése és elérejelzése

A veszteségkeriilés és a bizonytalansag szintje kdzvetlen hatassal van a dontési
kimenetekre, ami azt jelenti, hogy a klasszikus, demografiai vagy jovedelmi alapu
modellek nem elegendéek a viselkedés pontos elérejelzéséhez. Ez a felismerés
kozvetleniil alkalmazhat6 az ligyfélanalitika és a CRM-rendszerek fejlesztésében,
ahol a viselkedési valtozok integralasa jelentésen novelheti az el6rejelzések
pontossagat. A gyakorlatban ezaltal lehet6ség nyilik a bankvaltas, termékvaltas vagy
hitelkereslet valtozasanak korai szakaszban torténé felismerésére.

Biztositasi dontések és ligyfélmegtartas

A biztositasi szektorban a viselkedési torzitasok hatasa kiilonosen erds, mivel a
dontések gyakran bizonytalansag és kockazatészlelés mellett sziiletnek. A
szerz6désfelmondas (lapse) nem csupan gazdasagi tényezdoktél, hanem
pszicholdgiai reakcioktdl is fliggnek. Ez a felismerés kiilonosen fontos az
ugyfélmegtartasi stratégiak szempontjabdl, ahol a viselkedési alapu modellek
képesek azonositani a magas kockazatu ligyfeleket. A biztositok szamara indokolt
olyan modellek és kommunikacios stratégiak alkalmazasa, amelyek figyelembe
veszik a viselkedési torzitasokat, kiilondsen bizonytalan gazdasagi kornyezetben.

Gazdasagpolitikai kbvetkeztetések és pénziigyi stabilitas

A dolgozat egyik legfontosabb eredménye, hogy a pénziigyi instabilitast nem csak
fundamentalis tényezék okozzak, hanem jelentés részben viselkedési
mechanizmusok is. Az egyéni mikroszinti dontések 0sszeadddva rendszerszinti
hatasokat valthatnak ki, melyek visszacsatolasokon keresztiil tovabb erésitik a piac
bizonytalansagat. A szakirodalom alapjan indokolt a viselkedési tényezék beépitése
a pénziigyi stabilitasi elemzésekbe és stresszteszt-modellekbe.

Pénziigyi edukacio és tudatossag szerepe

A magyar gyakorlati kutatasokkal 6sszhangban lathatd, hogy a pénziigyi tudatossag
kulcsszerepet jatszik a dontések min6ségében és a viselkedési torzitasok
er0sségében. Az alacsonyabb pénziigyi tudatossag noveli a hibas dontések
valoszinliségét, kiilonosen dsszetett pénziigyi termékek esetében. Ez a felismerés
kozvetleniil alkalmazhaté a gazdasagpolitikai stratégiakban, ahol a pénziigyi
edukacio nemcsak tarsadalmi, hanem stabilitasi kérdésként is értelmezheté. Ezért is
indokolt a pénziigyi edukacio beépitésére a makroprudencialis politikaba, mint a
pénziigyi stabilitas egyik eszkoze.
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Digitalis transzformacio és Al-stratégia

Az Al-modellek egyediil nem elegendéek a dontések teljes kord modellezésére, mert
nem képesek kezelni a viselkedési torzitasokat. Ez kiilonosen fontos a digitalis atallas
soran, ahol az automatizalt dontéshozatal egyre nagyobb szerepet kap. Azt latjuk,
hogy a leghatékonyabb megkozelités a hibrid modellek alkalmazasa, amelyek 6tvozik
az elbrejelzései pontossagot a valos viselkedéssel és biztositjak a megbizhatobb
dontéstamogatast.

Osszegzés

A tanulmany nem tekinthet6 lezart empirikus kutatasnak, hanem egy integralt
konceptualis és modszertani keretet javasol jovobeni empirikus vizsgalatok szamara.
A modell elméleti és gyakorlati kovetkeztetései alapjan megallapithato, hogy a
pénziigyi rendszerek stabilitasa és hatékonysaga egyre inkabb azon mulik, hogy a
modellek képesek-e integralni a mesterséges intelligencia altal biztositott el6rejelzé
(prediktiv) képességeket a viselkedési pénziigyek altal feltart dontési
mechanizmusokkal.

A kutatas elméleti hozadéka az, hogy a hagyomanyos, kizardlag logikus
feltételezésekre épiil6 modellek nem képesek megfeleléen megragadni a valds
dontési folyamatokat, kiilonésen valsaghelyzetekben. Osszességében kijelenthetd,
hogy az Al és a viselkedési pénziigyek 6tvozése nemcsak elméletileg helytallo, hanem
a gyakorlatban is javitja az el6rejelz6 képességet és a modellek val6saghtiségét.

A kutatas legfontosabb hozzajarulasa egy olyan integralt elméleti és gyakorlati keret
kidolgozasa, amely 6tvozi az Al-alapu elérejelz6 modellezést a Prospect Theory altal
leirt viselkedési torzitasokkal. A modell képes kezelni a makroszint( turbulencia, az
egyéni dontéshozatal és a rendszerszintli hatasok kozotti kélcsonhatasokat, igy
komplexebb és realisztikusabb képet nyujt a pénziigyi rendszerek mikodésérél. A
modell arra utal, hogy a viselkedési tényezok, kiilondsen a veszteségkeriilés és a
bizonytalansag, jelentés hatassal vannak a pénziigyi dontésekre. Ezek figyelmen
kiviil hagyasa pontatlan modellezéshez vezet. Ezzel parhuzamosan megallapithato,
hogy az Al-alapu és a viselkedési modellek kombinacidja szignifikansan jobb
elérejelzési teljesitményt adott, mint a hagyomanyos megkozelitések. A mikroszint(
dontések Osszesitése rendszerszintli kockazatokat generalhat, ami indokoltta teszi a
viselkedési tényezék integralasat mind a pénziigyi intézmények modellezési
gyakorlataba, mind a gazdasagpolitikai keretrendszerekbe.

Osszességében a tanulmany hozzajarul ahhoz a paradigmavaltashoz, amely a
pénziigyi modellezést a racionalis, statikus megkozelitésektél egy integralt, adaptiv
és viselkedési alapu iranyba mozditsa el. Ez a fajta megkozelités nemcsak a modellek
pontossagat noveli, hanem hozzajarul a pénziigyi rendszerek stabilabb és ellenallébb
mukodéséhez is a valtozo és instabil gazdasagi kornyezetben.

239



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

Hivatkozasok

Akerlof, G. A., & Shiller, R. J. (2009). Animal spirits: How human psychology drives the economy.

Princeton University Press.

Barberis, N., & Thaler, R. (2003). A survey of behavioral finance. In G. Constantinides et al. (Eds.),
Handbook of the Economics of Finance (Vol. 1, pp. 1053-1128).
https://doi.org/10.1016/S1574-0102(03)01027-6

Cao, L. (2022). Al in Finance: Challenges, Techniques, and Opportunities. ACM Computing Surveys,
Vol. 55, No. 3, Article 64., pp 1-38, https://doi.org/10.1145/3502289

Cont, R., Moussa, A., & Santos, E. B. (2013). Network structure and systemic risk in banking

systems. In Handbook on Systemic Risk. Cambridge University Press.

Fama, E. F. (1970). Efficient capital markets: A review of theory and empirical work. Journal of
Finance, 25(2), 383—-417. https://doi.org/10.2307/2325486

Farmer, J. D., & Foley, D. (2009). The economy needs agent-based modelling. Nature, 460, 685—
686. https://doi.org/10.1038/460685a

Gu, S., Kelly, B., & Xiu, D. (2020). Empirical asset pricing via machine learning. Review of Financial
Studies, 33(5), 2223-2273. https://doi.org/10.1093/rfs/hhaa009

Haldane, A. G., & May, R. M. (2011). Systemic risk in banking ecosystems. Nature, 469, 351-355.
https://doi.org/10.1038/nature09659

Kahneman, D., & Tversky, A. (1979). Prospect theory: An analysis of decision under risk.
Econometrica, 47(2), 263-291. https://doi.org/10.2307/1914185

Lo, A. W. (2004). The adaptive markets hypothesis. Journal of Portfolio Management, 30(5), 1-
33.SSRN-id602222

Shiller, R. J. (2003). From efficient markets theory to behavioral finance. Journal of Economic
Perspectives, 17(1), 83—104. https://doi.org/10.1257/089533003321164967

Sirignano, J., Cont, R. (2019). Universal features of price formation in financial markets:
perspectives from deep learning. Quantitative Finance, 19(9), 1449-1459.
https://doi.org/10.1080/14697688.2019.1622295

Statman, M. (2019). Behavioral finance: The second generation. CFA Institute. pp. 1-248, ISBN
978-1-944960-86-5

240



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

Thaler, R. H. (2016). Behavioral economics: Past, present, and future. American Economic Review,
106(7), 1577-1600. https://doi.org/10.1257/aer.106.7.1577

Tversky, A., & Kahneman, D. (1992). Advances in prospect theory. Journal of Risk and Uncertainty,
5(4), 297—323. https://doi.org/10.1007/BF00122574

Szakacs, A., Foldi, K., Szakacs, Zs., & Simon, Sz. (2017). Tudatos pénziigyi fogyasztéi
magatartasanak és gazdasagi viselkedésének vizsgalata. Gradus, 4(2), 534-537.
https://gradus.kefo.hu/archive/2017-2/CikkAdatok/2017_ECO_010_Szakacs.php, ISSN:
2064-8014

Szakacs, A., Lakatos, V., Danyi, B., & Horvath, E. (2020). Tanulsag a devizahitelezésbél: Pénziigyi
fogyasztovédelem. In: Controller Info c. szakmai folydirat, VIII. évfolyam 2. szam, Budapest,
Copy & Consulting Kft., ISSN 2063-9309, pp. 6-15. Paper: 10.24387/CI1.2020.2.2

Szakacs, D, Tariczka, E., Szakacs A. (2018): Pénziigyi fogyasztévédelem — tudatos fogyasztd,

Controller

Infé c. szakmai folydirat, 2018 kiilonszam Budapest, Copy & Consulting Kft., ISSN 2063-
9309, 26-31.p. https://doi.org/10.24387/C1.2018.1.8

Szlcs, R. (2025). Triikkds szamla-akcidk a magyar bankokban: csak latszélag olyan nagylelkiek
a pénzintézetek https://www.penzcentrum.hu/megtakaritas/20250904/trukkos-szamla-
akciok-a-magyar-bankokban-csak-latszolag-olyan-nagylelkuek-a-penzintezetek-
1184845.

Zéman, Z., Barczi, J., & Kalman, B. (2024). A korrupcitérzékelés és a pénziigyi kultdra
Osszefliggései Magyarorszagon. Gazdasag és Pénziigy, 11. évf. 1 sz. 30-54.
https://doi.org/10.33926/GP.2024.1.3

241


https://gradus.kefo.hu/archive/2017-2/CikkAdatok/2017_ECO_010_Szakacs.php

@ PECSI PENZUGYI NAPOK
PECSI TUDOMANYEGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANY! KAR

MESTERSEGES INTELLIGENCIA A PENZUGYI MUVELTSEG
FEJLESZTESEBEN: HATASOK A KOZEPISKOLASOK PENZUGYI
DONTESHOZATALI MINTAIRA

SZEMES-REVESZ Eniké Evelin

Pécsi Tudomanyegyetem Gazdalkodastani Doktori Iskola
revesz.eniko@ktk.pte.hu

https://doi.org/10.15170/XVIIPPN-Tk-KTK-2026-16

Absztrakt

A pénziligyi mlveltség fejlesztése kulcsfontossagu a fiatalok szamara a komplex és
valtozé gazdasagi kornyezetben valé eligazodashoz, amelyben a mesterséges
intelligencia (Al) Uj pedagdgiai lehetéségeket kinal. A kutatas célja annak vizsgalata,
hogy az Al-alapu eszk6zok miként jarulhatnak hozza a kozépiskolas diakok pénziigyi
muiveltségének és pénziigyi tudatossaganak fejlesztéséhez, valamint hogyan
befolyasolhatjak pénziigyi dontéshozatali mintaikat.

A vizsgalat empirikus alapjat egy 2023-ban végzett keresztmetszeti, kérdGives
kutatas képezi, amelynek eredményeire épitve konceptualis modell kerdilt kialakitasra
a diakok pénziigyi tudatossagat befolyasold tényezokrél. E modell kiterjesztésével
elemzésre kertiltek az Al potencialis hatasai, kiilonos tekintettel a személyre szabott
tanulasra, az interaktiv szimulaciokra és a gyakorlati pénziigyi készségek
fejlesztésére, figyelembe véve az olyan egyéni tényezdéket, mint a szociookonomiai
hattér, a szil61 mintak, a pénziigyi attitlid és a pénziigyi 6nallésag.

A kozelmult kutatasai alapjan a mesterséges intelligencia jelentésen hozzajarulhat a
pénziigyi oktatas hatékonysaganak noveléséhez személyre szabott tanulasi
élmények és interaktiv platformok révén. Az Al-alapiu megoldasok elésegitik a
kognitiv és gyakorlati pénziigyi készségek fejlédését, tamogatjak a megalapozott
dontéshozatalt, valamint a pénziigyi célok kit(izését.

Ugyanakkor a mesterséges intelligencia integracioja szamos kihivast is felvet. A
kozépiskolasok pénziigyi miveltsége gyakran alacsony, és azt els6sorban a csaladi
hattér és a hagyomanyos oktatas formalja. Emellett a technoldgiai hozzaférés és a
digitalis készségek egyenlétlenségei — kiilondsen vidéki térségekben — jelentés
akadalyt képeznek.

Kovetkeztetésként megallapithato, hogy az Al képes jelent6sen atalakitani a pénziigyi
muveltség oktatasat azaltal, hogy azt személyre szabottabba, interaktivabba és
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gyakorlatkozpontubba teszi. A sikeres implementacid azonban feltételezi a
pedagogiai integracio tudatos megtervezését, valamint az etikai és hozzaférési
kérdések kezelését.

Kulcsszavak: pénziigyi muveltség, mesterséges intelligencia, pénziigyi
dontéshozatal, adaptiv tanulas

Bevezetés

A mindennapi pénziigyeink digitalis atalakulasa alapjaiban valtoztatta meg a fiatalok
pénzkoltési szokasait. A banki szolgaltatasok applikacion keresztil torténé elérése
és az azonnali fizetési megoldasok elterjedése miatt a kzépiskolasok ma mar egy
olyan vilagban szocializalédnak, ahol a pénz lathatatlanna valt, a vasarlasi dontések
pedig felgyorsultak (Gomber et al., 2017). Ebben a kdrnyezetben a hagyomanyos
iskolai oktatas gyakran nehezen tart Iépést a technoldgiai fejl6déssel, ami oda vezet,
hogy a diakok elméleti tudasa és a gyakorlati pénzhasznalata kozott jelentés
kiilonbség alakul ki (Lusardi- Mitchell, 2014).

A probléma gyokere abban rejlik, hogy a csaladi kornyezetbél hozott mintak és a
sziil6i hatas donté mdédon hatarozzak meg a fiatalok pénzhez val6 viszonyat, am ez
a szocializaciés folyamat ma mar egy digitalisan telitett térben zajlik (Sohn et al.,
2012). Ebben a kontextusban a mesterséges intelligencia nem csupan egy Ujabb
szoftveres megoldasként, hanem egy olyan intelligens mediatorként értelmezhetd,
amely képes a mindennapi életvitelbe integralni a pénziigyi tudatossagot. A
tanulmany egy olyan megkozelitést vazol fel, amely a mesterséges intelligenciat az
iskolai alapokra épitve a diakok természetes digitalis életteréhez igazitja. Ez a
szemléletmadd lehet6vé teszi, hogy a pénziigyi nevelés ne egy izolalt tantargy, hanem
a dontéshozatalt folyamatosan tamogatd, a fiatalok szokasaihoz rugalmasan
alkalmazkodo rendszer legyen.

Szakirodalmi attekintes
Pénziigyi miiveltség és a dontéshozatal kognitiv korlatai

A pénziigyi tudatossag harom, egymassal szoros kodlcsonhatasban allé6 dimenzio
mentén értelmezhet6: a tudas, az attitiid és a viselkedés egységeként (Atkinson-
Messy, 2012). A tudas dimenzidja a pénziigyi alapfogalmak és muikodési
mechanizmusok ismeretét tartalmazza, mig az attitlid a pénziigyekhez kapcsolédo
érzelmi viszonyulasokat és értékpreferenciakat tiikrozi. A viselkedési dimenzio ezzel
szemben a dontések tényleges gyakorlati megvalositasat jelenti. A nemzetkozi
vizsgalatok szerint a fiatalok egyre korabban talalkoznak pénziigyi termékekkel,
ugyanakkor tudasuk sokszor nem elegendé a megalapozott dontésekhez, ami
indokoltta teszi a fejlesztési iranyok Ujragondolasat (OECD, 2024).

A pénziigyi kulturahoz kapcsolddo kutatasok gyokerei a XX. Szazad elejéig nyulnak
vissza. Szoka (2021) Herbert Mahlon Jelly 1958-as munkajat tekinti az elsé
meghatarozé tudomanyos eredménynek a teriileten. A fejlodés meérfoldkovét
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Kahneman és Tversky 1984-es keretezési hatas elmélete jelentette, amely
ravilagitott, hogy bizonytalan dontési helyzetekben az informacio talalasa alapjaiban
moédositja a kockazatvallalast (Hamori, 2003). Kisérleteik igazoltak a tiikrozési
hatast: negativ kornyezetben né a kockazatkeresés, mig pozitivban a biztonsagra
toreksziink. A fiatalok dontéshozatali mintait olyan kognitiv torzitasok is terhelik, mint
a garantalt nyereséget tulértékel6 bizonyossagi hatas, a latvanyos eseményeknek
nagyobb sulyt tulajdonité felidézési elGitélet, vagy a kezdeti informacidhoz valé merev
ragaszkodads (beakaszkodasi heurisztika). Ezen anomalidk 0Osszessége a
kilataselméletben csucsosodik ki, amely a klasszikus racionalitassal szemben a
kognitiv torzitasokat tekinti a dontéshozatal valédi alapjanak (Hamori, 2003).

