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Absztrakt: Viligszerte a villalatok éves gazdasigi jelentéseket tesznek kozzé, hogy
bemutassik a miikodési hatékonysigot és a pénziigyi eredményességet. Napjainkban
anem-pénziigyi jelentések a kornyezeti, tirsadalmi és vallalatirdnyftdsi eredményeket
is hangsulyozzdk. Kezdetben csak a pénziigyi szereplSk tettek kozzé ilyen jelentéseket
a befektetSi dontések el8segitésére. A tirsadalmi és kornyezeti aggodalmak noveke-
dése arra késztette az EU-t, hogy érvényesitse a fenntarthatdsdgi jelentési szabdlyokat.
A cikk 4teekintést kivin nydjtani az Gjonnan megjelent szabdlyzék kévetkeztében
végbemend viltozdsokrdl, tisztdzza a jelentéstételi ktelezettségben végbement vilto-
zdsokat, bemutatja tobbek kozott a CSR, ESG, NFRD, CSRS, GRI és ESRS fogal-

mait, és felvézolja a kihivdsokat a megfelelési és irdnyitdsi szerepekben.
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Abstract: Companies around the world publish annual economic reports to demonstrate operation-
al efficiency and financial performance. Today, non-financial reports also bighlight environmental,
social and governance performance. Initially, only financial players published such reports to help
investors make investment decisions. Increasing social and environmental concerns have led the EU
to enforce sustainability reporting rules. The article aims to provide an overview of the changes that
have taken place as a result of the newly published regulations, darify the changes that have taken
Place in the reporting obligation, introduce, among others, the concepts of CSR, ESG, NFRD, CSRS,
GRI, and ESRS, and outline the challenges in compliance and governance roles.

BEVEZETES

A tanulmdny célja bemutatni a fenntarthatdsdgi jelentéstételi kdtelezettséggel kapeso-
latos fogalmakat, valamint a megfelelési és véllalatirinyitdsi kihivdsokat. Mdr az ipari forra-
dalom korédban is érzékelhetd volt a gazdaségi, tdrsadalmi és kornyezeti rendszerek kozotti
diszharmdnia, azonban a fenntarthatdsdgi torekvések komolyabb kibontakozdsa a 20. sz4-
zad mdsodik felére tehetd. A témédban a korai publikdcidk koziil kiemelkedik Carson (1962)
Néma tavasz cim{i nagy hatdsa konyve, melyben a szerz8 a kdrnyezetszennyezésre hivta
fel a figyelmet a vegyszerek hosszatdva hatdsai, a biodiverzitds csdkkenése és a teljes 6ko-
szisztéma terén. Carson élesldtdsa és megfigyelései kozvetlentil hozzdjdrultak az amerikai
kornyezetvédelmi politika és a vegyszerek haszndlatdval kapcsolatos szabdlyozds megvéltoz-
tatdsihoz, a térsadalom kornyezettudatosabb magatartdsihoz és megalapozték a fenntart-
hatdsdggal kapcsolatos torekvések terjedését. Hasonld kérdéseket felvetve keriilt megrende-
zésre az 1972-es stockholmi, Az Emberi Kérnyezet ENSZ Konferencidja (UN Conference
on the Human Environment), melynek célja a nemzetkézi figyelem kornyezeti problémék
irdnti felkeltése és a lehetséges kezelések megvitatdsa volt a fenntarthaté fejlédés szellemé-
ben. El8bbi esemény gyakorlatilag megalapozta a fenntarthatdsig kérdésének a nemzetkozi
politikdban és a tdrsadalmi pdrbeszédben torténd elStérbe keriilését. Brundtland (1987)
definicidja szerint a fentarthatdsdg ,az a fejlédés, amely kielégiti a jelen szitkségleteit anél-
kiil, hogy veszélyeztetné a jové generdciok képességét a sajdt sziikségleteik kielégitésére”.
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Az el8z8ekben bemutatott események és folyamatok jirultak hozz4 ahhoz, hogy a fenn-
tarthatésdg mint fogalom széles korben integrilédjon a kiilonb6zd tirsadalmi, gazdasdgi
és politikai struktirdkba vildgszerte. Bdr kordbban a fenntarthatdsdg az 4ltaldnosan alkal-
mazott villalati gyakorlat miatt ugymond homogén kezdeményezéseket foglalt magdban,
méra a digitdlis forradalom, a generdcids kiilonbségek és a foldrajzi elhelyezkedésb8l adédé
eltérd kulturdlis killonbségek okdn a kérdés tagolttd kezd vélni.