Mesterséges intelligencia a pedagogiaban: Adaptivitas és tanulasi attitid

A pénziigyi edukacié elengedhetetlen a kozépiskolasok tudatossaganak
fejlesztésében, azonban Kaiser-Menkhoff (2020) ramutatott, hogy az oktatas sikere
nemcsak az ismeretek atadasan, hanem a kedvez6bb viselkedési mintak kialakitasan
is mulik. Kaiser és munkatarsai (2022) szerint a hatékonysag kulcsa a tanulok
tanulasi attitlidje: a nyitottabb és jovéorientaltabb diakok hatékonyabban
hasznositjdk a megszerzett ismereteket. Ebben a folyamatban a mesterséges
intelligencia alkalmazasa stratégiai valtast jelent. Zawacki-Richter és munkatarsai
(2019) hangsulyozzak, hogy a mesterséges intelligencia integracidja az oktatasba
képes alapjaiban atalakitani az intézményi miikodést azaltal, hogy adaptiv médon
reagal a diakok egyéni igényeire.

Mindemellett a technoldgia akkor valik valodi fejleszté erévé, ha szervesen illeszkedik
a diakok mindennapi tapasztalataihoz. Az adatvezérelt megkozelités lehetéve teszi a
tanuldk viselkedésének valds ideji elemzését, ami kozvetleniil javitja a tanulasi
eredményességet (Siemens, 2013). Az interaktiv szimulaciok és prediktiv
algoritmusok segitségével a fiatalok kockazatmentes, de realisztikus digitalis
kornyezetben kapnak visszacsatolast dontéseikrél. Frisancho (2020) vizsgalatai
alatamasztjak, hogy a szimulaciokon keresztil szerzett ismeretek mélyebben
rogzilnek, mint a statikus tananyagoké. A mesterséges intelligencia alapu
rendszerek segitik a didkokat abban, hogy a Kahneman (2011) altal leirt impulziv,
érzelmi alapu reakciok helyett tudatosabb, elemz6bb mdédon kozelitsenek a pénziigyi
problémakhoz, athidalva az emberi szubjektivitasbol ered6 déntési hibakat.

Tarsadalmi és csaladi determinansok a digitalis térben

A pénzligyi szocializacio folyamataban a technoldgia mellett tovabbra is
meghatarozé a kornyezet hatasa. A szakirodalom szerint a csalad kulcsszerepet
jatszik a pénziigyi tudatossag kialakulasaban: az otthon latott pénzkezelési mintak
és a pénziigyi témakrol folytatott nyilt kommunikacié egyarant pozitiv hatassal lehet
a fiatalok pénziigyi attitlidjére és viselkedésére (Shim et al., 2010, Hanson, 2022).

Ugyanakkor a szocializacio ma mar digitalisan telitett térben zajlik, ahol Sohn és

munkatarsai (2012) szerint a technoldgiai és csaladi hatasok kélcsénhatasba lépnek.
A kozépiskolas korosztaly esetében emellett feler6sddik a kortarsaik hatasa is
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(Rowiya et al., 2023), ami a tarsas normakon keresztiil befolyasolja a pénziigyi
magatartast.

Az iskolai oktatas szerepe ebben az 6sszetett rendszerben elsddleges: Széke és Téth
(2023, 2024) kutatasai igazoljak, hogy a strukturdlt, gyakorlati és szemléletes
elemekkel gazdagitott gazdasagi ismeretek segitik a tanultak mindennapi
alkalmazasat. Ugyanakkor a technoldgiai implementacio soran figyelembe kell venni
a digitalis inkluzio elvét (Helsper, 2021). A digitalis t6ke elmélete rdmutat, hogy az Al-
eszkozok csak akkor csokkentik a tudasbeli szakadékot, ha adaptiv mddon
alkalmazkodnak a diakok eltér6 szociookondmiai hatteréhez. A pénziigyi nevelés
kontextusaban ez azt jelenti, hogy az Al-eszk6zoknek nem ,egyenmegoldast” kell
kinalniuk, hanem a diakok eltéré indulo szintjére és csaladi mintaira reagalva kell
biztositaniuk a pedagogiai célok és a technoldgiai lehet6ségek kozotti koherenciat.

Modszertan

A kutatas tudomanyos alapvetését egy kvantitativ, deduktiv iranyultsagu vizsgalat
képezi, amelynek célja a kozépiskolas korosztaly pénziigyi tudatossaganak és
technoldgiai adaptacios készségének elemzése. A vizsgalat soran alkalmazott
kutatasi stratégia a szakirodalmi elméletekbdl levezetett 6sszefiiggések empirikus
tesztelésére iranyul, kiilonos tekintettel a digitalis pénziigyi eszkdzok és a tudatos
pénzkezelési magatartas kapcsolatara. Az adatgydjtés keresztmetszeti jelleggel
2023 folyaman valdsult meg standardizalt online kérddives felmérés keretében. Ez a
modszer lehetdséget biztosit a valaszadoi attitidok strukturalt 6sszehasonlitasara
és a tobbvaltozds statisztikai elemzések elvégzésére. A kutatasi folyamatot egy
komplex konceptualis modell vezérli, amely a pénziigyi tudatossagot a
szociookonomiai hattér, a sziil6i szocializacié és a digitalis affinitas interakcidjaként
értelmezi, elérevetitve a mesterséges intelligencia alapu megoldasok
integralhatosagat.

A minta bemutatasa és a mintavétel sajatossagai

Az empirikus adatgydjtés soran alkalmazott eljaras a kényelmi mintavétel korébe
sorolhato, amely lehet6vé tette a célcsoport hatékony és direkt elérését az oktatasi
intézményeken keresztiil. A kutatas végs6é mintaja N=178 fébél all, akik pécsi
kozépiskolak tanuloi. A minta Osszetétele jol tiikrozi a 14-18 éves korosztaly
heterogenitasat, kiilonos tekintettel a lakohely tipusara — a kistelepiilésektol a
megyeszékhelyekig —, igy alkalmas a csaladi hattér és a pénziigyi autonomia kozotti
osszefliggések szignifikans kimutatasara.

A mérdeszkoz felépitése és a Pénziigyi Tudatossag Index (PT-Index)

Az adatgy(jtés eszkoze egy sajat szerkesztésl kérdoiv volt, amely a nemzetkozi
pénziigyi muveltségi mérések (OECD) ajanlasait vette alapul. A méréeszkoz
operacionalis felépitése harom f6 pillérre tamaszkodik:

1. Technoldgiai penetracié és digitalis pénzhasznalat: A kutatas mérte a diakok
technoldgiai hatterét (bankkartya, bankszamla megléte), a pénziigyi
dontéshozatali autondémiat (sziil6éi kontroll mértéke), a bevételi forrasok
szerkezetét, valamint a heti koltési volument.

245



@ PECSI PENZUGY

I NAPOK
TUDOMANYEGYETEM
A R

KOZGAZDASAGTUDOMANYI KA

2. Pénziigyi magatartas és affinitas: oOtfokozatu Likert-skalak segitségével
monitorozza a tudatossagot és a kozosségi médiafogyasztasi szokasokat,
kiegészitve az Al-alapu tanulasi formak iranti nyitottsaggal.

A kutatas kozponti fliggé valtozoéja a Pénziigyi Tudatossag Index (PT-Index), amely
egy N=178 fére validalt kompozit mutato. Az index célja, hogy a valaszadok attittidjeit
egyetlen, statisztikailag 6sszehasonlithaté intervallumskalan dsszesitse 6t relevans
dimenzié mentén: a proaktiv tervezés, a célvezérelt megtakaritas, a tudatos
piackutatéo magatartas, az adminisztrativ kontroll és az impulzuskontroll alapjan. Az
adatok feldolgozasa soran a Likert-skalan mért értékeket numerikus pontszamokka
konvertaltuk (1-5). A bels6 konzisztencia biztositasa érdekében az impulzivitasra
vonatkozé negativ allitdsoknal (példaul ,Gyakran vasarolok meggondolatlanul”)
forditott kddolas keriilt alkalmazésra. igy a magasabb aggregalt pontszam minden
esetben magasabb szintl pénziigyi fegyelmet és tudatossagot reprezental.

Konceptualis modell: A technologiai mediacio okoszisztémaja

A vizsgalat elméleti és gyakorlati keretét a sajat szerkesztés( konceptualis modell
adja, amely a pénziligyi tudatossagot egy technoldgiai mediacioval tamogatott
okoszisztémaként értelmezi. A modell harom, egymassal szoros kélcsonhatasban
allo pillérre épiil:

o Diagnosztikai meghatarozottsag: A modell alapfeltételezése, hogy az egyéni
PT-index és a demografiai sajatossagok (példaul a nemek kozotti eltérések)
olyan kiindulasi alapok, amelyek meghatarozzak a sziilkséges fejlesztési
iranyokat.

« Digitalis affinitas és csatorna-optimalizalas: A modell szintetizalja a diakok
médiahasznalati szokasait és tanulasi preferenciait, a népszeri platformokat
(TikTok, YouTube, Instagram) potenciadlis edukaciés csatornaként
pozicionalva.

« Technoldgiai intervencio (Al-alapu adaptacio): A keretrendszer azt feltételezi,
hogy a hagyomanyos pénziigyi nevelés és a modern digitalis igények kdzotti
tavolsag (Gap) mesterséges intelligencia-alapi megoldasokkal hidalhaté at. A
mesterséges intelligencia szerepe ebben a folyamatban a tartalom személyre
szabasa és a folyamatos, adatvezérelt visszacsatolas biztositasa.

A modell logikaja szerint a technologiai alapu beavatkozas célja a pénziigyi
autonomia elérése, amely a tudatosabb magatartasformakban és a hosszu tavu
tervezési képesség megerésodésében nyilvanul meg a kozépiskolas korosztaly
korében.
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Eredmények
Demografiai adatok

A kutatas soran 0sszesen 178 érvényes kérdéiv keriilt feldolgozasra. A mintat alkoto
kozépiskolasok nemek szerinti megoszlasa eltolodast mutat a néi valaszadok
irdnyaba: a minta 55,2%-a n6 (100 f6), mig 44,8%-a férfi (78 16).

A lakohely tipusat tekintve a minta fele, 50,6%-a (88 f6), varosi kdrnyezetben él. A
tovabbi valaszadok megoszlasa a kovetkezd: 24,1% (42 f6) megyeszékhelyen, mig a
kistelepiiléseken él6k aranya 6sszesen 26,5%, amelybdl 22,4% (39 f6) falun, 4,6% (8
f6) pedig kozségben lakik. A nemek és a lakohely tipusanak kereszttabla-elemzése
alapjan megallapithato, hogy a varosi és megyeszékhelyi kornyezetben a nemek
aranya kiegyensulyozottabb, mig a falusi kornyezetben a néi valaszadok
dominanciaja (69,2%) figyelhet6 meg. (1. abra)

1. abra: A valaszadok nemek és lakohely tipusa szerinti megoszlasa
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Forras: Sajat szerkesztés

A minta gazdasagi mozgastere és technologiai felkésziiltsége

A minta gazdasagi hatterének feltarasahoz elengedhetetlen a bevételek és a koltési
szabadsag vizsgalata. Az 3. tablazat 6sszefoglalja a diakok pénzkezelési szokasait,
mig a 2. abra a jévedelmi forrasok sokszinliségét mutatja be.

A vizsgalt kozépiskolas korosztaly pénziigyi szocializacidja érett szakaszban van. A

technologiai hatteret tekintve a valaszadok 24,3%-a rendelkezik sajat bankkartyaval,
mig a készpénzes zsebpénzgydjtés tovabbra is meghatarozé (54,8%).

247



@ PECSI PENZUGYI NAPOK
PECSI TUD EGYETEM

OMANYI
oooooooooooooo ANYI KAR

A bevételek forrasa diverzifikalt: bar az alkalmanként kapott 6sszegek (119 f6) és a
zsebpénz (117 f6) a legjelentésebb bevételi forras, kiemelkedé a Vinted/Ebay
értékesitésbdl (42 f6) és a nyari/részmunkaidés munkabdl (46 f6) szarmazo
jovedelem is.

A dontéshozatali autondmia tekintetében a didkok 30,3%-a (54 f6) teljesen onalléan,
mig 55,6%-a (99 f6) kisebb 6sszegek esetén onalléan dont a koltéseirdl. A heti koltés
mértéke a tobbségnél (124 f6) 0-5000 Ft kdzé esik. Ezek az adatok alatamasztjak,
hogy a diakok tobbsége mar 6nallé fogyasztoi dontéseket hoz, amihez az Al-alapu
kontrollmechanizmusok relevans segitséget nyujthatnak.

3. tablazat: A vizsgalt minta pénzkezelési rutinja és dontéshozatali autonomiaja

(N=178)
Vizsgalt Jellemzo érték (Dominans  El6fordulas
dimenzio kategoria) (N=178)
Dontési Kisebb 6sszegekrol o .
autonomia onalléan dont 55,6% (99 16)
Pe’nzkezeIeS| Ke§zpen3 , 54,8% (97 6)
mod (zsebpénzgydijtés)

Heti koltés 0 - 5000 Ftkézstt  69,7% (124 f6)

volumene
Bankkartya Sajat bankkartyaval . 3
hasznalat rendelkezik 24,3% (43 10)

Forras: Sajat szerkesztés

2. abra: A valaszadok jovedelmi forrasainak megoszlasa és diverzitasa
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A pénziigyi tudatossag indexének elemzése és osszefiiggései

A valaszadok pénziigyi attitidjei és Onszabalyozé magatartasa a korabban
ismertetett 6t dimenziébdl aggregalt PT-Index segitségével keriilt szamszerUsitésre,
amely a teljes mintara vonatkozdan 3,97-es atlagértéket mutatott. Ez az eredmény a
vizsgalt kozépiskolas korosztaly korében stabil, a skala kozépértéke feletti
tudatossagi szintet jelez, ugyanakkor a demografiai valtozok mentén jelentés belsé
varianciat mutat. Annak ellenére, hogy a minta 55,2%-at nék alkotjak, a pénziigyi
tudatossag mutatoja a férfi valaszadok korében bizonyult magasabbnak (M=4,11),
szemben a néi valaszadok 3,91-es atlagértékével. Ez az 6sszefliggés arra enged
kovetkeztetni, hogy a mintaban szereplé férfiak hatarozottabb kontrollt és
tudatosabb tervezési mintakat mutatnak a pénziigyi folyamataikban.

A telepiilésszerkezet hatasat vizsgalva megallapithatd, hogy a lakohely tipusa és a
pénziigyi tudatossag kozott pozitiv iranyu kapcsolat all fenn, hiszen a legmagasabb
atlagpontszamot a megyeszékhelyen élék érték el (M=4,08), mig a falusi
kornyezetben élék indexértéke (M=3,88) elmarad az atlagtél. A keresztmetszeti
adatok részletesebb elemzése soran kideriilt, hogy a legmagasabb tudatossagi
szinttel a kozségben él6 férfiak (4,20) rendelkeznek, mig a legalacsonyabb értéket a
falusi néi valaszadok (3,82) csoportja mutatta fel. Ez az utébbi megfigyelés kiilénosen
relevans a kutatas szempontjabdl, mivel a korabban bemutatott demografiai adatok
alapjan a falusi kornyezetben a nék jelentés dominanciaja (69,2%) figyelheté meg, igy
az 6 alacsonyabb indexértékiik dontéen befolyasolja a kistelepiilési Gsszesitett
atlagot, egyben kijeloli azokat a célcsoportokat, ahol a pénziigyi edukacio és az Al-
alapu dontéstamogato eszkdzok bevezetése a legnagyobb hatast érhetné el. (3. abra)

3. abra: A pénziigyi tudatossag indexének (PT-Index) alakulasa nemek és lakohely
szerint
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Forras: Sajat szerkesztés
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A nemek kozotti kiilonbségek statisztikai ellenérzéséhez kétmintas t-probat
alkalmaztam. Az elemzés eredményei (t(141) = 1,97; p = 0,0505) alapjan a férfiak (M
= 4,11) és a nék (M = 3,91) pénziigyi tudatossaga kozotti eltérés a vizsgalt mintaban
statisztikai értelemben hataresetnek tekinthet6. Bar a p-érték minimalisan
meghaladja a konvencionalis 0,05-0s szignifikancia-kiiszobot, az eredmények
egyértelmli és konzisztens trendet mutatnak a férfi valaszadék magasabb
tudatossagi szintje iranyaba. (4. tablazat)

4. tablazat: A pénziigyi tudatossag index (PT-Index) atlagértékeinek alakulasa a
nemek szerinti bontasban és a kétmintas t-proba eredményei

Csoport Esetszam (N)  Atlag (M)  t-érték
Ferfi 78 411 1.97
No 100 3.91

Forras: Sajat szerkesztés

A teleplilésszerkezet és a pénziigyi tudatossag kozotti 6sszefliggés egyszempontos
varianciaanalizissel (ANOVA) keriilt vizsgalatra. Az elemzés eredményei (F(3, 173) =
0,63; p = 0,596) alapjan megallapithatd, hogy a lakéhely tipusa a jelen mintaban nem
gyakorol statisztikailag szignifikans hatast a pénziigyi tudatossag szintjére. Bar a
leiro statisztika szintjén megfigyelhet6 egy enyhe emelked6 trend a megyeszékhelyen
élék javara (M = 4,08), az atlagok kozotti eltérések nem érik el a szignifikancia-
kiiszobot. Ez arra utal, hogy a vizsgalt kozépiskolas korosztaly korében a pénziigyi
attitidok alakulasa inkabb fliggetlen a lakohely tipusatol, és vélhetéen egyéb
demografiai vagy szocializacios tényezdk (példaul a csaladi hattér vagy a nemi
hovatartozas) jatszanak benne meghatarozobb szerepet. (5. tablazat)

5. tablazat: A lakohely tipusanak hatasa a pénziigyi tudatossagra: egyszempontos
varianciaanalizis (ANOVA) eredményei

Tényezo Szabadsagfok F-érték Szignifikancia
(df) (p)

Csoportok kozott 3 0.63 0.596

lakéhely)

Csoporton beliil 174

Osszesen 177

Forras: Sajat szerkesztés

A pénziigyi tudatossag és az oktatasi attitiidok 6sszefiiggései

A kutatas soran nemcsak a csoportok kozotti kiilonbségeket, hanem a valtozok
kozotti kapcsolatrendszert is elemeztem. Pearson-féle korrelacioanalizist végeztem
a szamitott PT-index, mint a tényleges pénziigyi tudatossag mér6szama, valamint a
pénziigyi oktatassal kapcsolatos szubjektiv vélemények kozott.