A tanulmdny felépitése a kovetkezd: el8szor a fenntarthatbsdgi jelentések elkészitéséhez
vezetd folyamat és az ehhez kapcsolédé £8bb szempontok kertilnek bemutatdsra, majd a
CSR és ESG fogalmak tisztdzdsa kovetkezik. A kdvetkezd részben a menedzsment szerepét
és ajelentési folyamatoknak valé megfelelést ismertetjiik, majd a fenntarthatdsdgi jelentések
eurdpai szabvinyrendszerének bemutatdsit. Végiil tovdbbi kutatdsi lehetéségek olvashatdk.

FENNTARHATOSAGI JELENTESEK

Az ESG, azaz a kdrnyezeti (environmental), tirsadalmi (social) és véllalatirinyitdsi (go-
vernance) szempontok szerinti jelentéseket kezdetben a pénz- és t8kepiaci szerepl8k tették
kozzé, mely 4ltal a befektetdk, a szervezetek és a tédrsadalom egyéb szerepldi dtfogé képet
kaphattak a véllalatok tevékenysége sordn jelentkez8, nem pénziigyi szempontd kockdza-
tokrdl (pl. az éghajlatvéltozds kockdzata, geopolitikai kockdzatok, megfelelési és reputdcids
kockdzatok) és eredményekrdl. A téma mélyebb megértéséhez az alibbiakban ezen jelenté-
sek ¢letre keltését megalapozd lépéseket és a hdttérben meghtiz6dé térekvéseket mutatjuk
be az Eurdpai Unié dltal feldllitott kovetelményrendszer szerint.

Az els6 mérfoldkovet az 1972-ben megalakult ENSZ Kornyezetvédelmi Programja
(United Nations Enviroment Programme, UNEP) jelentette, mely célul tdizte ki a kor-
nyezeti tevékenységek Osszehangoldsdt és a fenntarthatd fejlédés el8segitését (unep.org).
A szervezet 1992-ben megalapitotta az UNEP Finance Initiative (UNEP FI) programot,
melyben bankok, biztositék és befektet8k kozremtikddésével ambiciézus célkitGizéseket
fogalmaztak meg a fenntarthaté globélis gazdasigok megteremtésének el8segitésére. Ez je-
lentds 1épés volt a fenntarthatdsigi jelentések felé, hiszen a pénziigyi szektor nemzetkozi
szereplSinek bevondsdval az UNEP FI lefektette a felels befektetés alapelveit, és lehetd-
séget teremtett az ENSZ Felel8s Befektetési Alapelveinek (United Nations Principles for
Responsible Investment, UN PRI) kidolgozdsdra. A grémium megegyezésre jutott abban,
hogy a kornyezeti, tdrsadalmi és véllalatirinyitdsi tényez8k hatdssal vannak a kiilonbozd
befektetési portfdlidk teljesitményére, melyek egyuttal sszhangban vannak az 4tldtha-
t6sdggal és fenntarthatdsiggal kapcsolatos tirsadalmi elvdrdsokkal is. A PRI 2006-ban a
New York-i t8zsdén keriilt bevezetésre, és az aldbbi hat alapelvet foglalta magiban (Buda-
pesti Ertékedzsde, 2021):

1. ,Az ESG szempontok beillesztése a befektetési elemzésekbe és a dontéshozatali fo-
lyamatokba,

Az ESG szempontok beillesztése a tulajdonldsi politikdkba és gyakorlatokba,
Megfeleld ESG kozzétételek megkdvetelése a villalatoktdl,
Ezen alapelvek népszerdsitése az ipardgon beliil,

AN

Egytttm(ikodés az alapelvek alkalmazdsinak tovébbfejlesztése érdekében,
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6. Jelentés az alapelvek alkalmazdsa érdekében megtett intézkedésekrdl és ezek el8re-
haladdsdrol”.

Napjainkra a PRI alapelvekhez t6bb mint 80 orszdg 5300 aldiréja csatlakozott, mely
szdm folyamatos novekedést mutat (UN PRI, 2023) az 1. 4bra szerint.

1. dbra: Az UN PRI aldivdinak szdma
Figure 1: Number of signatories to the UN PRI
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Forrds: sajdt szerkesztés a UN PRI alapjdn.
Source: own editing based on UN PRI

Az aldir6k szima 2007-ben 89,2%-kal, 2008-ban 59,3%-kal, mig 2009-ben 43%-kal né-
vekedett az el6z8 évhez képest. Ez a gazdasdgi vilsdg kibontakozdsira vezethetd vissza, a
pénz- és t8kepiaci szereplSk a PRI-hez csatlakozva igyekeztek a befektet8k bizalmat meg-
nyerni.

A befektet8k mellett a térsadalom tSbb szerepldje is iddvel kiemelt kérdésként kezdte
kezelni az ESG-kérdéseket, melyek mdra a multinaciondlis véllalatok mtikodésében alapve-
t8vé véltak. A befektetési dontésekben és az Gizleti partnerek megvdlasztiséban ezen szem-
pontok szerinti jelentések megléte elengedhetetlenné valt (Surman — Bocskei, 2023). Ezt
tdmasztja ald Friede és munkatdrsai (2015) kutatdsa, mely rdmutatott az ESG szempontok
tizleti megfontoldsinak létjogosultsigdra. Stuart et al. (2021) megjegyzik, hogy bdr egyre
t6bb bizonyiték van arra, hogy az ESG tevékenységek csokkenthetik a pénziigyi kockdza-
tokat és novelhetik a vdllalati értéket, ez a kérdés tovdbbra is vitatott a szakirodalomban.

A fenntarthatdsdggal és az dtldthatdsdggal kapcsolatos egyre er8s6dd igények kovetkez-
tében az ESG szempontok, az eurdpai szabélyozdssal 3sszhangban, a hazai jogalkotdsban is
megjelentek. 2024. janudr 1-jén Iépett hatdlyba a 2023. évi CVIIL tdrvény a fenntarthatd
finanszirozds és az egységes véllalati felel8sségvillalds 6sztonzését szolgild kdrnyezettuda-
tos, tirsadalmi és szocidlis szempontokat is figyelembe vevd, villalati tirsadalmi felel8sség-
villalds szabdlyairdl (roviden ESG-torvény). A torvény célja, hogy a gazddlkodé szervezetek
tevékenysége objektiven vizsgdlhaté legyen fenntarthatdségi szempontbdl, hogy a gazdasi-
gi szereplSk dtfogd képet kapjanak a mikdésrél, timogatva az Eurdpai Z6ld Megdllapodds
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célkittizéseit (Jogtdr, 2024).

A ,KLASSZIKUS” ESG-SZEMPONTRENDSZER

A fenntarthatésigi jelentéstéeli keretrendszerek az dtldthatésdgon és a bizalomerdsi-
tésen tul a villalatok szimdra nem pusztin kotelezettséget, hanem egyben lehetdséget is
jelentenek. A fenntarthatdsdgi jelentési kotelezettség kovetkezménye, hogy erdsiti a szer-
vezetek rendszerszemléletét, segiti a tanulészervezetté vilds folyamatdt, ami a szervezeti
kompetencidk tekintetében hozzdadott értéket képvisel. A tanulé szervezetek elméletérd]
és gyakorlatdrdl sz616 konyvében Senge (1990) kifejti a viligban végbemend folyamatok egy
rendszerben torténd megkdzelitésének fontossigit, egyttal felhivja a figyelmet arra, hogy
a felszinen lithaté problémék helyett a mélyebben gyokerezd struketrdkra sziikséges kon-
centrélni, egy nagy egésznek tekintve a térben és id6ben fellépd kihivdsokat. Senge nyomdan
kijelenthetjiik, hogy az ESG-szempontok megjelenése egy vdllalatndl a kordbbi szemléletek
és gyakorlatok szignifikins megvaltoztatdsit koveteli meg, hiszen a jelentéstételi kotelezett-
ség cél- és eredményorientdlt volta konkrét intézkedéseket kovetel meg, és a szervezeteket
arra készteti, hogy a belsd folyamatok és a kiils§ tényezdk szinergidjét szem eldtt tartva al-
kossanak hosszi tdva stratégiit.

A kovetkez8kben megvizsgéljuk, hogy mit takarnak az ESG-szempontok (2. dbra) és
milyen fejl6désen ment keresztiil a jelentéstétel az elmult években.

2. dbra: ESG szempontok
Figure 2: ESG aspects
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Environental — Kdrnyezeti szempontok: Hogyan, miként viszonyul a villalat a kdrnye-
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zethez? A villalat 4ltal kibocsdtott tiveghdzhatdsa gdzok, talaj-, 1ég- és vizszennyezés, tovib-
b4 a felhaszndlt eréforrdsok, mint példdul az Gjrahasznositott anyagok alkalmazdsa, és ezek
visszaforgatdsa tartoznak ide (Deloitte, 2021).

Social — Térsadalmi szempontok: Hogyan viszonyul a villalat a tirsadalomhoz? Ho-
gyan gondoskodik a véllalat a munkavillalokrdl, a tisztességes bérekrél, egészségvédelem-
1681, etikus beszallitéi magatartdsrdl?