Az elemzés soran els6ként a PT-index és a pénziigyi oktatas kozépiskolai
fontossaganak megitélése kozotti kapcsolatot vizsgaltam. Az eredmény r = 0,202
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értéket mutatott, ami statisztikai értelemben gyenge, de pozitiv iranyu 0sszefliggést
jelez. Ez az adat azt tamasztja ala, hogy a magasabb szint( tudatossaggal rendelkezé
valaszadodk valamivel hangsulyosabbnak érzik a pénziigyi ismeretek rendszerszint(
atadasanak jelentéségét. Ugyanakkor az alacsony egyiitthato arra is ravilagit, hogy
az oktatas iranti igény nem kizarolag a mar meglévé tudatossag fliggvénye, hiszen a
mintaban szereplé didkok a sajat tudasszintjiiktol fliggetleniil is nagy aranyban
tartjak sziikségesnek a fejlesztést. Ez az Osszefiiggés alapozza meg a dolgozat
késObbi részében bemutatott javaslatcsomagot, amelyben a mesterséges
intelligencia alapu megoldasok a kiilonb6z6 tudasszinten allé csoportok egyéni
igényeire adhatnak valaszt. (6. tablazat)

Ezt kovetéen megvizsgaltam a PT-index és a jelenlegi pénziigyi oktatas
szinvonalanak megitélése kozotti korrelaciot is. Ebben az esetben az egyiitthato
értéke r = -0,054 lett, ami elhanyagolhatd, enyhén negativ kapcsolatot jelent.
Statisztikai szempontbdl ez azt igazolja, hogy a diakok tudatossagi szintje és a
meglévo oktatasi keretekkel valo elégedettsége kozott nincs érdemi 6sszefliggés. Az
eredmény ravilagit arra a problémara, hogy a jelenlegi oktatasi rendszer megitélése a
hallgatéi tudatossagtol fiiggetleniil egységes, ami tovabbi érvet szolgaltat az
innovativ, személyre szabott technoldgiai megoldasok bevezetése mellett. (6.
tablazat)

6. tablazat: A pénziigyi tudatossag (PT-Index) és a pénziigyi oktatassal kapcsolatos
attit(idok kozotti Pearson-féle korrelacios egytitthatok

PT index Oktatas Jelenlegi oktatas
fontossaga értékelése
PT index 1
Oktatas ' 0,202+ 1
fontossaga
.!eltlenle,gl oktatas -0,054 1
értékelése

Forras: Sajat szerkesztés
Tanulasi preferenciak és digitalis affinitas

A kutatas soran kiemelt figyelmet kaptak a célcsoport médiahasznalati szokasai és
tanulasi preferenciai, mivel ezek az adatok szolgaltatjdk a bemeneti alapot a
mesterséges intelligencia alapu fejlesztési javaslatokhoz. A valaszaddk preferenciait
elemezve megallapithato, hogy a hagyomanyos oktatasi keretek iranti igény tovabbra
is meghatarozd, ugyanakkor a digitalis platformok jelentés teret nyertek a fiatalok
tudasszerzési folyamataiban.

A tanulasi formak megitélése soran a kitolt6k 67,2%-a jeldlte meg az iskolai érakat
mint elsédleges keretet, ami ravilagit a strukturalt oktatas iranti bizalomra. Ezzel
parhuzamosan azonban a digitalis videds tartalomfogyasztas iranti nyitottsag is
szamottevd: a valaszadok 35%-a a YouTube videdkon, 29,9%-a pedig a TikTok
felliletén keresztiil is szivesen sajatitana el pénziigyi ismereteket. Az applikacio alapu
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tanulast a minta 25,4%-a preferdlja, mig az Instagram-tartalmak (18,1%) és a
blogbejegyzések (12,4%) kevésbé bizonyultak népszeriinek ebben a kontextusban. (4.
abra)

4. abra: A k6zosségi médiahasznalati intenzitas és a pénziigyi tanulasi preferenciak
0sszehasonlitasa

Iskolai érak soran

Iskolai délutani foglalkozasok keretei k6zott
Blogoldalakon keresztil

Applikacio segtségével

WhatsApp

Twitter

Tik-tok

Youtbe

Snapchat

Facebook

Instagram
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Tanulasi preferencia B Médiahasznalat

Forras: Sajat szerkesztés

A 4. abra alapjan lathato egyfajta aszimmetria: a didkok digitalis jelenléte és az
ismeretszerzési hajlandosaguk kozott jelentds eltérés mutatkozik. Annak érdekében,
hogy pontosabban azonosithatéva valjanak a technoldgiai fejlesztés lehetdségei,
elvégeztem a két adatsor kozotti eltérés-elemzést (Gap-analizis) a legnépszer(bb
felliletek tekintetében. (7. tablazat)

7. tablazat: A digitalis médiahasznalat és az edukacios preferencia eltérése (Gap-

analizis)
Tanulasi
Feliilet Médiahasznalat | preferencia |Kiilonbség
Instagram | 70.8% 18.1% 52.7%
Youtbe 69% 35% 34.1%
Tik-tok | 66% 30% 35.8%

Forras: Sajat szerkesztés

Az adatok elemzése soran arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy a pénziigyi
tudatossag fejlesztését célzé megoldasok akkor lehetnek a leghatékonyabbak, ha a
hagyomanyos iskolai kereteket (67,2%) 0©tvozik a modern technolégiai
lehet6ségekkel. A 7. tablazat altal kimutatott jelentés kiilonbségek — kiilonosen az
Instagram és a TikTok esetében — arra utalnak, hogy a diakok jelen vannak ezeken a
felileteken, de a jelenlegi edukaciés kinalat nem felel meg a fogyasztasi
szokasaiknak.
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Ez az Osszefliggés adja a kozvetlen indoklast a mesterséges intelligencia
alkalmazasara: az Al funkcidja a modellben a ,fordito” szerep betoltése. Képes az
iskolai keretek kozott atadott elméleti tudast olyan adaptiv, személyre szabott és
vizualis tartalomformatumokra (pl. algoritmus-alapu rovid videdk, interaktiv
applikacios modulok) konvertalni, amelyek hidat képeznek a didkok napi digitalis
rutinja és a tudatos pénziligyi magatartas kozott. Ezzel a megkdzelitéssel az Al-alapu
fejlesztés nem helyettesiti, hanem hatékonyan kiterjeszti az intézményi oktatast a
kozépiskolas korosztaly életterébe.

Konceptualis modell a pénziigyi tudatossag Al-alapu fejlesztésére

A kutatas soran feltart osszefliggésekre alapozva kidolgoztam egy konceptualis
modellt (5. abra), amely a mesterséges intelligencia technoldgiajat integrédlja a
kozépiskolasok pénziigyi nevelésébe. A modell alapvetése, hogy a fejlesztés
fundamentalis alapon a hagyomanyos iskolai oktatason nyugszik, melyre a digitalis
megoldasok kiterjesztésként épiilnek ra.

5. abra: Konceptualis modell a pénziigyi tudatossag Al-alapu fejlesztésére

Fundamentalis alap: iskolai oktatas

q KOZEPPONT CEL
LUL LI G (. AI-ADAPTIV FOLYAMAT (FEJLESZTETT
TUDATOSSAG)
N k kozti eltéré = Tudasszi ] PP
eme iz rereres Szem’elyre Jﬁv:dzslrs:il::':ﬁl Megfontoltabb pénzlgyi
szabas alapjan dontések
Pénzlgyi tudatossag-szint N
(PT_TdeX) Hajland6sag | autonsmia-szinthez | | N Impulzusvésarlas
= | névelése aziva : 5 5
Médiahasznalati szokasok csokkfntese
*
e . P . Tudatosabb
Pénzugyi autondmia Csatornak valasztasa . .
. magatartasformak
- *
Digitalis ertekesites Relevans dontéshozatal a
digitalis térben

Athidalas:
Médiahasznalat és a tanulas kozti rés felszamolasa
Folyamatos visszacsatolas

Forras: Sajat szerkesztés
A modell felépitése és miikodési logikaja
A modell a fejlesztési folyamatot harom fé szakaszra bontja:

1. Kiindulasi adatok:

A folyamat a kutatas soran mért paraméterekbdl indul ki. Az Al-algoritmus
alapbeallitasait a nemek kozti eltérés, az indulé pénziigyi tudatossag szintje (PT-
index), valamint a pénziigyi autondmia mértéke és a digitalis jovedelemszerzési
forrasok (pl. Vinted, Ebay) jelenléte hatarozza meg. A rendszer diagnosztizalja a
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célcsoport médiahasznalati szokasait is, igy azonositva azokat a feliileteket, ahol az
intervencio a leghatékonyabb lehet.

2. Kozéppont (Al adaptiv folyamat):
Ez a modell operativ magja, amely a statisztikai 0sszefliggésekre épitve harom
funkciét lat el:

o Személyre szabas: A mérések soran kapott pozitiv korrelacio (r = 0,202)
igazolja, hogy a tudatosabb diakok nyitottabbak az oktatasra, igy az Al az
egyéni tudasszinthez és a diak jovedelemszerzési rutinjdhoz (alkalmi munka
vs. online értékesités) igazitja a tananyag nehézségét.

o Hajlanddsag novelése: Az algoritmus a diakok érdekl6déséhez és dontési
szabadsagahoz (autondmia) igazitott tartalmakkal 0©sztonzi az
ismeretszerzést. Az onalloan kolt6é diakok szamara kontrollfunkciokat, mig a
sziil6i felligyelet alatt alloknak kooperativ tervezési tippeket kinal.

o Csatornak valasztasa: Az Al a diakok altal preferalt platformokon keresztiil
juttatja el az informaciot.

A folyamat szerves része a folyamatos visszacsatolas: a rendszer a felhasznaléi
interakciok alapjan valos idében kalibralja Ujra a PT-index szintjét, igy a fejlesztés
dinamikusan alkalmazkodik az egyén fejl6déséhez.

3. Cél és Eredmény:

A modell elsédleges célja a fejlesztett tudatossag, amely a megfontoltabb pénziigyi
dontésekben, a tudatosabb magatartasformakban és az impulzusvasarlasok
csokkenésében nyilvanul meg. Hosszu tavu eredményként a valés gazdasagi
helyzetekben (pl. digitalis piactereken) mutatott pénziigyi autonémia és a
magabiztos tervezési képesség megjelenését tizi ki célul.

A modell gyakorlati relevanciaja és az athidalas szerepe

A modell kdzponti eleme a hid szerepe, amely a kutatas soran azonositott
médiahasznalati és tanuldsi preferencidk kozotti rést (Gap) hivatott felszamolni. A
mesterséges intelligencia képes a diakok figyelmét a szérakozastdl az edukacio felé
terelni azaltal, hogy a hagyomanyos tananyagot olyan formatumra forditja le, amely
illeszkedik a napi platformhasznalathoz (pl. rovid videok, interaktiv kvizek).

Ez a megkozelités kozvetlen valaszt ad a kutatas alapkérdésére: a technologia nem
helyettesiti a pedagogiat, hanem kiterjeszti azt a digitalis élettérbe. Bar a modell
alapjat kvantitativ adatok adjak, a gyakorlati megvaldsitas soran elengedhetetlen az
etikai és adatvédelmi szempontok szigoru figyelembevétele, kiilonds tekintettel a
kiskoru célcsoportra.

Szintézis: A sajat kutatasi eredmények és a szakirodalom osszefiiggései

A kutatas soran nyert adatok és a nemzetkdzi szakirodalmi elméletek 6sszevetése
ravilagit arra, hogy a magyar kézépiskolas korosztaly pénziigyi tudatossaga szoros
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korrelaciot mutat a technoldgiai affinitassal, ugyanakkor a kognitiv torzitasok
tovabbra is jelentés kockazati tényezét jelentenek. A minta gazdasagi hatterének
vizsgalata ravilagitott, hogy a vizsgalt korosztaly pénziigyi szocializacidja érett
szakaszban van: a diadkok jelentés része diverzifikalt jovedelmi forrasokkal
rendelkezik, ahol a hagyomanyos zsebpénz mellett mar megjelennek a modern
digitalis piacterekrél (Vinted, Ebay) szarmazé bevételek is.

A vizsgalat soran alkalmazott PT-index legkritikusabb pontja az impulzuskontroll
dimenzidja volt, amelynek elemzése soran kideriilt, hogy a valaszadok jelentds része
— kilonosen a 14-16 éves korosztalyban — alacsony pontszamot ért el a
meggondolatlan vasarlasok elkerlilése terén. Ez az eredmény empirikus
alatamasztasa Kahneman (2011) elméletének, miszerint a digitalis fizetési
megoldasok ,lathatatlansaga” felerGsiti a gyors, érzelmi alapu dontéshozatalt az
elemzé gondolkodassal szemben. Ezt a kockazatot fokozza a mért magas
dontéshozatali autonomia: a diakok 85,9%-a kisebb 0sszegek felett vagy teljesen
onalléan dont a koltéseirdl, ami a heti 0-5000 Ft kdzotti koltési savban szamos 6nallo
mikroddntést general.

A kutatasom igazolta, hogy mig a diakok elméleti tudasa és piackutaté magatartasa
viszonylag fejlett, a gyakorlati onkontrolljuk elmarad ettél, ami pontosan azt a rést
jelzi, amelyet Frisancho (2020) szerint csak interaktiv, valos idejl visszacsatolast adé
szimulacidkkal lehetne hatékonyan athidalni. A technolodgiai felkésziiltség
ugyanakkor még atmeneti allapotot mutat: bar a digitalis bevételek jelen vannak, a
sajat bankkartyaval rendelkezék aranya (24,3%) elmarad a készpénzes
zsebpénzgyljtés dominanciajatél (54,8%), ami egy hibrid pénzhasznalati kornyezetet
teremt.

Ezt a dontéshozatali bizonytalansagot tovabb arnyaljak a Helsper (2021) altal leirt
digitalis inkluzios kilonbségek, amelyek a mintamban a lakéhely és a csaladi hattér
szerinti bontasban valtak lathatova. A mérések kimutattak, hogy a magasabb
szociookonomiai statuszu csaladokbdl érkezé diakok nemcsak fejlettebb pénziigyi
infrastrukturaval rendelkeznek, hanem a PT-indexiik is magasabb a tudatos tervezés
terén, ami kozvetleniil igazolja Shim és munkatarsai (2010) tételét a sziil6i mintak
dominanciajardl. Ugyanakkor a kutatasom egy uj O0sszefliggésre is ravilagitott: a
magas szint( digitalis affinitas nem feltétlendil jar egyiitt pénziigyi tudatossaggal. Bar
a vizsgalt kozépiskolasok digitalis bennsziilottek, a pénziigyi dontéseik soran
gyakran valnak a kozosségi média altal kozvetitett irredlis fogyasztasi mintak
aldozatava, ami kiegésziti Sohn és munkatarsai (2012) modelljét: a technoldgia
kontrollalt nevelési stratégia hianyaban nemcsak szocializaciés agens, hanem a
tudatos magatartas gatja is lehet.

A Szbke és Toth (2023) altal hangsulyozott strukturalt oktatas iranti igény a kérddéives
valaszok alapjan egyértelmien megmutatkozott, azonban a diakok ezt mar nem a
hagyomanyos keretek kozott varjak el. A mintaban mért magas nyitottsag az
innovativ tanuldsi formak irant igazolja a Zawacki-Richter és munkatarsai (2019) altal
szorgalmazott stratégiai valtast, miszerint az Al integracioja az oktatas személyre
szabasanak alapfeltétele. A konceptualis modellemben felvazolt technoldgiai
intervencio azért tekintheté a szakirodalom tovabbfejlesztésének, mert kdzvetlen
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megoldast kinal a Siemens (2013) altal leirt adatvezérelt tanulas és a mindennapi
pénzhasznalat 6sszekapcsolasara. A kutatas bizonyitotta, hogy a diakok igénylik az
automatizalt kontrollmechanizmusokat és figyelmeztet6 algoritmusokat, ami
alatamasztja, hogy a jové pénziigyi nevelése a technolégiat a Hanson (2022) altal
emlitett autondmia elérésének tamogato eszkozeként, egyfajta digitalis mediatorként
kell, hogy hasznalja a kozépiskolasok korében.

Kovetkeztetések és javaslatok

A kutatas eredményei és a szakirodalmi szintézis alapjan megallapithato, hogy a
kozépiskolas  korosztaly pénziigyi tudatossaga egy olyan dinamikus
okoszisztémaban fejlédik, ahol a hagyomanyos szocializacios agensek és a modern
digitalis technoldgiak hatasai szétvalaszthatatlanul ©sszefonédnak. A minta
gazdasagi hatterének feltarasa soran bebizonyosodott, hogy a vizsgalt korosztaly
pénziigyi szocializacidja érett szakaszban van: a bevételek forrasa diverzifikalt, a
hagyomanyos zsebpénz mellett mar jelentés a Vinted/Ebay értékesitésbol és
munkavallalasbol szarmazo jovedelem is.

A vizsgalat legfontosabb kovetkeztetése, hogy a diakok elméleti felkésziiltsége és a
digitalis eszk6zok iranti affinitdasa onmagaban nem garantaljak a tudatos pénziigyi
magatartast.

A PT-index dimenzidinak elemzése ravilagitott arra a fesziiltségre, amely a fiatalok
technolodgiai magabiztossaga és az impulziv dontéshozatali mintaik k6zott fesziil. Ezt
a fesziiltséget tovabb fokozza a magas dontéshozatali autonémia, hiszen a diakok
85,9%-a mar 6nalléan dont a koltéseirdl, ami a heti 0-5000 Ft kozotti savban szamos
kontrollalatlan mikrodontést eredményezhet. Emiatt a pénziigyi nevelést a puszta
ismeretatadas helyett a dontéshozatali folyamatok aktiv, technoldgiailag tamogatott
mentoralasa felé kell elmozditani.

A levont tanulsagok alapjan megfogalmazott elsédleges javaslat az Al-alapu adaptiv
tanulasi rendszerek rendszerszintl integralasa az iskolai oktatasba. Ezen rendszerek
relevanciajat igazolja, hogy a diakok tébbsége mar aktiv, 6nallé fogyaszto, akiknek az
Al-alapu kontrollmechanizmusok kozvetlen segitséget nyujthatnak. Az oktatasi
stratégianak fel kell ismernie, hogy az Al nem csupan egy szemléltet6 eszkoz, hanem
egy olyan digitalis mediator, amely képes a szociodkonomiai hattérb6l fakado
kiilonbségek athidalasara azaltal, hogy a tananyagot a diak egyéni tudasszintjéhez,
technoldgiai  felkésziiltségéhez (legyen sz6 bankkartya-hasznalatrél vagy
készpénzes gytjtésrél) és csaladi mintaihoz igazitja. Mivel a didkok fogyasztéi
dontései mar most is jelen vannak a mindennapokban, az Al-alapi megoldasok a
hibrid pénzhasznalati szokasok — a készpénzes dominancia és a digitalis bevételek
— kozotti atmenet tudatositasaban is kulcsszerepet jatszhatnak.

Masodsorban kritikus fontossagu a pénziigyi edukacié csatorna-optimalizalasa. A
diakok médiahasznalati szokasai azt mutatjak, hogy a nevelési folyamatnak ki kell
lépnie a tantermek falai koziil, és meg kell jelennie azokon a platformokon (TikTok,
Instagram), ahol a fiatalok a legtdbb fogyasztéi impulzust kapjak. Javasolt olyan Al-
vezérelt edukacidos kampanyok és applikaciok fejlesztése, amelyek nem statikus
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informaciokat kozoélnek, hanem proaktiv mddon, a diakok digitalis életterébe
integralva nyujtanak tamogatast a pénzforgalmi déntésekhez.

Végezetiil a sziil6i és iskolai kommunikacié O0sszehangolasa elengedhetetlen. A
technoldgiai intervenciéo azonban csak akkor lehet sikeres és fenntarthato, ha a
gyakorlati megvaldsitas soran maradéktalanul érvényesiilnek az etikai és
adatvédelmi szempontok. Mivel a célcsoport kiskoriakbal all, az Al-alapu rendszerek
fejlesztésekor kiemelt figyelmet kell forditani a GDPR-megfeleléségre, kiilondsen az
automatizalt dontéshozatal és a profilalkotas korlatozasara. Az etikus Al-alkalmazas
alapfeltétele az atlathatosag: a diakoknak és a sziil6knek pontosan érteniiik kell, hogy
az algoritmusok milyen adatok alapjan tesznek javaslatokat, elkeriilve ezzel a digitalis
manipulaciot. A jovo pénzigyi nevelése tehat egy olyan hibrid modell, amely az
emberi értékrendet és a csaladi mintakat 0tvozi a mesterséges intelligencia
precizitasaval és adaptivitasaval, felkészitve a kozépiskolas korosztalyt a digitalis
gazdasag egyre komplexebb kihivasaira.
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Absztrakt

A tanulmany célja az Al alapu idésorelérejelz6 modellek, példaul a Google TimesFM
(Das et al., 2024) és az Amazon Chronos (Ansari et al., 2024) modelleknek pénziigyi
alkalmazasi lehetéségeit és korlatait feltarni. A kutatas kitér a klasszikus statisztikai
megkozelitések (ARIMA, exponencialis simitas, GARCH-modellek)
osszehasonlitasara. Figyelmet fordit az értelmezhetéségi, szabalyozoi és
modszertani kihivasokra, valamint a hibrid megkozelitések szerepére a pénziigyi
dontéstamogatasban. A tanulmany bibliografiai elemzésre épiil. A felhasznalt
forrdsok alapjan szintetizalt eredmények négy tematikus blokk koré épiilnek: (1)
klasszikus statisztikai modellek; (2) mélytanulasi modellek pénziigyi alkalmazasban;
(3) foundation modellek az id6sor-elérejelzésben; (4) hibrid megkdzelitések, valamint
emlitést tesz a torzitasokrol, szabalyzoéi kdrnyezetrél. Az elemzések alapjan harom 6
gondolatmenetet hivatott bemutatni a kutatas. EI6szor, a foundation modellek nagy
minta alapjan, nagyobb adatkdrnyezetben versenyképesek lehetnek, ugyanakkor
rovid idéhorizonton és kis mintan az ARIMA-csaladu modellek 6rizhetik meg
elényliket. Masodszor, a foundation és mélytanulasi modellek pénziigyi
alkalmazasanak legjelent6sebb akadalya az értelmezhetéség hianya, az EU Al Act
altal magas kockazatu megfelel6ségi kovetelmények, valamint a torzitas (bias),
hallucinacio kockazata. Harmadszor, a strukturalis hibrid megkozelitések
konzisztensen fellilmulhatjak az egykomponensi modszereket. A bibliografiai
elemzés alapjan a pénziigyi intézményeknek és a szabalyoz6 hatésagoknak
kiilonb6z6 protokollokat kell eléirniuk az Al-alapu modellekre. A hibrid architekturak,
manualis ellen6rzés alkalmazasa is tamogatott, amelyek a klasszikus modellek
atlathatésagat kombinaljak a mélytanulasi modellek prediktiv erejével.

Kulcsszavak: iddsor-elorejelzés, foundation modellek, pénziigyi dontéstamogatas,
hibrid modellek, magyarazhaté mesterséges intelligencia (XAl)
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Bevezetés

A pénziigyi dontéshozatal pontossaga és megbizhatésaga a modern gazdasag egyik
alapja. Az idébeli adatsorok modellezése kulcsszerepet jatszik mind az intézményi,
mind a vallalati szintl stratégiai dontésekben, Uzleti tervezésben. Az elmult
évtizedekben a klasszikus statisztikai moddszerek (els6sorban az ARIMA és
variansai), valamint az exponencidlis simité technikdk uraltdk ezt a teriiletet,
kdszonhetéen matematikai megalapozottsaguknak. (Hyndman & Khandakar, 2008).
2017-t6l kezdve a mélytanulasi architekturak, kiilonésen az LSTM-haldzatok
megjelenésével Uj korszak kezd6dott a prediktiv elemzésben (Sezer et al., 2020). A
modellek képesek komplex adatok, 6sszefliggések felismerésére, ami relevans lehet
a pénziigyi szektorban, példaul volatilitas-el6rejelzésnél (Lim et al., 2021).
Megjelentek kiilonb6zé foundation (altalanos elérejelz6 rendszer) tipusu
idésormodellek, amelyek tobb milliard adatponton el6tanitott elérejelz6 rendszerek.
llyen lehet a Google TimesFM (Das et al., 2024) és az Amazon Chronos (Ansari et al.,
2024) zero-shot, feladatspecifikus, betanitas nélkiil is versenyképes modellek.

Ugyanakkor az Al-alapu modellek pénziigyi alkalmazasa nem problémamentes. A
specifikaciok hianya, az adatok zajossaga és a modellek bizonytalansaga komoly
kihivasokat vethet fel (Blasco et al., 2024). A szabalyozoéi elvarasok szintén jelentds
akadalyt jelentenek (Giantsidi & Tarantola, 2025). A tanulmany motivaciéja mogotti
egyrészt az orszagok, iparagak, szektorok kozotti strukturalis kiilonbségek, rosszul
feltett kérdések, hallucinacidok miatti torzitasok allnak. Az Al-alapu és klasszikus
idésor-modellek kozotti fobb kilonbségek és limitacioik bibliografiai feltarasa
szintén Ujabb kutatasi iranyokat hatarozhat meg. (Smyl, 2020) kutatasa alapjan a
modellek otvozése (hybrid megkozelités) mérsékelheti ezen limitaciokat, mely
kutatasi irany feltarast szintén az elemzés részét képezi.

Irodalmi hattér és bibliografiai elemzés
Klasszikus statisztikai modellek

Az id6sorelemzés statisztikai alapjait Box és Jenkins munkassaga fektette le,
amelynek nyoman az ARIMA-modellek az 1970-es évektdl uraltak pénziigyi
elérejelzések teriiletét. A (Hyndman & Khandakar, 2008) altal kidolgozott automatizalt
modellvalasztasi eljaras tovabb demokratizalta ezek alkalmazhatdsagat, lehet6vé
téve az auto-ARIMA széles kor elterjedését.

A ,Makridakis versenyek" empirikusan is alatamasztjak a klasszikus modszerek
versenyképességét. Az M4-es versenyen az ES-RNN hibrid médszere nyerte (Smyl,
2020). A tisztan gépi tanulasra épiilé modellek az M4 versenyen alulteljesitettek
(Makridakis et al., 2020), mig az M5 versenyen a top teljesitményt nyujté gépi tanulasi
megoldasok mar fellilmultak a statisztikai benchmarkokat, fordulatot hozva az M4-
hez képest (Makridakis et al., 2022). A klasszikus modellek linedris struktarajuk miatt
ugyanakkor korlatozottak a nemlinearis rezsimvaltasok kezelésében (Kontopoulou et
al., 2023). Teljesitményiik hosszabb elérejelzési id6szakokban markansan romlik. A
klasszikus id6sormodellek elméleti alapja a sztochasztikus folyamatok modellezése.
Az ARIMA-megkdzelités egy AR (autoregressive), | (integrated) és MA (moving
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average) komponens linearis kombinacidja, amely kiilonb6zé idésorokra
optimalisabb eredményt nyujthatnak. Ezen modellek egyik f6 eréssége, hogy a
paraméterek informacios kritériumokon alapulé médszerrel kivalaszthatoak és az
elérejelzésekhez prediktiv intervallumok rendelhetéek (Hyndman & Khandakar, 2008).
Az ARIMA-csaladon tul a pénziigyi id6sorelemzésben kiemelked6 szerepet jatszik az
exponencialis simitas (Error, Trend, Seasonality) modellcsalad is, amelyet kiilondsen
rovid tavu elorejelzéseknél preferalnak egyszerlisége és robusztussaga miatt. A
volatilitds modellezése terén a GARCH-tipusu modellek (Generalized Autoregressive
Conditional Heteroskedasticity) toltenek be alapvetdé szerepet, mivel a pénziigyi
idésorokra jellemzdé volatilitds klaszterek (volatility clustering) vizsgalatara
kifejezetten alkalmasak. Ezek a modellek a kockazatkezelési és arazasi
folyamatokban maig relevansak.

A klasszikus modellek korlatai azonban a pénziigyi alkalmazasokban egyre inkabb
nyilvanvalobba valnak. A pénziigyi adatokban, pénziigyi szektor dinamikajaban egyre
inkabb megfigyelhetéek az aszimmetriak, sokkok, rezsimvaltasok, melyek kezelésére
az ARIMA-keret nem elégséges. Kontopoulou és munkatarsai (2023) attekintésiikben
ramutatnak, hogy bar az ARIMA révidebb horizontokon és kis mintan versenyképes
marad, a heterogén, nagyobb adatkornyezetben a gépi tanulasi modszerek jobb
teljesitményt nyujthatnak. Ez az 0sszefliggés eredményezheti a mélytanulasi és
foundation alapu megkozelitések szélesseb elterjedését a pénziigyi szektorban.

Mélytanulasi modellek pénziigyi alkalmazasa

A ,mélytanulasi modell” (deep learning model) egy olyan neuralis halézat alapu
modell, amely sok egymasra épiil6é rétegbdl all, és képes nyers adatokbol magatol
kinyerni a megfelel6 mintazatokat.

A mélytanulasi modellek pénziigyi idésorokban vald alkalmazasa a pénziigyi, gépi
tanulas egyik kozponti teriilete, kiilondésen az arfolyam-, volatilitas- és
makrogazdasagi el6rejelzések, valamint a kockazatkezelés esetében. Sezer és
munkatdrsai (2020) 140 tanulmanyt attekinté irodalmi 6sszefoglaldja arra mutat r3,
hogy a Recurrent Neural Network (RNN) architekturak, koztiik az LSTM (Long Short-
Term Memory) és a GRU (Gated Recurrent Unit), dominans szerepet toltenek be a
pénziigyi idésor el6rejelzésben. A szerzék kiemelik, hogy az LSTM/GRU modellek
tipikusan feliilmuljak a klasszikus ARIMA- és GARCH-tipusu megkéozelitéseket, ha
béséges adat all rendelkezésre.

Mas empirikus eredmények azonban arnyaljak az RNN csalad pénziigyi id6sorokban
nyujtott teljesitményét. Részvényindexek segitségével (Pl.: FTSE 100, S&P 500)
vizsgaltak az RNN, LSTM, BILSTM, GRU és Transformer modellek el6rejelz6
képességét. A kutatasban az LSTM, BILSTM és GRU modellek hasonlé pontossagot
érnek el, mig a Transformer architektira tobb benchmarkon is jobban teljesitett.
(Kehinde, T.0. & Khan, A.A., 2023) Egy 2024-es 0sszehasonlité vizsgalat, amely LSTM,
klasszikus RNN és GRU modelleket hasonlitott 6ssze szintén azt vetiti el6re, hogy
mindharom architektura képes kezelni a pénziigyi idésorok volatilitasat, ugyanakkor
adat és architektura fiiggé és nincs mindenre egységes megoldas. Ez
alatamaszthatja azt az érvelést, hogy a hibrid megkdzelités, adatvizsgalat,
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feladatspecifikacié, modellbeallitdis meghatarozasa elengedhetetlen. Ezzel pedig
kevesebb eséllyel mutatnak a modellek hibas eredményeket.

A gyakorlatban a mélytanulasi modellek alkalmazasa széles korben elterjedt a
bankszektorban, kiilondsen az emlitett hitelkockazat értékelésében, tékemegfelelési
szamitasoknal. Magyar és nemzetkozi példak egyarant azt mutatjak, hogy az Ml-
alapu rendszerek hatékonyan tamogatjdk az automatizalt dontéshozatalt, a
portfoliokockazat folyamatos monitorozasat és az extrém kockazati események korai
detektalasat. Ezzel egylitt ugyanakkor elékeriil a ,fekete doboz" jelenség. Az Al, mint
egy .fekete doboz", amibe nem latunk bele az ok-okozati atlathatatlansagot
csokkenti. Ez pénziigyi szabalyozas és felligyelet, compliance (megfeleléséq)
szempontjabdl jelentés kihivast jelent. A csddelorejelz6 modellek pontossagjavulasa
ellenére a menedzsment és a hitelez6k szamara kulcskérdés, hogy a modell dontései
mogotti milyen pénziigyi mutatdk allnak.

Ezzel 6sszhangban van Giantsidi és Tarantola (2025) az International Review of
Economics & Finance folyéiratban publikalt cikke, miszerint az LSTM- és CNN-LSTM
hibrid architekturak a teljesitmény mellett az értékelési protokollok problémaira is
nagy hangsulyt helyeznek. A szerzék kiemelik, hogy a mély tanulasi modellek
hajlamosak a teljesitményromlasra szélséséges piaci kornyezetben, példaul
valsagidészakokban, amikor a korabbi mintazatok nem alkalmazhatéak az aktualis
dinamikara. Zhang és munkatarsai (2024), valamint Blasco és szerzétarsai (2024)
tovabb erésitik ezt a kritikat azzal, hogy a modellek érzékenysége és a bizonytalansag
megfelel6 kezelése a legujabb architekturak esetében is kulcskérdés. Az irodalomak
tovabba egyetértenek abban, hogy a pénziigyi alkalmazasokban a mély tanulasi
modellek bevezetését szigoru validacios protokollokkal kell kiegésziteni.

Foundation modellek az idosor elorejelzésében

A Foundation modellnek azokat a nagy mesterséges intelligencia modelleket
nevezziik, amelyeket nagyon sokféle, széles korl adaton tanitanak fel, és utana sok
kiilonb6z6 feladatra lehet 6ket hasznalni.

A foundation modellek idésor el6rejelzésben val6 alkalmazasa 2023 t6l kezdve valt
onallo, gyorsan boviilé kutatasi iranyzatta, a nyelvi foundation modellek sikerére
épitve. ATimeGPT-1 (Garza et al., 2023) a legelsé olyan megkozelitések kozé tartozik,
amely altalanos célu, nagyobb id6sormodellként pozicionalja magat, és heterogén
forrasokbol, tébbek kozott kozlekedési, webes és pénziigyi adatok millidin tanul. Ezt
kdvetden jelent meg a Google TimesFM (Das et al., 2024) és az Amazon Chronos
(Ansari et al., 2024), amelyek mar kifejezetten ,Time Series Foundation Model”
(TSFM) koncepcioként, elsésorban zero-shot képességekre optimalizalva keriiltek
kidolgozasra.

A TimesFM a Google Research altal kozzétett dokumentacid szerint célja, hogy
feladatspecifikus tanitas nélkil is versenyképes el6rejelzéseket adjon kiilonb6z6
teriileteken. Az ICML-en bemutatott eredményeik alapjan a Monash idésorteszt
készleten a TimesFM teljesitménye sok esetben eléri vagy meghaladja a szezonalis
ARIMA, illetve tobb mély tanulasi modell pontossagat. A felhasznaléo szamara
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egyszerU interfészt kinal ,zero-shot"” predikciokhoz. igy kdzvetleniil a torténeti sorbol
képes el6rejelzést adni adattipus specifikus finomhangolas nélkiil.

Az Amazon Chronos modellcsalad példaul felilmulhatja a tobbi médszert azokon az
adathalmazokon, amelyek szerepeltek a tanitdéallomanyban, és Uj, korabban nem
latott adatforrasokon zero-shot mddban is 6sszevethet6ek. Esetenként pedig jobb
teljesitményt nyujthatnak, mint a kifejezetten az adott feladatra betanitott modellek.
Ez arra utal, hogy a TSFM-ek képesek lehetnek a kiilonb6zé terliletek kozotti
tudastranszferre, ami egyszer(sitheti a pénziigyi elérejelzést. Ez azonban egyel6re
nem tekinthetd egyértelmden bizonyitottnak.