Governance — Villalatirdnyitdsi szempontok: Hogyan miikédik a véllalat? A részvénye-
sek jogai, az igazgat6sig sokszintisége, a vezetés kompenzicidja és a korrupciémegel6zés.

Vezetd befektetési szakemberekkel végzett felmérés keretében Amel-Zadeh és Serafe-
im (2017) arra kereste a vélaszt, hogy a befektetési szempontokban hogyan jelennek meg
az ESG-informicidk. A szerz8k feltételezik, hogy a befektetSket elsésorban pénziigyi és
nem etikai aspektusok motivdljak az ESG alkalmazisiban. A nem pénziigyi informdciék
jelent8ségét vizsgdlva Eccles et al. (2011) a Bloomberg adataibdl nyert informécidk alapjin
részletes betekintést nydjtott arra vonatkozdan, hogy a befektet8k mely szempontokra és
informdcidkra forditanak figyelmet. Eccles etal. (2011) szerint a nem pénziigyi adatok irdn-
ti igény exponencidlisan né majd a j6v6ben, készonhetSen annak, hogy egyre tobb véllalat
tesz kozzé ESG informdcidkat. A vdllalati tirsadalmi felel8sségvéllaldsi teljesitmény hatdsét
afinanszirozdsi lehetdségek vonatkozdsiban vizsgilva Cheng et al. (2011) rimutatott, hogy
a jobb CSR-teljesitményt mutatd véllalatok alacsonyabb tékekorlitokkal rendelkeznek,
azaz kénnyebben jutnak t8kéhez a befektet8ktdl, ami a fenntarthat6sdgi torekvések ered-
ménye.

CSR ES ESG

A téma megértésének szempontjdbdl lényeges tisztdzni a CSR és ESG kozotti fogal-
mi kiilonbségeket, mivel ezeket gyakran helyteleniil egymads szinonimdjaként haszniljik.
Pollman (2019) megjegyzi, hogy a kiilonb6z8 keretrendszerek sokasdga akaddlyozza ezek
megértését. A CSR, azaz a véllalati tdrsadalmi felel§sségvéllalds gyakorlatilag azt jelenti,
hogy a villalat elkdtelezi magit az etikus és felel8sségteljes tizleti gyakorlatok mellett, figye-
lembe véve a tirsadalomra, kornyezetre és érdekeltekre gyakorolt hatdsit. Az ESG egy olyan
megkozelités, amely az alapvet§ CSR-elvirdsokat az tizleti stratégia kozpontjdba helyezi,
és konkrét adatokkal tdmasztja ald. Az ESG kiilonb6z8 mutatdk alapjin éreékeli a véllalat
teljesitményét a kornyezetvédelem, tdrsadalmi hatdsok és vallalatirdnyitds terén, ami fontos
mind a befektet8k, mind a tovdbbi érdekelt felek szimdra.

A VEZETES ES A COMPLIANCE SZEREPE
A FENNTARTHATOSAGI JELENTESEKBEN

Az ESG beszdmol6k megbizhat6siga és mindsége nem pusztdn adatok feldolgozdsit és
kozzétételét jelenti, a villalat teljesitménye és a szabdlyoknak megfelel§ mikodés alapvetd-
en a menedzsment kompetencidjdn mulik. Szanyi és Almdsi (2021) felhivjdk a figyelmet a
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menedzsment és az 4ltalinos véllalati teljesitmény kapcsolatdra a kis- és kozépvallalkozd-
soknil, a vezetd alapvetd magatartdsa predesztindlja a véllalat stratégidjit. A nem pénziigyi
beszdmoldsi irdnyelvekkel kapcsolatban Cosma et al. (2022) kutatdsi eredményei megerd-
sitették, hogy az igazgatdsig tagjainak nagyobb mérték( bevondsa a villalatok magasabb
méreékd elkdtelezettségével jir a fenntarthatdsg irdnt, ami a vezetés szerepének jelentdsé-
gét mutatja.

A fenntarthatdsigi jelentések megbizhat6siga és szabdlyszertisége lényeges szempont
a véllalati hirnév szempontjdbdl. A kockdzattal 3sszefiiggd meg nem felelés befolydsolja a
villalat megitélését a befektet8k, a hatésdgok és a civil tdrsadalmi szerepl8k szemszgébdl.
A megfelelés kérdése a 2000-es években vélt hangstlyossd, és a véllalatok 6néllé compliance
szervezeti egységeket kezdtek el feldllitani. Benedek (2014) megjegyzi, hogy a compliance
menedzsment kérdésében a jov8ben szdmos kutatds és innovicié fog megjelenni. A fenn-
tarthatdsdgi kérdések évek 6ta jelen vannak a multinaciondlis villalatok gyakorlatiban.
Ezek azonban hazai viszonylatban kihivésok elé dllithatjik a hagyomdnyos szervezeteket,
igy a kdzszférit és a koztulajdonban 1évd gazdasigi tdrsasigokat, amelyek csak az elmult év-
tizedben kezdték meg a megfelel§ségi gyakorlatok bevezetését és alkalmazdsit (T6resvry,
2023:15.).