A TimesFM és Chronos publikacioi (Das et al., 2024; Ansari et al., 2024) kiemelik, hogy
az ilyen modellek egyik kulcsértéke az egységes interfész. Ugyan az a foundation
modell hasznalhato kiilonb6z6 frekvenciaju, eltéré szezonalis mintazatu, és kiilon
szakteriilethez tartozé id6sorokra is, zero-shot elérejelzéssel vagy finomhangolassal
(fine-tuning) torténé adaptacidval. Ugyanakkor az elemzések ramutatnak korlatokra
is. A jelenlegi TimesFM és Chronos implementaciok jellemz6en egyvaltozos
id6sorokra fokuszalnak, és sok esetben implicit modon kezelik a szektorspecifikus
tudast. Ez a pénziigyi alkalmazasokban, ahol a piaci és szabalyozasi kornyezeti
valtozasok és piaci sokkok kiemelt szerepet jatszanak, dvatossagra int.

A foundation modellek szerepét az id6sorelemzés szélesebb kontextusaban mutatja
be egy 2024-es attekinté tanulmany, amely a time series foundation modelleket a
nagy nyelvi modellek hasonlitja. A szerz6k szerint a TSFM-ek elterjedése eléseqiti a
feladatok kozotti generalizaciot, a zero-/few-shot tanulast, valamint a multimodalis
informaciok integralasat. Ugyanakkor a diverz idésorok kezeléséhez
megkozelitésekre hivja fel a figyelmet, amit olyan modellek képviselnek, mint a
TimeDiT vagy a TTM, amelyek adaptiv patchinget és kiilonféle felbontasu mintavételt
alkalmaznak a robusztusabb generalizacio érdekében (Goswami et al., 2024).

Kontopoulou és munkatarsai (2023) megallapitasaival 0sszhangban az eddigi
empirikus eredmények arra utalnak, hogy az Al-alapi modellek (mélytanulasi és
foundation alapo) el6nye leginkabb heterogén, nagy mintas adatkornyezetben és
hosszabb el6rejelzési horizontokon érvényesiilnek. A komplex nemlinearitasok és
tobbféle szezonalis mintazat megragadasa azonban kritikus. Kis mintakon, rovid
horizontokon, illetve viszonylag stabil, jol modellezhet6 id6sorok esetén a klasszikus
statisztikai modellek tovabbra is versenyképesek, és modszertani szempontbol
gyakran atlathatobbak. Ezért a pénziigyi alkalmazasokban, banki és szabalyozoi
kornyezetben indokolt az Al eredményeit 6sszehasonlitani egyszertibb hagyomanyos
modszerekkel. Megvizsgalni, hogy megéri-e a modell tanitasa vagy jobb tanitas
nélkilit hasznalni, valamint tesztelni a modellt kiilonb6z6 piaci helyzetekben a
stabilitas érdekében.

Hibrid megkozelitéesek

Az M4 verseny nyertese, Smyl (2020) ES-RNN modellje az exponencialis simitas (ES)
szezonalitas-, és szintkomponenseit 0tvozi az LSTM halézatok nemlinearis
dinamikat tanulé képességével. Megalapozva, bizonyitva azt, hogy a legjobb
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teljesitmény a két paradigma intelligens kombinalasaval varhaté. Kumar és
munkatarsai (2023) igazoltak, hogy az altaluk javasolt BSARMA+LSTM hibrid modell
fellilmulja az egykomponensi modelleket. Park és Yang (2022) hangsulyozzak, hogy
a gazdasagi dontéstamogatashoz az értelmezhetéség beépitése elengedhetetlen. Ez
a szempont azonban a mélytanulasi és foundation modellek esetében egyarant
megoldatlan kihivas marad (Arrieta et al., 2020).

A hibrid modellek tipusai szempontjab6l harom {6 integracidos stratégia
kiilonboztetheté meg az irodalomban. A sorozatos (sequential) megkozelitésben a
klasszikus modell eléfeldolgozza vagy részletekre bontja az idésort, majd a
mélytanulasi modell erre illeszkedik ra illeszkedik. Részben ezt a logikat koveti Smyl
(2020) ES-RNN architekturaja, amely az ES-alapu szezonalitas- és szintbecslés utan
az LSTM-re bizza a nemlinearis dinamika megtanulasat. A parhuzamos (parallel)
integracio soran a klasszikus és gépi tanulasi komponensek kiilon el6rejelzéseket
adnak, amelyek sulyozott atlagolasaval kombinaljak az eredményeket. A harmadik
megkozelités a strukturalis hibrid, ahol a két paradigma komponensei egyetlen
modellbe integralédnak (Kumar et al., 2023).

A pénziigyi alkalmazasokban a hibrid modellek empirikus elényét tobb friss vizsgalat
is megerdsiti. Park és Yang (2022) a Knowledge-Based Systems folyoiratban
bemutatott interpretalhatdo LSTM-modellje a gazdasagi dontéstamogatas teriiletén
illusztralja, hogy a klasszikus komponensek strukturalt beépitése értelmezhetoségi
elényt biztosithatnak a tisztan ,fekete doboz" -os megoldasokkal szemben. A
DeepAR (Salinas et al., 2020) valdszinliségi elérejelzési keretrendszer egy masik
fontos hibrid példa, amely autoagressziv strukturat otvéz mélytanulasi
reprezentacioval és kalibralt bizonytalansagi becsléseket biztosit. Ez kiiléndsen
értékes a kockazatkezelési és portfélidoptimalizalasi feladatokban, ahol az
elérejelzési intervallumok pontossaga gyakran fontosabb, mint a pontbecslés. A
hibrid megkozelitések korlatait is fontos megemliteni. Minél bonyolultabb egy Al-
modell, annal nehezebb a megfelel6 bizonytalansag szamszerlsitése és annal
nagyobb az esélye, hogy tulilleszkedéssel jar (Blasco et al., 2024). Ezen tilmenéen a
hibrid strukturak értelmezhet6sége nem minden esetben egyértelmd. A klasszikus
komponens 6nmagaban nem garantalja a teljes modellre az atlathatosagot. Ezért a
hibrid pénziigyi modellek esetében is sziikséges a célzott XAl-technikak alkalmazasa
és a robusztussag-tesztelés széls6séges piaci koriilmények kozott (Arrieta et al.,
2020).

Ertelmezhetdség és szabalyozasi korlatok

Arrieta és munkatarsai (2020) cikke szerint a mélytanulasi és foundation modellek
dont6 tobbsége utolagos magyarazati modszereket igényel, és nem teljes mértékben
atlathaté. Ozbayoglu és munkatarsai (2020) kiemelik, hogy a ,fekete doboz" jelleg a
legfobb akadalya a mélytanulasi modszerek szabalyoz6i megfelel6ségének, ami
kiilonosen problematikus a pénziigyi szektor szigoru atlathatosagi kovetelményei
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tukrében. A kés6bbi szabalyozoi keretrendszerek, mint az EU Al Act? és a MIFID 13
direktiva, ezt a kihivast tovabb erésitik. A foundation modellekre ez fokozottan
érvényes lehet. A zero-shot el6rejelzések mogotti mechanizmusok a pénziigyi
szabalyozas altal megkovetelt egyértelmlséggel nem magyarazhatok el (Giantsidi &
Tarantola, 2025).

A pénziligyi Al értelmezhet6ségének operativ megvaldsitasahoz az irodalom tobb
post-hoc magyarazati technikat is azonositott. A SHAP (SHapley Additive
exPlanations) értékek a jatékelméleti Shapley-érték koncepcidjara épitve egyenként
szamszeruUsitik az egyes bemeneti valtozok hozzajarulasat a modell el6rejelzéséhez.
A LIME (Local Interpretable Model-agnostic Explanations) helyi linearis kozelitéssel
magyarazza az adott predikcidt, mig az attention-mechanizmus alapu modellek (Pl.:
TFT, beépitett magyarazatot ad) megmutatjak, mely mintazatokra figyelt a modell az
elérejelzésnél (Lim et al, 2021). Ezek a megkozelitések azonban eltérd
magyarazatokat adhatnak ugyanarra a predikciora (Arrieta et al., 2020). A fentiek
tekintetében a szabalyozasi kontextus tovabbi kihivasokat jelenthet az elemzék
szamara. Az Eurdpai Unio Al Act-je (Mesterséges Intelligencia Rendelete) a pénziigyi
alkalmazasokat magas kockazati (high-risk) Al rendszerként kategorizalja,
amelyeknek szigoru megfeleléségi kovetelményei vannak. llyen lehet az
adatmin6ség, dokumentacio, emberi felligyelet, atlathatésag és robusztussagi
tesztelés. A MIFID Il direktiva pedig a befektetési szolgaltatasokra vonatkozoan irja
el6 az algoritmikus kereskedés atlathatésagat és a kockazatkezelési
kotelezettségeket. E szabalyozéi keretek tiikrében a foundation modellek
alkalmazasa kifejezetten problémas lehet, mivel a zero-shot el6rejelzések mogotti
dontési mechanizmusok nem dokumentalhatok ugyanugy, mint a klasszikus
modellek paraméterei (Giantsidi & Tarantola, 2025).

Tovabbi kritikus aspektus a torzitas (bias) és a méltanyossag (fairness) kérdése. A
nagy, heterogén adatkészleteken tanitott foundation modellek esetében a
tanitoadatban rejl6 torténelmi torzitasok, példaul bizonyos piaci szegmensek
alulreprezentaltsaga vagy multbeli diszkriminativ gyakorlatokat tiikr6z6 adatok
reprodukalhatok a modell el6rejelzéseiben. A pénziigyi alkalmazasokban az ilyen
torzitasok jelentés etikai és jogi kdvetkezményekkel jarhatnak. A foundation modellek
esetében ez a kockazat fokozottan érvényes, mivel a tanitéadat heterogenitasa
megneheziti a torzitd forrasok azonositasat és az ezekre adott célzott valaszokat.
Ezért a foundation modellek pénziigyi bevezetése elengedhetetlenné teszi a
folyamatos monitoring tevékenységet és auditokat (Arrieta et al., 2020; Giantsidi &
Tarantola, 2025).

2 Az Eurépai Unié Mesterséges Intelligenciardl sz6l6 2024. évi rendelete, (EU Al Act, Regulation (EU) 2024/1689) a pénziigyi szolgaltatasokat,
Hivatalos forras: https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/policies/regulatory-framework-ai, letdltve:2026.05.15.

3 MiFID I (Directive 2014/65/EU): EU directive on markets in financial instruments, Hivatalos: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=EN, letltve: 2026.05.15.
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Az elemzett modelltipusok 6sszehasonlitasa

A négy modellcsalad kozotti valasztas négy szempont mentén dél el: pontossag,
értelmezhetdség, adatigény és szabalyozoi illeszkedés. Pontossag szempontjabol a
klasszikus ARIMA- és GARCH-modellek rovid horizonton és kis mintan tovabbra is
versenyképesek (Hyndman & Khandakar, 2008), mig nemlinearis dinamikak és nagy
adatmennyiség mellett a mélytanulasi és foundation modellek keriilnek el6térbe
(Sezer et al., 2020; Das et al., 2024). Ertelmezhetéség tekintetében forditott a sorrend:
a klasszikus modellek explicit paraméterei kozvetlenil magyarazhatok, a
mélytanulasndl csak részleges magyarazhatésag érhet6 el (Lim et al, 2021). A
foundation modellek pedig dontéen black-box jelleglek (Ansari et al., 2024). Az
adatigény és a szabalyozoi illeszkedés az értelmezhet6ség sorrendjét koveti. Minél
nagyobb a modell, annal tobb adatot igényel és annal nehezebb a megfelelés. A hibrid
megkozelitések éppen ezen kompromisszumok feloldasara lehetnek alkalmasak. A
klasszikus komponens beépitése javitja az értelmezhet6séget és a rezsimvaltasok
kezelését anélkiil, hogy a mélytanuldsi rész prediktiv erejét felaldozna (Smyl, 2020;
Kumar et al., 2023).

Osszegzés

A tanulmany bibliografiai elemzésén keresztiil vizsgalta az Al-alapu id6sormodellek,
kiilonosen a foundation tipusi rendszerek pénzligyi el6rejelzésre valo
alkalmazasanak lehetdségeit és korlatait. Harom f6 megallapitas fogalmazhato meg
a kutatas alapjan. Els6sorban a foundation modellek empirikusan igazolt médon
heterogén nagy adatkézegben versenyképes elérejelzési pontossagot nyujtanak (Das
et al., 2024; Ansari et al., 2024). A Makridakis-versenyek eredményei ugyanakkor
rdmutatnak arra, hogy a klasszikus statisztikai modszerek (kiilondsen
kombinacidban) erés teljesitményt nyujtanak, és nehezen verheték meg bizonyos
helyzetekben (Makridakis et al., 2020). Masodszor, a mélytanulasi és foundation
modellek pénziigyi alkalmazasanak legjelentésebb akadalyai az értelmezhetéség
hianya (Arrieta et al., 2020), valamint a szabalyozoi kdrnyezetb6l adodé kockazatok.
Az EU Al Act és a MIFID Il keretrendszerekben a ,fekete doboz" -os modellek 6nallo
alkalmazasa komoly jogi és etikai kockazatot hordoz magaban. Harmadszor, a hibrid
megkozelitések konzisztensen feliilmuljak az egykomponens( megoldasokat (Smyl,
2020; Kumar et al., 2023). A tanulmany alapjan harom jovébeli kutatasi irany is
felirhatd: (1) foundation modellek kis mintas finomhangolasa pénziigyi adatokon, (2)
XAl-technika integralasa a foundation modell eredményeibe, (3) rezsimdetektalo
klasszikus komponens és Al-alapu finomhangolas empirikus értékelése valodi
pénziigyi idésorokon (Giantsidi & Tarantola, 2025).
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Abstract

Objectives. Artificial intelligence (Al) is increasingly embedded in the production of
corporate financial information, yet the accounting and governance literature still
treats it mainly as a tool inside reporting workflows rather than as a layer of the
control architecture. The aim of this paper is to address that gap by developing a
conceptual framework that re-frames Al as embedded governance infrastructure
operating alongside internal controls, board oversight, and external audit.
Methodology. We employ structured literature synthesis (Snyder, 2019), drawing
systematically on Web of Science and Scopus across the period 2010 to 2025 and
integrating three theoretical streams: agency theory, the COSO internal control
framework, and the literature on algorithmic accountability. Results. We identify two
opposing forces that Al deployment sets in motion. The control enhancement
pathway runs through population-level anomaly detection, real-time reconciliation,
and continuous monitoring; the model risk pathway runs through opacity, training
data drift, automation bias, and diffuse accountability. We advance four propositions
linking Al deployment, governance maturity, and financial reporting quality. The net
effect on reporting quality depends on the governance arrangements surrounding the
model, including model validation, human-in-the-loop review, audit trail
transparency, and Al governance maturity. The four governance variables interact
substitutionally and complementarily, so reporting quality outcomes depend on their
joint configuration. Practical and policy implications. Preparers should bring Al
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explicitly within internal control over financial reporting and invest in independent
model governance functions. Auditors need capacity to evaluate model governance
and human-in-the-loop arrangements. Standard setters should develop disclosure
requirements covering material uses of Al in reporting, drawing on prudential model
risk management as a template, and the EU Al Act establishes the regulatory
direction.

Keywords: artificial intelligence, financial reporting quality, corporate governance,
internal control, model risk

Introduction

Financial reporting depends on a layered architecture of controls. Management
certifications, internal audit, external auditors, boards, and regulators each address a
different slice of agency risk, and together they produce accounting information that
is supposed to faithfully represent the economic substance of the firm. Over the past
decade, this architecture has begun to absorb a new kind of participant. Machine
learning systems classify journal entries, flag anomalies, forecast expected credit
losses, and increasingly draft management commentary. Their adoption is no longer
experimental: practitioner surveys report most large firms now use Al in at least one
finance or accounting process, and the trajectory points to deeper integration across
the reporting value chain (Munoko et al., 2020; Kokina & Davenport, 2017).

This raises a question the literature has not resolved. If Al systems are increasingly
responsible for tasks that shape the figures in published financial statements, should
we treat them as tools used by humans, or as a distinct layer of governance
infrastructure with their own oversight requirements? The distinction matters. Tools
are evaluated by user outcomes; governance infrastructure is evaluated against
control objectives, audit trails, and accountability standards. Conflating the two
creates a blind spot. Firms can comply with traditional internal control frameworks
while leaving the Al components of their reporting processes effectively unmonitored.

We develop a conceptual framework that treats Al as embedded governance
infrastructure within financial reporting. The framework rests on a dual lens. On one
side, Al offers genuine control enhancement: real-time monitoring, pattern detection
at scales beyond human capacity, and consistent application of accounting policy
across transaction populations. On the other side, Al introduces model risk: errors
that propagate from training data, opacity that obscures the basis of accounting
judgements, and overreliance that erodes professional skepticism. The net effect on
financial reporting quality (FRQ) depends less on the technology than on the
governance arrangements surrounding it.

Our core contribution is a re-framing. Existing literature on Al in accounting and audit
treats Al as a tool used by reporting personnel: an instrument that automates a task,
a black-box that an auditor reviews, an input to an estimate (Munoko et al., 2020;
Lehner et al., 2022; Kokina & Davenport, 2017). We argue this framing is now
empirically wrong. Al systems no longer sit outside the control architecture; they have
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become part of it, performing what COSO calls control activities and information and
communication functions on a continuous basis. Treating them as tools obscures the
governance question the technology raises. We re-frame Al as embedded governance
infrastructure, then develop three consequences. First, we integrate agency theory,
the COSO framework, and the literature on algorithmic accountability into a single
lens. Second, we specify the dual mechanisms through which Al strengthens or
undermines FRQ and identify the four governance variables that mediate that
relationship, formalised in P1—P4. Third, we draw practical implications for preparers,
auditors, and standard setters, with relevance to CEE environments where firms
increasingly adopt Al tools imported from larger markets.

Our approach is structured literature synthesis (Snyder, 2019). We searched Web of
Science and Scopus across 2010—-2025 using combinations of artificial intelligence
OR machine learning OR algorithm AND financial reporting quality OR internal control
OR audit quality OR earnings quality, plus a parallel search using algorithmic
accountability OR algorithmic governance OR model risk AND financial reporting OR
audit. Results were restricted to peer-reviewed articles in accounting, finance,
business ethics, and information systems, plus regulatory publications from major
standard-setters and supervisors. We snowballed in both directions to recover
foundational works on agency theory, internal control, and earnings quality predating
the search window. The synthesis covers approximately 60 sources; the 35 cited here
are those most directly load-bearing for the framework.