A tovibbiakban a compliance és megfelelés szavakat egymds szinonimdjaként fogjuk
haszndlni, hiszen a hazai villalati gyakorlatban is a megfelelés biztositdsira létrehozott
szervezeti egységek compliance, illetve megfelelési (vagy megfeleléstdmogatdsi) tertiletként
szerepelnek. A megfelelési tevékenység gyakorlatilag a szabdlyoknak és el8irdsoknak valé
megfelelés el@segitését jelenti, emellett integritdsi, etikai, szervezeti kultdra kérdésekkel,
fogyasztévédelemmel, pénzmosds- és korrupcié megel8zéssel foglalkozik. Benedek (2012)
szerint a megfelelésmenedzsmentet a kdzbizalom és a hirnév épitése motivilja.

A compliance mint kifejezés szélesebb korben a 2002-ben elfogadott Sarbanes-Oxley
torvény (SOX) utdn vélt ismertté a kdnyvvizsgdlati és nyilvinossdgra hozatali gyakorlat ja-
vitdsira, miutdn az Egyesiilt Allamokban szdmos nagyvéllalatrdl kideriilt, hogy a pénzigyi
beszdmoldikban valétlan adatokat kozoltek. Legismertebb esete az Enron-cég szamviteli
beszdmoldjinak botrénya volt, mely megrengette a vildgpiacot, ezért a befektet8k védelme
érdekében a Kongresszus kialakitotta az SOX-t.

Hasonlé célokat fogalmazott meg az Eurépai Ertékpapir-piaci Hatésdg (European Se-
curities and Markets Authority, ESMA), egy fliggetlen unids szerv, melynek célja a stabil,
rendezett pénziigyi piacok eldmozditdsa a befektetSk védelme és a rendezett piacok 4ltal
(ESMA, 2023). Az ESM A Iétfontossdgu szerepet jatszik az eurdpai befektetésekkel kapcso-
latos megfelelési gyakorlatban. Hazai vonatkozdsban a koztulajdonban 4116 gazdasdgi tér-
sasigok takarékosabb mkodésérdl sz616 2009. évi CXXII. t6rvény, azaz a , Takarékostor-
vény”, valamint a 2011. évi CXCV. t6rvény az dllamhdztartdsrél (Nemzeti Jogtdr), melyek
célja a kdzpénzek felhaszndldsinak dttekinthetdségének erdsitése és a belsd kontrollrend-
szerek kiépitésének szabdlyozdsa volt. A belsd kontrollrendszer kialakitdsival kapcsolatos
részletszabdlyok a kéztulajdonban 4116 gazdasigi tdrsasdgok belsd kontrollrendszerérél sz6-
16 339/2019. (XII. 23.) Kormdnyrendeletben (Nemzeti Jogtdr), mig a koltségvetési szervek
tekintetében a 370/2011. (XII. 31.) Kormdnyrendeletben (Nemzeti Jogtdr) kertiltek meg-
hatdrozésra. A téma megértéséhez sziitkséges a megfelelési kérdések evolucidjinak ismerete,
egyuttal rdvildgitani a bonyolult szabdlyrendszerre. A megfelelési szakmdval kapcsolatban
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Jacsé (2020) megjegyzi, hogy amennyiben egy villalat képes felismerni a compliance szer-
vezeti egység jelent8ségét, és hajlandésigot mutat dldozni rd, akkor versenyel8nyt érhet el.
De felmeriil a kérdés, hogy lehet-e pusztin standardok mentén megfelelni a jelentéstételi
kotelezettségeknek?

Ahogy kordbban emlitettitk, mig a CSR keretet biztosit a tdrsadalmi és kornyeze-
ti szempontok véllalati alkalmazdsihoz, az ESG ezzel szemben a fenntarthatésdgot és az
tzleti tevékenységet szdmszer(Gsiti. Ezért a fenntarthatdsdgi jelentések szélesebb kord in-
formdcidkat tartalmaznak a fenntarthatésdggal kapcsolatos felel8s véllalati magatartdsrél.
Christensen et al. (2021) cikkiikben felhivjék a figyelmet arra, hogy amennyiben a véllala-
tok megfelelnek az el8irdsoknak és az irdnyadé szabdlyoknak, és nem titkolnak el lényeges
informdcidkat, akkor a CSR standardok nem sok 4j, dontési szempontbdl relevins infor-
méciét eredményeznek.