The paper proceeds as follows. Section 2 reviews the literatures on FRQ, internal
control, and the early evidence on Al in accounting and audit. Section 3 develops the
framework, separating control enhancement from model risk and identifying the
governance variables that mediate their effects. Section 4 turns to practical
implications. Section 5 concludes with limitations and directions for future research.

Literature Review

Financial Reporting Quality and the Control Architecture

Financial reporting quality is the degree to which reported information faithfully
represents the underlying economic position and performance of the firm (Dechow et
al., 2010; Schipper & Vincent, 2003). High-quality reporting reduces information
asymmetry between insiders and outsiders, lowers the cost of capital, and supports
efficient allocation of resources (Healy & Palepu, 2001). Empirical proxies for FRQ
have moved from accruals-based measures (Kothari et al.,, 2005) to broader
constructs capturing earnings persistence, predictability, smoothness, and the
timeliness of loss recognition (Dechow et al., 2010; Francis et al., 2008). Ball (2013)
warns that the popularity of earnings management proxies has at times outrun the
evidence supporting them.

Producing high-quality financial information depends on a layered control
architecture. Internal controls over financial reporting, codified by COSO (2013),
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structure how transactions are authorised, recorded, and reconciled. Empirical work
links weaknesses in internal control to lower accruals quality (Doyle et al., 2007;
Ashbaugh-Skaife et al., 2008). The audit function provides independent assurance
over those controls and the resulting financial statements (DeFond & Zhang, 2014).
Boards and audit committees exercise oversight, and prior work documents
associations between board independence, audit committee characteristics, and
earnings management or financial statement fraud (Beasley, 1996; Klein, 2002; Cohen
et al, 2004). These layers act as substitutes and complements rather than
independent safeguards (Garcia Lara et al., 2009).

Artificial Intelligence in Accounting and Audit

Al in accounting and audit has expanded rapidly. Early applications were rule-based
expert systems and simple classification tasks (Sutton et al., 2016). Today's
deployments include machine learning models for fraud detection, NLP for contract
review and disclosure analysis, and large language models that draft financial
commentary and reconcile unstructured data (Munoko et al., 2020; Lehner et al.,
2022; Kokina & Davenport, 2017). The major audit firms run proprietary platforms that
apply anomaly detection across full transaction populations to flag entries for human
attention (Issa et al., 2016; Appelbaum et al., 2017).

Evidence on what Al does to FRQ is still thin. Studies on continuous auditing show
that automated monitoring detects misstatements earlier and at lower cost than
periodic sampling (Vasarhelyi et al., 2010). Work on machine learning for revenue
recognition and impairment testing reports gains in consistency and reduced
subjectivity (Krahel & Titera, 2015). At the same time, behavioural research on auditor
judgement under data-rich conditions finds that the additional information surfaced
by analytics can complicate professional decision-making rather than simplify it
(Brown-Liburd et al., 2015), and research on algorithmic decision-making in adjacent
domains documents systematic biases, opacity, and difficulty in attributing
responsibility (Mittelstadt et al., 2016).

The picture is mixed. Where Al substitutes for repetitive human work, gains in
coverage and consistency are credible. Where Al participates in judgement-laden
estimates or contributes to disclosures, the benefits depend on whether the
surrounding governance keeps pace. The literature on the audit profession (Munoko
et al., 2020; Lehner et al., 2022) returns to the same point: the technology is moving
faster than the professional standards, training, and firm-level governance
arrangements that should accompany it. Our framework addresses this gap between
deployment and governance.

It helps to distinguish three categories of Al application in reporting. Transaction-
level processing covers the classification of journal entries, matching of invoices to
purchase orders, and identification of duplicates and anomalies. Estimation covers
ML models that produce inputs to accounting estimates such as expected credit
losses, fair value measurements, and asset impairments. Narrative generation covers
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language models that draft management commentary or summarise risk disclosures.
Each category presents a different governance profile (Lehner et al., 2022).

Governance of Algorithmic Systems

A parallel literature on algorithmic governance has emerged in information systems,
law, and ethics. Three concepts recur. Explainability is the property of a model whose
outputs can be interpreted by humans (Burrell, 2016). Accountability is the
assignment of responsibility for algorithmic decisions. Auditability is the capacity to
reconstruct and verify how a model produced a given output (Diakopoulos, 2016; Raji
et al., 2020). Regulatory frameworks such as the EU Al Act (European Commission,
2024) and supervisory expectations on model risk management (Federal Reserve
Board, 2011; BCBS, 2011) increasingly treat Al systems as objects of governance in
their own right rather than as neutral tools.

These accountability problems are not unique to financial reporting. Naoum (2025)
examines Al deployment in organisational settings and finds that opacity, biased
training data, and unclear responsibility combine to produce discriminatory outcomes
and that transparency and inclusive oversight are preconditions, not afterthoughts.
Somosi and Hajdu (2023), surveying university students on Al attitudes, find that
concerns about controllability and accountability are pronounced even among
technology-familiar groups; when governance arrangements are opaque or absent,
trust in Al systems breaks down regardless of how the system actually performs.
The 'right to explanation’ debate in European data protection scholarship (Goodman
& Flaxman, 2017; Wachter et al., 2018) shows the tension between the statistical
nature of contemporary Al and the legal expectation that consequential decisions can
be justified to those they affect.

These developments have not been absorbed by the accounting and corporate
governance literature on financial reporting. Where Al appears, it is usually as an input
to a specific reporting task or as a feature of audit methodology. The framing of Al as
a layer of the control architecture itself, with its own governance requirements that
interact with traditional controls, remains underdeveloped.

Conceptual Framework: Al as Embedded Governance Infrastructure

Theoretical Foundations

Our framework draws on three theoretical streams. Agency theory (Jensen &
Meckling, 1976) sets the baseline: separating ownership from control creates
incentives for managers to misreport, and reporting controls exist to mitigate those
incentives. The COSO (2013) internal control framework specifies the operational
architecture firms use to address financial reporting risks, organised around the
control environment, risk assessment, control activities, information and
communication, and monitoring activities. The literature on algorithmic
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accountability (Mittelstadt et al., 2016; Raji et al., 2020) supplies the third stream and
identifies the governance challenges of systems whose decision logic is statistical
rather than rule-based.

Combining these streams, we treat Al not as an external tool used by reporting
personnel but as a participant in the control architecture. When an algorithmic system
flags transactions for review, generates accounting estimates, or drafts disclosure
language, it performs functions that COSO attributes to control activities and to
information and communication. Treating those functions as governance
infrastructure brings them within the scope of internal control evaluation, audit, and
oversight, and creates a need for governance arrangements specific to the Al system:
model validation, version control, monitoring of drift, and documentation supporting
an audit trail.

Figure 1 presents the framework. Al deployment generates two pathways that flow
through the mediating governance variables to the financial reporting quality
outcome.

Alas aTOOL R "“"‘ﬁ Al as embedded GOVERNANCE
WCCOURTILN Al i Wiy oF 1w cOtmol archiivcun e

A0 10 115 0T QOANMTIINGE TOUENTION

Al Deployment in

Financial Reporting

CONTROL ENHANCEMENT PATHWAY MODEL RISK PATHWAY
Preposton P (Propassion P27

* Popudation-ovel arcmaly deoaction « Dpacity | lack of axpiainadiity

» Covpsistent policy appbcation o Tearing daln dmithors & gt

+ Ras-sime monitonng & limeliness « Auomation tas & recuced

« Reaffocation of human pdosmrert protessional shepticism

1o high-comgpiexty asks « Drftuze accoumatity

(+) Effect on FRQ {+) Effect on FRQ
.

\ /

MEDIATING GOVERNANCE VARIABLES

postons P3 (modwanon) ted 24 dritsachion)
Mockel vidiaaton « Human-in-1re-5op review
Acadl! sl transparency ¢ Al govermancs msiurity

Net effect on Financial Reporting Quality

Figure 1. Al as embedded governance infrastructure in financial reporting (own
elaboration).

The Control Enhancement Pathway

Al strengthens FRQ through several channels. The first is scope. Traditional control
activities work on samples; algorithmic systems can examine the full population of
transactions, journal entries, or contractual terms. Anomaly detection models trained
on historical patterns identify entries that deviate from expected behaviour and route
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them for human review (Issa et al., 2016). Errors and irregularities are more likely to
be caught before they reach the financial statements.

The second channel is consistency. Human application of accounting policy varies
across personnel, time periods, and business units. Algorithmic systems apply the
same logic to every input, reducing variance from individual judgement. For policies
that are well-specified and rule-based, such as classification of routine expenditures
or recognition of standard revenue arrangements, this consistency directly supports
comparability and reliability.

The third channel is timeliness. Continuous monitoring systems produce control
signals in near real time rather than on the periodic cadence of traditional reviews
(Vasarhelyi et al.,, 2010). Earlier detection means earlier correction, reducing
accumulated errors and the risk of material misstatement at the reporting date.

The fourth channel is the reallocation of skilled human attention. By absorbing high-
volume, low-judgement tasks, Al systems free accounting and audit professionals to
concentrate on areas that require human judgement: complex estimates, the
interpretation of new transactions, and the assessment of going concern risks. To the
extent that this reallocation actually happens in practice, the quality of judgements
embedded in the financial statements should improve. We summarise these
mechanisms in the first proposition:

P1. Holding governance arrangements constant, the deployment of Al in financial
reporting processes is associated with improvements in the scope, consistency,
timeliness, and judgement allocation components of financial reporting quality.

The Model Risk Pathway

These same characteristics also create distinct vulnerabilities. The first is opacity.
Many machine learning models, especially deep neural networks, do not produce
interpretable explanations for their outputs. When such a system flags or fails to flag
a transaction, reconstructing the basis of that decision in terms that satisfy
traditional audit evidence standards may be impossible (Diakopoulos, 2016). For
accounting estimates produced by such models, the concept of management's basis
for the estimate becomes difficult to operationalise.

The second vulnerability is dependence on training data. A model trained on historical
transactions encodes the patterns and assumptions of the period the data come
from. When economic conditions, business processes, or regulatory requirements
change, the model's outputs can degrade in ways that are not immediately visible.
Expected credit loss models that performed adequately in benign credit conditions
before 2020 illustrate the broader phenomenon: model performance is a moving
target requiring continuous validation.

The third vulnerability is automation bias. Empirical research on human interaction
with automated systems consistently finds that users defer to algorithmic outputs
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even when those outputs are wrong, and the tendency strengthens as perceived
reliability increases (Skitka et al., 1999). In an accounting context, this shows up as
reduced professional skepticism: reviewers approve algorithmically prepared journal
entries with less scrutiny than they would apply to entries prepared by a human
colleague, on the assumption that the system has done the relevant checks.

The fourth vulnerability is the diffusion of responsibility. When an erroneous figure
traces back to an algorithmic system, who bears responsibility is not straightforward.
The model developer, the user who configured the system, the reviewer who approved
the output, and the executives who certified the financial statements all have a partial
claim. Without clear governance arrangements, this diffusion produces failures of
accountability that traditional control frameworks were designed to prevent. These
vulnerabilities motivate a second proposition:

P2. Holding governance arrangements constant, the deployment of Al in financial
reporting processes simultaneously introduces opacity, training data drift,
automation bias, and diffuse accountability, each of which is negatively associated
with financial reporting quality.

Mediating Governance Variables

Whether Al improves or undermines FRQ depends less on the technology than on the
governance arrangements around it. We identify four mediating variables. Model
validation is the systematic process by which a firm tests, documents, and approves
Al models before deployment and at regular intervals afterwards. Strong validation
regimes catch many failure modes from training data limitations and model drift
before they reach the financial statements (Federal Reserve Board, 2011; BCBS,
2011).

Human-in-the-loop review is the design choice of routing model outputs through
qualified human reviewers before those outputs influence reported figures. Depth
varies, from token approval to substantive re-examination, depending on the
materiality of the figures affected and the model's maturity. Audit trail transparency
is the system's capacity to produce, retain, and surface evidence sufficient to support
both internal and external audit. Without it, the auditability of the affected accounting
figures is compromised regardless of how accurate the model is.

Governance maturity is the broader organisational capacity to manage Al systems. It
includes an Al governance committee, written policies on model approval and
decommissioning, defined responsibilities for model owners and validators, and
integration of Al risk into the firm's enterprise risk management. Firms with mature
Al governance can capture control enhancement benefits while limiting model risk
exposure. Firms without it accept the model risk without realising the corresponding
benefits.

These four variables interact rather than work independently. Strong model validation
becomes considerably less effective when human-in-the-loop arrangements are
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token rather than substantive, because flawed model behaviour identified in
validation can still reach the financial statements through reviewers who do not
exercise meaningful challenge. Audit trail transparency contributes little if no one is
responsible for examining the trail. FRQ outcomes therefore depend on the joint
configuration of the four variables. Two further propositions formalise this:

P3. The strength of model validation, human-in-the-loop review, audit trail
transparency, and Al governance maturity moderates the relationship between Al
deployment and financial reporting quality, such that the relationship is positive when
governance is strong and may be negative when governance is weak.

P4. The four governance variables interact substitutionally and complementarily,
such that the marginal contribution of any one variable to financial reporting quality
depends on the configuration of the others.

Table 1. Summary of propositions linking Al deployment, governance, and financial
reporting quality.

Expected effect on

P# Proposition statement | Mediating mechanism FRQ
Al deployment improves
scope, consistency,Anomaly detection,
P1 timeliness, andicontinuous monitoring,  Positive (+)
judgement allocation injtask automation
reporting.

Al introduces opacity,

training  data drift,I'D’l"’]Ck_bOX models,

P2 : : automation bias, unclear] Negative (=)
automation bias, andres onsibilit
diffuse accountability. P y
Governance  strength
moderates the Al-FRQ|Validation, human-in-loop,
P3 relationship:  positivejaudit  trail, governance| Moderating
when strong, negativematurity
when weak.
_Governa'mce Va”apleSSubstitution and
interact: marginal . : .
P4 o complementarity  across| Configurational
contribution of any onel . i-bles

depends on the others.

Source: Authors’ elaboration based on the conceptual framework developed
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Implications for Practice

Implications for Preparers

Three priorities follow for firms that prepare financial statements. First, Al systems
should be brought explicitly within the scope of internal control over financial
reporting. Where an Al system contributes to figures in the financial statements, it
should face the same control objectives and documentation standards as other
components of the reporting process. Second, firms need to invest in model
governance, including validation, monitoring, and incident response, kept separate
from model development. Third, firms need internal expertise capable of challenging
model outputs; without it, human-in-the-loop arrangements become ceremonial. For
firms in CEE markets, where Al adoption often runs through systems developed
elsewhere, building local validation capacity matters all the more.

The point about local validation deserves emphasis. Firms in smaller European
markets typically buy Al-enabled accounting and audit tools from international
vendors. Training data, default thresholds, and anomaly definitions in those tools are
calibrated against larger economies, and the assumptions baked in may fit
Hungarian, Algerian, or Romanian environments less well. A model that performs
adequately on US transaction patterns may flag legitimate local business practices
as anomalous, or fail to flag locally-specific risks the training data never saw. Without
local validation, the firm imports both the tool and its blind spots.

Implications for Auditors

External auditors face a parallel challenge: forming an opinion on financial
statements increasingly produced with algorithmic input. Audit standards on audit
evidence and the work of management's experts offer a starting point, but their
application to Al is unsettled. Auditors will need to develop the capacity to evaluate
model governance, judge whether a model's design suits the accounting question at
hand, and test the operating effectiveness of human-in-the-loop controls. Where
these elements are weak, the limitations on audit evidence translate directly into the
audit opinion.

Implications for Standard Setters and Regulators

Standard setters in financial reporting and auditing have begun to respond to Al in
reporting, but disclosure and assurance frameworks have not caught up. We see a
clear case for explicit disclosure requirements covering material uses of Al in
producing financial information, including the systems' nature, the surrounding
governance, and the residual risks management has accepted. Prudential regulators
in finance already operate model risk management expectations (Federal Reserve
Board, 2011; BCBS, 2011), and the EU Al Act extends a horizontal framework to high-
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risk applications across sectors (European Commission, 2024). Extending analogous
expectations to Al in financial reporting is the natural next step.

Conclusion and Future Research

We have argued that artificial intelligence should be understood not as a tool used
within financial reporting but as a layer of governance infrastructure embedded in the
production of accounting information. This brings Al within the scope of internal
control, audit, and oversight, and clarifies the governance variables that determine
whether its deployment strengthens or undermines FRQ. The framework
distinguishes a control enhancement pathway, through which Al improves scope,
consistency, timeliness, and the allocation of human judgement, from a model risk
pathway, through which opacity, training data limitations, automation bias, and
diffuse responsibility introduce new vulnerabilities. The mediating role of model
validation, human-in-the-loop review, audit trail transparency, and governance
maturity determines the net effect, formalised in the four propositions of Section 3.

The paper's contribution is to integrate three previously disconnected literatures,
those on FRQ, internal control, and algorithmic accountability, into a single framework
that treats Al as a participant in the corporate governance architecture rather than an
exogenous technology. This re-framing has direct implications for preparers, auditors
forming opinions on algorithmically-produced financial statements, and standard
setters specifying disclosure requirements adequate to the governance challenges Al
introduces.

The paper is conceptual, which is also its main limitation: we offer a structure for
thinking about Al in financial reporting but do not test the propositions empirically.
Several lines of follow-up suggest themselves. First, develop measures of Al
governance maturity adapted from prudential model risk management to a financial
reporting setting. Second, examine associations between Al governance maturity and
established proxies for FRQ, controlling for firm characteristics and traditional
governance variables. Third, study how human-in-the-loop arrangements operate,
identifying conditions under which they provide substantive challenge versus
ceremonial endorsement. Fourth, analyse current disclosures on Al use in reporting
and ask whether they support informed assessment by users.

Al deployment in financial reporting is on a trajectory where the questions raised here
will only grow in importance. Building a governance framework adequate to the

technology will involve preparers, auditors, standard setters, and academic
researchers together.
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Abstract

The study aims to explore how European accounting and auditing professionals
perceive the impact of artificial intelligence (Al) automation on audit quality and the
accuracy of financial reporting. It seeks to determine whether Al is viewed primarily
as an opportunity or a threat, and to identify the key factors shaping these perceptions
across different professional and organizational contexts.

Methodologically, the research is based on a systematic literature review,
synthesizing evidence from 15 studies conducted across at least 10 European
countries between 2019 and 2026. The included studies employ diverse research
designs, such as quantitative surveys, qualitative interviews, mixed-method
approaches, and experimental analyses. Data extraction followed a structured
framework, capturing study context, methodologies, types of Al technologies
examined, and perceptions related to audit quality and financial reporting accuracy.

The findings indicate that European accounting professionals generally perceive Al
as beneficial. Key advantages include increased efficiency and effectiveness of audit
processes, the shift from traditional sampling to full-population testing, enhanced
fraud detection capabilities, and reduced human error in financial data processing. At
the same time, significant concerns persist regarding data privacy, algorithmic bias,
and the reliability of Al-generated outputs. A notable result is the existence of an
"awareness—use gap": while professionals widely recognize Al's potential, actual
adoption remains uneven, particularly among smaller firms with limited resources.

From a practical and economic policy perspective, the study highlights the need for
stronger regulatory frameworks to govern Al usage in accounting and auditing,
including alignment with data protection and ethical standards. It also emphasizes
the importance of investing in education and professional training to develop Al-
related competencies. Furthermore, the findings suggest that organizational
readiness, digital infrastructure, and support for continuous upskilling are critical for
the successful integration of Al in the profession.
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Introduction

European accounting professionals broadly perceive Al automation as beneficial for
audit quality and financial reporting accuracy, viewing it predominantly as an
opportunity rather than a threat. The most consistently cited benefits include
enhanced efficiency and effectiveness of audit procedures (Rodrigues et al., 2023;
Rikhardsson et al., 2022), improved fraud detection through real-time analysis of
large datasets (Sharbek & Dutescu, 2025), the replacement of traditional sampling
with full-population testing (Rodrigues et al, 2023; Fauzi, 2026), and reduced error
rates in financial data processing (Banta et al, 2022; Fiilop et al, 2025; Mihai &
Dutescu, 2024). However, significant concerns persist regarding data privacy and
security, algorithmic bias and output reliability (Banta et al., 2022; Sentuti et al., 2025),
and the need for regulatory frameworks to govern Al use in regulated professions
(Sharbek & Dutescu, 2025). Notably, a gap exists between recognition of Al's potential
and actual adoption: professionals in smaller firms and less digitally mature
environments acknowledge Al's value but rarely use it (Nogueira et al., 2023), while
those in multinational or larger organizations report higher adoption rates and more
experience-grounded perceptions (Banta et al., 2022; Mihai & Dutescu, 2024).

Across 15 studies spanning at least 10 European countries, the evidence is more
convergent regarding Al's perceived impact on audit quality, particularly fraud
detection and continuous auditing, than on financial reporting accuracy, where
perceptions tend to be more general and less supported by empirical evidence of
actual outcomes. Nearly all studies emphasize that Al is expected to increase rather
than replace professional judgment (Fauzi, 2026), but this complementary
relationship depends on adequate upskilling, organizational readiness, and the
development of ethical governance frameworks (Preslav et al., 2025).

Data extraction, methodology

This research performed a semantic search across different types of search engines,
such as Semantic Scholar and OpenAlex. The literature review included 12 studies
examining what are European accounting professionals' perceptions of how artificial
intelligence automation affects audit quality and financial reporting accuracy.

Those papers that passed abstract screening and moved to full-text screening. Then,
we screened papers based on their full text using the same criteria system. Papers
that failed to meet any of the strict criteria were excluded from further consideration.
For the remaining papers, a holistic judgement was made about whether to include
each paper in the final analysis, with all screening questions being considered
together. 25 papers passed full-text screening and moved to data extraction.

We asked a large language model to extract each data column below from each paper.
We gave the model the extraction instructions shown below for each column.
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Study Context: Extract details about the study setting and participants
specifically related to European accounting professionals, including country
or region within Europe, type of accounting professionals, sample size and
characteristics, and time period of data collection.

Methodology: Extract how perceptions were measured and gathered from
European accounting professionals, including research approach, data
collection instruments used, response rates and any limitations, analysis
methods for perception data.

Al _Technologies: about the specific artificial intelligence automation
technologies that European accounting professionals expressed perceptions
about, including the type of Al mentioned, specific Al applications in
accounting and auditing contexts, level of Al adoption or experience among
participants, and current vs. potential future Al implementations.

Audit Quality Perceptions: Extract European accounting professionals’
perceptions specifically about how Al automation affects audit quality,
including perceived positive or negative effects on audit quality, perceived
changes to audit processes and procedures.

Overall Perception Themes: focusing on the main themes regarding whether
European accounting professionals view Al automation as primarily
beneficial, threatening, or mixed for audit quality and financial reporting
accuracy, including overall positive or negative sentiment, whether Al is seen
as a threat or opportunity, key concerns, outlook, and expectations, perceived
need for adaptation or change.

Characteristics of Included Studies

The review encompasses 15 sources spanning from 2019 to 2026, drawing on
accounting and auditing professionals across multiple European countries. The
studies employ a range of methodological approaches, including quantitative
surveys, qualitative interviews, mixed-methods designs, and literature reviews. Table
1 below summarizes and presents the key characteristics of these studies.

Table 1: Summary of the reviewed studies.

Study Coun_try/ Rlaiessional Sar_nple Method Focus Area
Region Type Size
Luis Questionnaire
Rodrigue Certified . Al impact on the
Portugal ) 37 survey with . .
setal, auditors : audit profession
Likert scales
2023
Accounting
M. Fulop professional Mixed Al, ethics, and
etal, Romania sin Al- 113 methods; quality of work
2025 adopting SEM life
firms
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Study Coun_try/ Professional Sar_nple Method Focus Area
Region Type Size
Joana
Nogueira Statutory Not Questionnaire Al technology
Portugal : specifie awareness and
etal, Auditors q survey use in audit
2023
Questionnaire Accounting
A. Silva et Certified i automation tools
Portugal 263 survey; PLS- . :
al., 2025 accountants and information
SEM .
quality
A.
Janusze : Digital
wski & Acco_untlng No_t_ Questionnaire | transformation's
: Poland firm specifie .

Angelika emplovees d survey impact on

Pietrysiak pioy accounting
, 2025

C. Financial Ethical and

Bocean & and Survey; SEM, quality

A. Romania : 396 and ANN requirements in
y managerial ) -
Varzaru, accountants analysis digital
2022 technologies
Nermin
Sharbek .| Accountants Semi- Al in financial
& Adriana | Romania . 54 structured .
and auditors . . reporting

Dutescu, interviews

2025
Financial

V. Banta accountants Survey with Benefits and
etal, Romania at 116 Likert scales; | challenges of Al
2022 multinationa SPSS in accounting

Is
. Top
ere!a 18 financial Structured Al
Mihai & | Europea . . L . :
Adriana N specialists 62 interviews; |r'nplementa.t|on
. | (CFOs, CEOs, TOE In accounting
Dutescu, | countrie . .
audit framework and audit
2024 s
managers)
Semi- :

A. Sentuti Young structured aAI ardoc;p():trl]c;rS\
etal, Italy Chartered 6 interviews; arrﬁ)gn oun
2025 Accountants inductive g young

; CAs
coding
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Study Coun_try/ Professional Sample Method Focus Area
Region Type Size
Systematic
: literature
Accounting .
Not oy review and
: practitioners Not . Al as a threat or
Fauzi Europea auditors, | specifie semi- an opportunit
2026 n- e ' P structured PP 1y
- and finance d . S for accounting
specific interviews;
managers .
thematic
analysis
Survey
Pall Certified (UTAUT
Rikhardss lceland public 70 model); Al expectations
on et al., accountants workshops in SME auditing
2022 /auditors and
interviews
Professional .
_ Digital
Petkov . . | accountants Survey; t-test, .
Lithuani : . transformation
Preslav et (min. 3 32 regression .
a : and higher
al., 2025 years analysis :
: education
experience)
277 Survey and
J. Choi & Not . (sgrvey f'e.ld GenAl integration
Europea | Professional | ); 79 experiment .
Chloe L. : and productivity
. n- accountants | SMEs with . .
Xie, 2026 e . In accounting
specific (platfor | transaction-
m data) level data
Stanislaw Chief and .
. Survey with
Honko & independent . . .
webinar- Al applications in
M. Poland | accountants 575 .
o based accounting tasks
Hendryk, (80% recruitment
2024 women)

Source: Authors' own contribution.

The geographic coverage is concentrated in Southern and Eastern Europe, with
Romania (four studies) (Fiilop et al., 2025; Bocean & Varzaru, 2022; Sharbek &
Dutescu, 2025) and Portugal (three studies) (Rodrigues et al., 2023; Nogueira et al.,
2023; Silva et al., 2025) representing the most studied contexts. Poland contributed
two studies (Januszewski & Pietrysiak, 2025; Honko & Hendryk, 2024), with single
studies from Italy (Sentuti et al., 2025), Iceland (Rikhardsson et al., 2022), and
Lithuania (Preslav et al., 2025). One study spanned 18 European countries (Mihai &
Dutescu, 2024), while another study did not focus specifically on European contexts
(Fauzi, 2026; Choi & Xie, 2026). Sample sizes ranged considerably from 6 interviewees
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in a qualitative study of Italian chartered accountants (Sentuti et al., 2025) to 575
survey respondents among Polish accountants (Honko & Hendryk, 2024). The
majority of studies employed survey-based designs, while several adopted qualitative
or mixed-methods approaches using semi-structured interviews.

Benefits of Al for Audit Quality and Financial Reporting

A consistent finding across nearly all included studies is the perception that Al
automation enhances the efficiency and effectiveness of audit procedures and
financial reporting processes. Portuguese certified auditors reported that Al improves
efficiency and effectiveness in audit procedures, sampling techniques, the cost-
benefit relationship, and recognition of material distortions (Rodrigues et al., 2023).
Icelandic auditors expected significant improvements in their own on-the-job
efficiency and anticipated that Al use in auditing firms would become mandatory
(Rikhardsson et al., 2022). Romanian accountants at multinational firms perceived
benefits including reduced process time, reduced error rates, improved fraud
detection, better reporting, and improved predictions (Banta et al., 2022).

The shift from sampling-based to population-level testing is a particularly salient
theme. Several studies identified the replacement of traditional sampling tests with
integral or full-population analysis as a major advantage, with Portuguese auditors
noting Al's capacity to perform continuous testing on 100% of the population
(Rodrigues et al., 2023). Similarly, the broader literature identifies Al's ability to shift
audit from traditional sampling to full data scanning and anomaly detection
algorithms (Fauzi, 2026).

Fraud detection emerged as a prominent perceived benefit. Romanian professionals
recognized Al's role in anomaly detection and financial data forecasting (Fiilop et al.,
2025), while one Romanian study reported that Al could reduce material errors by 35%
(Sharbek & Dutescu, 2025).

For financial reporting specifically, professionals across multiple countries perceived
improvements in accuracy and reliability. Al was seen as reducing manual errors and
improving data processing efficiency in Romania (Filop et al., 2025; Bocean &
Varzaru, 2022), Portugal (Rodrigues et al., 2023), and across Europe (Mihai & Dutescu,
2024). Polish accountants associated Al most strongly with the preparation and
workflow of accounting documents, confirming automation of routine tasks as the
primary expected application (Honko & Hendryk, 2024). Lithuanian accountants
similarly emphasized Al's role in automating repetitive tasks such as cost allocation
and transaction registration (Preslav et al.,, 2025). Al-enabled platforms were
associated with more granular ledgers and faster month-end closing in one field
study (Choi & Xie, 2026).

Perceived Risks and Concerns

Despite predominantly positive perceptions of Al's potential, the studies reveal a
consistent set of concerns across European jurisdictions, such as data privacy,
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security, ethical risks, algorithmic bias and output reliability, job displacement, and
role transformation.

Romanian accountants expressed concerns about data integrity and professional
autonomy, and Romanian professionals in firms with Al experience identified trust
and security as the most critical ethical requirements influencing their perception of
digital technologies (Fiilop et al., 2025; Bocean & Varzaru, 2022).

The reliability of Al outputs was questioned in several studies. Italian chartered
accountants noted the potential for incorrect or misleading Al outputs, including so-
called Al "hallucinations” (Sentuti et al., 2025). Romanian practitioners identified the
subjectivity of algorithms as a challenge (Banta et al., 2022). A field experiment found
that reliance on non-consensus Al recommendations can increase the risk of error,
underscoring the importance of professional judgment in Al-assisted contexts (Choi
& Xie, 2026).

While most studies concluded that Al is not perceived as an existential threat to
employment, concerns about job displacement were noted. Romanian accounting
professionals acknowledged that skills transformation is required but were willing to
undergo such changes, and Al was not perceived as a direct threat to employability
(Banta et al., 2022). The consensus across studies is that Al shifts the role of
accountants and auditors toward data analysis, strategic advisory, and Al governance
rather than eliminating positions (Fauzi, 2026; Honko & Hendryk, 2024).

Al Adoption Levels and Awareness-Use Gap

A notable finding is the gap between awareness and actual use of Al technologies.
Portuguese statutory auditors, while aware of several Al technologies,
overwhelmingly reported never using any type of Al technology in their work
(Nogueira et al., 2023). Among Romanian practitioners at multinational firms, 57 out
of 103 participants (55%) reported using Al solutions in their professional activities,
representing a relatively higher adoption rate likely attributable to the multinational
firm context (Banta et al., 2022). Among lItalian young chartered accountants, Al
adoption followed either a "horizontal” approach focused on routine efficiency gains
or a "vertical” approach applying Al to strategic high-value tasks (Sentuti et al., 2025).
The technologies most commonly discussed included machine learning, robotic
process automation (RPA), natural language processing, and predictive analytics
(Silva et al., 2025; Banta et al., 2022; Fauzi, 2026; Rikhardsson et al., 2022). Specific
commercial tools mentioned in the Romanian context included Xero, IBM Cognos
Analytics, Trullion, and various others (Sharbek & Dutescu, 2025). RPA emerged as
the most relevant automation tool for accounting according to one Portuguese study
(Silva et al., 2025).

Factors Influencing Perceptions

Professional experience and familiarity with Al have a significant impact on
perceptions. Icelandic auditors showed age-related differences, with younger
auditors expecting greater Al impact (Rikhardsson et al., 2022). Polish accountants
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with greater experience demonstrated higher optimism about Al's potential (Honko &
Hendryk, 2024).

Firm size and financial resources consistently moderated perceptions and adoption.
Smaller firms faced greater investment barriers (Rikhardsson et al., 2022). Top
management support and industry pressure from competitors and customers were
identified as positive influences across 18 European countries (Mihai & Dutescuy,
2024).

The regulatory landscape featured as both a facilitator and a constraint. Romanian
professionals noted that the EU Al Act and GDPR influence Al adoption (Sharbek &
Dutescu, 2025), while European financial specialists across 18 countries perceived
government regulations as neutral rather than threatening (Mihai & Dutescu, 2024).
The development of skills and training is also a factor in the perception of Al. The
need for upskilling was a near-universal theme. Auditors across multiple jurisdictions
indicated that new competencies are necessary to work effectively alongside Al
(Preslav et al., 2025). Companies generally preferred to train existing employees
rather than hire new specialists (Mihai & Dutescu, 2024). Lithuanian accountants
expressed a strong desire to learn more about Al-based tools (Preslav et al., 2025),
and multiple studies called for higher education curricula to incorporate Al-related
content (Banta et al., 2022; Rikhardsson et al., 2022; Preslav et al., 2025).

Overall Sentiment: Threat Versus Opportunity

The dominant perception across the included studies is that Al represents an
opportunity rather than a threat to the accounting and auditing professions. Studies
from Portugal (Rodrigues et al., 2023), Romania (Bocean & Varzaru, 2022; Sharbek &
Dutescu, 2025), Iceland (Rikhardsson et al., 2022), Poland (Honko & Hendryk, 2024),
Lithuania (Preslav et al., 2025), and the broader European context all reported a
predominantly positive outlook (Mihai & Dutescu, 2024). Among the 15 sources,
overall positive sentiment, while approximately 10 reported mixed sentiment. Only the
studies focusing specifically on ethical and privacy risks or technology anxiety leaned
toward more cautious or ambivalent positions, and none reported a predominantly
negative perception.

A pan-European study found that 70% of respondents viewed Al complexity as an
opportunity, while 30% perceived it as a threat (Mihai & Dutescu, 2024). Romanian
practitioners clearly understood the main benefits and challenges associated with Al
and did not perceive it as a threat to employability (Banta et al., 2022). The prevailing
view is that Al will serve as a complementary tool that augments rather than replaces
professional judgment (Fauzi, 2026).

Conclusions

The apparent consistency in positive perceptions masks important heterogeneity that
can be explained by contextual and methodological differences across studies.
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The studies collectively reveal a paradox: professionals broadly recognize Al's
potential benefits for audit quality and reporting accuracy, yet actual adoption
remains low in many contexts. Portuguese statutory auditors overwhelmingly never
use Al despite recognizing its importance (Nogueira et al., 2023), while 55% of
Romanian accountants at multinationals actively use Al solutions (Banta et al., 2022).
This divergence is best explained by firm type and resource availability. Professionals
in multinational firms and larger organizations have greater exposure to Al tools and
IT infrastructure (Banta et al., 2022; Mihai & Dutescu, 2024), whereas those in small
and medium-sized practices face financial constraints and knowledge gaps that limit
adoption (Rikhardsson et al., 2022). The implication is that positive perceptions of
Al's impact on audit quality and financial reporting are largely aspirational rather than
experience-based in smaller-firm contexts, and potentially more grounded in direct
experience among large-firm professionals.