Ezzel szemben Li et al. (2018) kutatdsi eredményei arra utalnak, hogy a fenntarthatdsgi
jelentések kozzététele képes novelni a véllalat éreéket a jobb elszdmoltathatésdg és dtlithatd-
sdg miatt, ami alkalmas az érdekelt felek bizalmdnak er8sitésére. Kutatdsi eredményeik r4-
mutattak, hogy a jelentések minésége és a véllalat értéke kozotti kapesolat hangstlyosabb,
ha a vezérigazgaté elkotelezettsége és ereje nagyobb, ami alapjin arra kévetkeztethetnek,
hogy a részvényesek és befektetdk a nagyobb vezérigazgatdi rahatdssal bird villalatok jelen-
téseit az ESG gyakorlat irdnti nagyobb elkételezettségként értelmezik.

A fenntarthatésigi jelentések szabélyszer(iségét azonban folyamatosan fenn kell tarta-
ni, melyben a compliance teriiletnek kiemelt szerepe van a belsé kontrollrendszer alappil-
léreként. Bdr a compliance szempontok csak a 2008-as vilsdg hatdsdra ersodtek fel, a
hagyomdnyos belsd kontrollok (vezetdi ellenbrzés, engedélyezési folyamatok, aldirdsi ko-
telezettségek) évtizedek 6ta a villalatirdnyitds részét képezik. A hagyomdnyos belsd kont-
rollrendszerek hidnyossdgira Jensen (1993) hivta fel a figyelmet, szerinte a modern ipari
forradalom sziikségessé tette a villalatirdnyitds 4j megkdzelitését, amely a piaci mechaniz-
musokra és a kiilsé kontrollokra helyezi a hangsulyt ahelyett, hogy kizdrélag a belsé kont-
rollokra és hierarchidkra hagyatkozna.

A FENNTARTHATOSAGI JELENTESEK EUROPAI
SZABVANYRENDSZERENEK FEJLODESE

A tdrsadalom érzékenységének hatdsdra az utébbi évtizedekben egyre inkdbb el8térbe
kertiltek azok a nem pénziigyi tartalma jelentések, amelyekkel egy adott véllalat kifejezésre
juttathatja a fenntarthatésiggal kapcsolatos torekvéseit kornyezeti, térsadalmi és vdllalat-
irdnyitdsi tényez8kre bontva. A villalatok gyakorlatilag ezeken a jelentéseken keresztiil nyil-
vinitjak ki, hogy mitikddéstikben fontos szerepet kap a fenntarthatdsig kérdése, és ennek
megfelelden fogalmaznak meg a mtikodésiikre vonatkozé célkit@izéseket, melyeken keresz-
tiil lithatdvd és mérhet8vé vilik az ezen tevékenységekhez fiz8d4 teljesitményik.

Az elmalt évtizedben 4] trend kezdett kibontakozni az tizleti vildigban. A véllalatok
ESG kérdésekkel kapcsolatos torekvései a befektetSk jelentds hinyaddndl fontos szempont-
ként jelennek meg, ami fenntarthatésigi jelentés kdzzétételére készteti a gazdasdgi szerepld-
ket. A fenntarthatdsdgi jelentésekre azonban tartalmi és formai kdvetelményeket tekintve
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nem volt egységes szabdlyozds, ami kezdetben komoly akaddlyt dllitott az dtldthatésdg és az
6sszehasonlithatdsdg atjdba, ezért sziikségessé vilt az egységes szabvinyok kidolgozdsa. A
nemzetkdzi torekvésekkel 6sszhangban az Eurdpai Unié célkittizéseket fogalmazott meg
arra vonatkozdan, hogy értékeljék a véllalatok fenntarthatdsdgi teljesitményét, segitve ezzel
a befektetdk, a civil szervezetek és a fogyasztdk dontését (Eurdpai Bizottsdg, 2013; Eurd-
pai Bizottsdg, 2020). Ennek megfelelden alkottdk meg a 2013/34/EU irdnyelvet, mely a
nem pénziigyi jelentéstételre vonatkozéan fogalmazott meg rendelkezéseket. Az Eurdpai
Bizottsig 2019. december 11-i Eurdpai Z6ld Megillapodds (Eurépai Bizottsdg, 2019) cim(
dokumentuméban tébbek kézott kotelezettséget vallalt arra vonatkozdan, hogy reviziondl-
jaa 2013/34/EU irdnyelvet, mivel az nem frt el8 egységes jelentéstételi keretrendszert vagy
szabvinyt a villalkozdsok szdmdra, amit kihaszndlva egyes kotelezettek nem készitettek el
semmilyen jelentést.

NFRD (NON-FINANCIAL REPORTING DIRECTIVE)

2014. oktéber 22-én keriilt elfogaddsra az NFRD 2014/95/EU direktiva, mds néven
a nem pénziigyi beszdmoldsi irdnyelv (Eurépai Parlament, 2014), mely egységes irdnyelv a
hatélya ald tartozé nagyvallalatok szimdra a nem pénziigyi jelentések tartalmi kévetelmé-
nyeire vonatkozdan: a kornyezetvédelem, szocidlis és foglalkoztatdsi kérdések, emberi jogok
tiszteletben tartdsa, korrupcié elleni kiizdelem és megvesztegetés terén. Az emlitett doku-
mentum kételez érvényd irinymutatdsait az Eurdpai Bizottsig 2017. julius 5-én, Irinyel-
vek a nem pénziigyi jelentésekhez cimmel adta ki (Eurdpai Bizottsdg, 2017).

A kotelezettek a direktiva értelmében jellemz8en az 500 f8t meghaladd, a kozérdek-
18désre szdmot tartd t8zsdei cégek, hitelintézetek, befektetési véllalkozdsok, biztosits tér-
sasigok, mely megkézelitéleg 11700 villalatot jelentett, azonban az er8s6d8 tirsadalmi és
gazdasdgi igények és az irdnyelv folyamatos revizidi tjabb vdltozdsokra késztették az eurdpai
torvényhozdst (Eurdpai Bizottsdg, 2023).

CSRD (CORPORATE SUSTAINIBILITY REPORTING
DIRECTIVE)

Az Eurdpai Bizottsdg a feliilvizsgdlat eredményeként 2021. 4prilis 21-én jelentést adott
ki. Ebben kiilonbozé problémik keriiltek azonositdsra a 2014/95/EU irdnyelv hatékony-
sdgdval kapcsolatban (Eurdpai Bizottsdg, 2021). Megdllapitdst nyert, hogy szdmos érintett
villalat nem tesz kozzé lényeges adatokat a f8bb fenntarthatdsdgot érintd témakérokben,
tovibb4 komoly kockdzatként értékelte az adatok Gsszehasonlithat6sdgit és megbizhatd-
sdgdt. A jelentés szerint a fenntarthatdsiggal kapcsolatos informdcidk éreéke egyre nd, és
az egységes szabdlyozds hidnydban fenndll a kockdzata annak, hogy a tagdllamok eltérd
nemzeti szabdlyokat dllitanak fel, ami a koltségek tovdbbi ndvekedéséhez vezetne (Eurdpai
Bizottsdg, 2021). A f8bb olasz, francia, német és svéd t6zsdéken jelenlévd véllalatok NFRD
szerinti jelentéstételi gyakorlatdt vizsgélva Heichl és Hirsch (2023) arra a megdllapitdsra
jutottak, hogy a jelentésekben eltérés tapasztalhaté az egyes orszdgok és dgazatok kozote,
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tovibbd ezekben a véllalatirdnyitdsi szempontok kisebb hangsullyal szerepeltek. El6bbiek
és a jelentéstételi gyakorlatok folyamatos feliilvizsgdlata arra sarkalltdk a t6rvényalkotdkat,
hogy 4j fenntarthatdsdggal kapcsolatos véllalati beszdmoldsi szabdlyrendszert alakitsanak
ki, és szélesitsék az érintett véllalatok korét. Ennek értelmében 2022. december 14-én ke-
riile elfogaddsra a CSRD Irdnyelv, mely 2024-t8l minden meghatdrozott nagyvillalatra,
valamint a szabdlyozott piacokon miikédé kis- és kozepes véllalatokra is kiterjed, akdr az
EU-n kiviil is (Eurépai Parlament, 2022). Az Eurépai Unié 27 tagillaménak az irinyelv
hatdlyba lépésétl szimitva 18 hénap dll rendelkezésére, hogy a CSR D irdnyelvet dtiiltessék
a nemzeti szabdlyok k6z¢, az alibbi titemezés szerint:

— 2024. janudr 1-t8] minden olyan, az NFRD hatdlya ald tartozd, az Eurépai Unié
szabdlyozott piacain jegyzett, 500 f6nél tobb munkavéllalét alkalmazé véllalatnak
alkalmaznia kell, melyek szimdra 2025. évben vilik esedékessé a jelentéstétel.