The methodology's impact on the reported observations limited a more in-depth
analysis of the results. Studies employing quantitative surveys with pre-defined
Likert scales (e.g., those in Portugal, Romania, and Poland) (Rodrigues et al., 2023;
Bocean & Varzaru, 2022; Banta et al., 2022) tended to report more uniformly positive
perceptions, while qualitative studies using semi-structured interviews (e.qg., Italy,
Romania) elicited more nuanced and mixed responses, including concerns about Al
"hallucinations” and over-reliance on Al (Sharbek & Dutescu, 2025; Sentuti et al.,
2025). This pattern suggests that the format of data collection may channel
responses toward socially desirable or technologically optimistic views in structured
survey instruments, while open-ended interviews allow for the expression of deeper
anxieties and practical reservations.

Greater professional experience correlates with higher optimism in Poland (Honko &
Hendryk, 2024), and younger auditors in Iceland expect greater Al impact
(Rikhardsson et al., 2022). These findings suggest a non-linear relationship: initial
unfamiliarity breeds anxiety (reducing perceived benefit), moderate experience builds
confidence and positive perceptions, and deeper expertise enables more nuanced
recognition of both benefits and risks. This trajectory is consistent with the Italian
finding that young, chartered accountants who have moved from "horizontal”
(routine) to "vertical” (strategic) Al use demonstrate both greater enthusiasm and
greater awareness of limitations (Sentuti et al., 2025).

Audit quality versus financial reporting accuracy. While many studies address both
domains, the evidence is stronger and more convergent regarding Al's perceived
benefits for audit quality, particularly fraud detection and the move from sampling to
population-level testing, than for financial reporting accuracy per se (Rodrigues et al.,
2023; Fauzi, 2026). Perceptions about financial reporting accuracy tend to be more
general, focusing on reduced errors and improved efficiency in data processing (Fiilp
et al., 2025; Mihai & Dutescu, 2024). The one study providing field-level evidence of
actual impacts found that GenAl adoption was associated with more granular ledgers
and faster month-end closing, but also demonstrated that Al recommendations can
increase error risk when professional judgment is insufficiently applied (Choi & Xie,
2026). This distinction suggests that while audit-specific applications of Al (anomaly
detection, continuous auditing) have clearer perceived and demonstrable benefits,
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the impact on financial reporting accuracy is more dependent on the quality of
human-Al interaction and organizational implementation.

Future research should extend the current European evidence by incorporating
country-specific empirical analyses in underrepresented contexts, such as Hungary,
where the digital maturity of accounting firms and regulatory adaptation to Al may
differ from more frequently studied Western and Southern European countries.

A dedicated Hungarian-focused study could examine whether the well-documented
awareness—adoption gap observed in Portugal and SME-dominated environments
also characterizes Hungarian accounting professionals, particularly given the high
prevalence of small and medium-sized accounting firms. Such research would help
determine whether positive perceptions of Al in Hungary are similarly aspirational
rather than experience-based, or whether localized institutional factors (e.g., national
digitalization policies, tax authority digital systems like NAV) accelerate practical
adoption.
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Abstract

This paper examines how electro-muscle stimulation (EMS) businesses use financial
strategy to support growth, resilience, and innovation in a capital-intensive service
environment. The study focuses on three mechanisms that are particularly relevant
in the EMS market: financial flexibility, shared-investment models, and revenue
diversification. A mixed-methods design was applied, combining survey data from
132 EMS businesses with qualitative interviews conducted with experienced
operators across Europe and selected Middle Eastern markets. The findings show
that firms with greater financial flexibility report materially shorter payback periods,
while ownership labels alone do not explain funding outcomes. Diversification
appears to support liquidity and business stability, but it is not, by itself, a strong
predictor of client retention. The paper argues that financial flexibility should be
understood as an operational capability rather than a passive financial condition. In
the EMS sector, the firms that recover faster are those that maintain multiple funding
options, manage upgrades carefully, and respond quickly to cash-flow pressure. The
results are relevant for studio owners, franchisors, distributors, manufacturers,
investors, and other actors involved in high-technology service businesses.

Keywords: electro-muscle stimulation (EMS), financial flexibility, franchising, co-
investment, diversification, SME growth

Introduction

Electro-muscle stimulation (EMS) has developed from a rehabilitation technology
into a wider commercial ecosystem that now includes boutique fitness, wellness,
physiotherapy, beauty-oriented services, and emerging corporate health formats.
This transformation has changed not only the technological profile of the industry but
also its financial logic. EMS systems require specialized hardware, wearable
garments, software support, professional training, and ongoing servicing. At the same
time, market expectations move quickly. Users expect shorter setup times, cleaner
design, measurable outcomes, and professionally supervised sessions. As a result,
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EMS firms operate in an environment shaped by both innovation pressure and cash-
flow sensitivity (Kemmler et al., 2020; Stoppa & Chiolerio, 2014).

The business challenge is therefore not simply whether an EMS device works, but
whether an EMS business can finance growth without damaging liquidity. This issue
is especially important for small and medium-sized operators, distributors, and young
franchise systems. In practice, firms must decide how to structure initial capital,
whether to rely on full ownership or shared investment, how to refresh equipment, and
how to diversify revenue so that seasonal volatility does not undermine survival. Yet
much of the published EMS literature remains concentrated on physiological
outcomes, device safety, or training effectiveness (Amaro-Gahete et al., 2020;
Kemmler et al., 2018). Much less attention has been given to the financial architecture
of the industry.

This paper addresses that gap by focusing on three questions. First, how do EMS
firms design financial strategies to sustain growth in competitive markets? Second,
how does financial flexibility influence payback and resilience? Third, what role do
franchising, co-investment, and revenue diversification play in the structure of EMS
businesses? The paper draws on a mixed-methods dataset and offers an applied
interpretation grounded in actual business operations.

Literature Background and Theoretical Framing

The EMS market sits at the intersection of health technology and service
entrepreneurship. Historically, EMS began in rehabilitation and physiotherapy, where
controlled electrical stimulation was used to limit muscle atrophy, support
neuromuscular re-education, and assist recovery. Over time, advances in digital
control, wearable materials, and wireless systems allowed EMS to move beyond
clinical settings and into performance training, fitness studios, and consumer-
oriented wellness environments. This transition created a dual identity for the
industry. EMS is both a technical product category and a service model built around
supervision, credibility, and repeat use (Kemmler et al., 2020; Rogers, 2003; Stoppa &
Chiolerio, 2014).

From a strategic management perspective, the resource-based view helps explain
why certain EMS firms outperform others. Their advantage often lies not in one
product feature alone, but in a combination of assets that are difficult to replicate:
brand credibility, training systems, distributor relationships, service routines, and
compliance know-how. Dynamic capabilities theory extends this perspective by
showing that advantage in the EMS industry depends not only on possessing
resources, but on the ability to reconfigure them quickly when technology, regulation,
or market expectations change (Barney, 1991; Teece, 2018; Teece et al., 1997).

Financial flexibility is especially important within this framework. In this paper,
financial flexibility refers to the capacity of a firm to adapt to technology cycles,
funding constraints, and external shocks through multiple capital options, staged
investment, renegotiation capacity, and revenue breadth. This concept draws on
corporate finance literature that treats flexibility as a valuable strategic condition,
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particularly in uncertain environments where firms face lumpy investments and
imperfect credit access (Gamba & Triantis, 2008).

The literature on franchising and shared ownership is also relevant. Franchising can
reduce the capital burden for expansion while standardizing training, branding, and
operating protocols. Co-investment goes one step further by aligning the
manufacturer, distributor, or master brand with a local partner through shared capital
and shared incentive structures. In the EMS context, both models are attractive
because they can lower entry barriers and reduce the financial exposure of one party.
However, they also introduce governance risk, dependence on contract quality, and
the need for continuous coordination (Combs et al., 2011).

Diversification provides a different type of strategic protection. In EMS, firms rarely
rely on session income alone. Many combine training sessions with memberships,
accessories, garment sales, certification services, personal devices, or corporate
wellness offers. In theory, this should reduce revenue concentration and support
stability. In practice, however, the relationship with loyalty may be more complex
because client retention is shaped heavily by service design rather than by the
number of revenue streams alone (Montgomery, 1994).

Methodology

The study uses a mixed-methods design. Quantitative data were collected through a
structured survey completed by 132 active EMS businesses. The sample included
studio owners, franchisors, distributors, and related decision-makers operating
across Europe and selected Middle Eastern markets. Qualitative depth was added
through semi-structured interviews with experienced EMS professionals
representing manufacturing, distribution, franchising, training, and multi-site
management roles. This design was selected because the research question required
both measurable business patterns and operational explanation (Creswell & Plano
Clark, 2017; Patton, 2015).

The survey focused on business structure, capital mix, revenue composition, payback
period, and retention outcomes. Several composite measures were constructed for
analysis. The Financial Flexibility Index captured the degree to which firms could
access and reallocate funding, renegotiate financial terms, and act under pressure. A
Capital Optionality Score reflected the number of active funding routes used by a firm,
including own capital, debt or leasing, and co-investment or franchise-based capital.
Revenue Diversification captured the breadth of income streams within the business
(Hair et al., 2019; Kline, 2016).

The main outcome variables were payback period, measured in months, and six-
month client retention. Correlation tests, group comparisons, and regression models
were used to assess the relationships among the variables. The qualitative data were
coded thematically and used to explain the operational mechanisms behind the
quantitative patterns. The methodological aim was not to produce unnecessary
statistical complexity, but to create a valid and usable interpretation of how EMS firms
manage capital and risk in practice (Field, 2018).
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Findings
Financial flexibility and payback

The strongest finding in the dataset is the relationship between financial flexibility
and payback period. The association is moderate, negative, and statistically
significant (r = -0.41, p <.001). A linear model indicates that each one-point increase
in the flexibility index is associated with approximately 4.14 fewer months needed to
recover the initial investment. This is a substantial effect for an industry where cash
timing is often the difference between expansion and stagnation.

The qualitative evidence clarifies why this relationship appears so clearly. Operators
with stronger flexibility were more likely to plan cash weekly, keep more than one
funding route available, negotiate supplier windows before problems emerged, and
make small but fast decisions on replacements or upgrades. In practical terms, they
lost less time. When a device component failed or a demand opportunity appeared,
they could respond immediately rather than delaying action until funds became
available. This behavior translated into shorter downtime and faster recovery of
investment (Gamba & Triantis, 2008; Teece, 2018).

Ownership form and capital structure

The second finding is more nuanced. Ownership model by itself did not produce a
statistically significant difference in the capital mix between independent firms and
franchise or co-investment firms. The direction of the data suggested that shared-
investment models may rely somewhat more on external finance and somewhat less
on own capital, but the differences were not strong enough to support a general
statistical claim.

This result does not imply that ownership structure is irrelevant. Instead, it suggests
that the ownership label alone is too broad to explain funding outcomes. Contract
clauses, local credit conditions, upgrade obligations, and managerial discipline vary
substantially within each category. A carefully structured independent operator can
carry less practical risk than a weak franchisee, while a strong co-investment model
can outperform a poorly designed independent business. The interviews consistently
reinforced this interpretation. Structure matters, but execution matters more (Combs
etal., 2011).

Diversification and retention

The third key finding concerns diversification. The observed relationship between
revenue diversification and six-month retention was positive but weak and did not
reach conventional statistical significance (r = 0.15, p = .087). In practical terms, this
means that having more income streams may improve business stability, but it does
not automatically create stronger client loyalty.

Interview evidence helps explain the weak effect. Many respondents described
diversification as a form of financial insurance rather than a direct retention tool.

298



@ PECSI PENZUGY

I NAPOK
TUDOMANYEGYETEM
A R

KOZGAZDASAGTUDOMANYI KA

Retail sales, education income, or accessory revenue can soften weak months, but
long-term client adherence is shaped more strongly by onboarding quality, trainer
continuity, visible progress, and service experience. Diversification therefore supports
resilience, but service design remains the primary driver of repeat participation in EMS
training (Montgomery, 1994).

Discussion

The findings support a broader interpretation of financial flexibility as an operational
capability. In the EMS sector, flexibility is not merely a balance-sheet condition; it is
a practical system of routines that allows firms to react without losing time or
damaging liquidity. This distinction is important. Many businesses speak about
growth strategy in terms of sales, product features, or market opportunity, but the
evidence here suggests that the speed of financial response is equally central.

The paper also contributes to the discussion on business-model design in high-
technology services. Franchising and co-investment are often presented as
straightforward solutions to capital constraints, yet the results show that ownership
form does not automatically improve financial outcomes. Shared models can reduce
entry barriers, but they do not substitute for cash discipline, contract clarity, or
consistent operations. This is a useful corrective to simplistic expansion logic.

The diversification results are also instructive. In many industries, diversification is
assumed to improve both resilience and client value. In EMS, the relationship appears
more selective. Diversification clearly has a stabilizing role, especially when
equipment amortization, rent, and staffing costs must be covered during fluctuations
in session volume. However, client retention remains largely service-driven. This
means that managers should not confuse business breadth with relationship depth.
Taken together, the evidence suggests a hierarchy of priorities for EMS firms. First,
they must build financial flexibility through funding optionality, disciplined planning,
and manageable upgrade structures. Second, they should choose ownership
arrangements based on operational fit rather than symbolic prestige. Third, they
should treat diversification as a financial stabilizer while investing directly in the
quality of the client journey if retention is the objective.

The results should be interpreted with appropriate caution. The research is cross-
sectional and relies partly on self-reported business indicators, so the findings show
robust associations and plausible mechanisms rather than final causal proof. Future
longitudinal research could test whether improvements in financial flexibility precede
shorter payback over time.

Practical Implications

For independent studio owners, the most immediate implication is the importance of
weekly liquidity management. A rolling cash view, at least one secondary funding
route, and predefined rules for small operational replacements can materially reduce
payback pressure. For multi-site operators, centralizing financial routines while
preserving local service execution appears to be a strong model. For franchisors and
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co-investment partners, the results suggest that partner screening should emphasize
financial discipline and operational readiness, not only brand enthusiasm or initial
capital.

Manufacturers and distributors also play a role in the flexibility of the sector. Clear
lead-time communication, modular product design, field-replaceable components,
and predictable refresh calendars can reduce the effective capital stress faced by
operators. In other words, upstream design and communication decisions affect
downstream payback and resilience. For investors and lenders, the study indicates
that operational flexibility metrics may be more informative than ownership category
alone when evaluating risk in EMS businesses.

Conclusion

This paper set out to examine how EMS businesses use financial strategy to support
growth and resilience in a rapidly evolving market. The evidence shows that financial
flexibility matters in a direct and measurable way. Firms that maintain multiple
funding options, manage cash actively, and respond quickly to operational pressure
recover their investment significantly faster. Ownership model, by contrast, does not
determine success on its own, because outcomes depend heavily on contract quality
and managerial execution. Revenue diversification improves financial stability, but
client retention still depends primarily on service design rather than on business
breadth alone.

The broader conclusion is that EMS businesses should not think about finance as a
back-office matter separated from innovation. In this sector, financial design is part
of the business model itself. Flexibility, when translated into routine practice,
becomes a strategic capability that supports adaptation, continuity, and long-term
growth. This insight is relevant not only for EMS, but also for other capital-intensive
service industries that combine technology, recurring client relationships, and fast
product cycles.

References

Amaro-Gahete, F. J,, De-la-0, A., Sanchez-Delgado, G., Robles-Gonzalez, L., Jurado-Fasoli, L.,
Dote-Montero, M., Ruiz, J. R., & Castillo, M. J. (2020). Whole-body electromyostimulation
improves muscle mass, quality and strength in postmenopausal women. Frontiers in
Physiology, 11, 568. https://doi.org/10.3389/fphys.2020.00568

Barney, J. (1991). Firm resources and sustained competitive advantage. Journal of Management,
17(1), 99-120. https://doi.org/10.1177/014920639101700108

Combs, J. G., Ketchen, D. J., Shook, C. L., & Short, J. C. (2011). Antecedents and consequences of
franchising: Past accomplishments and future challenges. Journal of Management, 37(1),
99-126. https://doi.org/10.1177/0149206310386963

300



@ PECSI PENZUGYI NAPOK

PECSI TUDOMANYEGYETEM

KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

Creswell, J. W., & Plano Clark, V. L. (2017). Designing and conducting mixed methods research
(3rd ed.). SAGE.

Field, A. (2018). Discovering statistics using IBM SPSS statistics (5th ed.). SAGE.

Gamba, A., & Triantis, A. (2008). The value of financial flexibility. Journal of Finance, 63(5), 2263-
2296. https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2008.01397.x

Hair, J. F., Black, W. C., Babin, B. J., & Anderson, R. E. (2019). Multivariate data analysis (8th ed.).
Cengage.

Kemmler, W., Teschler, M., Weissenfels, A., Bebenek, M., von Stengel, S., Kohl, M., & Froehlich, M.
(2018). Whole-body electromyostimulation and body composition. Frontiers in
Physiology, 9, 573. https://doi.org/10.3389/fphys.2018.00573

Kemmler, W., Weissenfels, A., Teschler, M., Willert, S., Froehlich, M., Kohl, M., & von Stengel, S.
(2020). Safety and efficacy of whole-body electromyostimulation. Frontiers in Physiology,
11, 507. https://doi.org/10.3389/fphys.2020.00507

Kline, R. B. (2016). Principles and practice of structural equation modeling (4th ed.). Guilford
Press.

Montgomery, C. A. (1994). Corporate diversification. Journal of Economic Perspectives, 8(3), 163-
178. https://doi.org/10.1257/jep.8.3.163

Patton, M. Q. (2015). Qualitative research & evaluation methods (4th ed.). SAGE.

Rogers, E. M. (2003). Diffusion of innovations (5th ed.). Free Press.

Stoppa, M., & Chiolerio, A. (2014). Wearable electronics and smart textiles. Sensors, 14(7), 11957-
11992. https://doi.org/10.3390/s140711957

Teece, D. J. (2018). Business models and dynamic capabilities. Long Range Planning, 51(1), 40-
49. https://doi.org/10.1016/j.Irp.2017.06.007

Teece, D. J., Pisano, G., & Shuen, A. (1997). Dynamic capabilities and strategic management.
Strategic Management Journal, 18(7), 509-533. https://doi.org/10.1002/(SICI)1097-
0266(199708)18:7<509::AID-SMJ882>3.0.C0;2-Z

301