- 2025. janudr 1-t8l azon villalatoknak kell alkalmazniuk, melyek jelenleg még nem
tartoznak az NFRD hatdlya ald, de 250 £8t meghaladé alkalmazotti létszdimmal és/
vagy 40 millié EUR drbevétellel és/vagy 20 millié EUR eszkozdllomdnnyal birnak,
szdmukra 2026. évben vilik esedékessé a jelentéstétel.

- 2026. janudr 1-t8l a t8zsdén jegyzett kis- és kdzép, valamint egyéb villalkozdsoknak
kell alkalmaznia, szimukra 2027. évben vilik esedékessé a jelentéstétel.

- 2028. janudr 1-tdl kell alkalmazniuk a nem Eurdpai Unids véllalatoknak a CSRD
irdnyelvet, 2029. évi jelentéstételi esedékességgel.

Az el8z8ekben bemutatott CSRD Irdnyelv rendelkezései a jovben kozel 50.000 vélla-
latot fognak érinteni.

AZ IRANYELVEKEN TUL: A GRIES
ESRS SZABVANYRENDSZER EK

A nem pénzigyi fenntarthatdsigi jelentéstételi kotelezettségek egységesitésére vonat-
kozd, dltaldnosan érz¢kelhetd gazdasdgi és tirsadalmi, valamint torvényalkotdi torekvések
megteremtették az igényt az ESG szabvinyrendszerek megalkotdsdra, melyek koziil a két
legfontosabb a vildgszerte alkalmazott GRI, valamint az EU-tagorszdgok szdmdra kidol-
gozott ESRS-szabviny. A GR1, azaz a Global Reporting Initiative (Globélis Jelentési Kez-
deményezés) irdnyelv a fenntarthatdsdggal kapcsolatos jelentéstételi irdnyelvekben az els§
lépést jelentette és ez iddig nemzetkozileg leginkdbb alkalmazott fenntarthatésigi jelentés-
tételi médszer, melyet a kdtelezett villalatok 70%-a alkalmaz vildgszerte (GRI, 2023).

Az ENSZ Kérnyezetvédelmi Programjinak kézremiikodésével létrejote GRI gyokerei
az Exxon Valdez teherhajé okozta kérnyezeti katasztréfét kovetd globélis felhdboroddsig
nyulnak vissza. Célja a kezdetekben a villalatok felel§s magatartdsinak kikényszeritése volt,
kés8bb térsadalmi, gazdasigi és irdnyitdsi szempontokkal kiegészitve. A szervezet 2016-ban
a jelentéstételi irdnymutatdsokrdl dttére a globdlis fenntarthatésigi jelentéstételi szabvi-

nyok kidolgozdsdra.

Az eurdpai jelentésck egységesitése érdekében az Eurdpai Bizottsdg 2023. julius 31-én
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fogadta el az Eurdpai Fenntarthatdsédgi Jelentés Standardokat (European Sustainability Re-
porting Standards, ESRS), mely szabvény alapjin a CSRD jelentési kotelezettség ald tarto-
26 véllalatoknak 2025-t8l a 2024-es évre vonatkozdan kell a fenntarthatdsdgi jelentéseket
elkésziteni (Eurépai Bizottsdg, 2023). Az ESRS felillitdsinak el6zménye, hogy a Bizottsdga
kordbbi jelentéstételi gyakorlattal szemben azt a kritikdt fogalmazta meg, hogy a véllalatok
dltal kozétett fenntarthatdsdgi informdciék nem szolgiljidk megfelelden az Eurdpai Zsld
Megillapodds célkit(izéseit, mivel a jelentések gyakran nem tartalmazzdk azokat a Iényeges
informdacidkat, amelyeket az érintettek fontosnak tartanak.

A 12 szabvénybdl 4116 ESRS szabvinyrendszer 2 4tfogd, valamint 10 tematikus szab-
vinyt foglal magéban, melyet a Bizottsdg kdzleménye szerint a 2023. és 2024. évben tovéb-
bi egy dgazatspecifikus és egy kkv-k szdimdra alkalmazandé ESRS szabviny fog kévetni.
Levonhatjuk a kévetkeztetést, hogy a kévetkezd években a villalatok nagy része komoly
kihivésként fogja értékelni az ESRS szabviny kovetelményeinek valé megfelelést, mely a
korébbiaktdl eltérd rendszerben valé gondolkoddst, 4j stratégiai célok feldllitdsdt és Gj kom-
petencidk megszerzését fogja igényelni.

A kozzétett adatok megbizhatdsdginak novelésére a CSRD rendelkezéseinek megfele-
18en a nem pénziigy informdcidkat fiiggetlen auditorokkal kell hitelesittetni (Eurdpai Bi-
zottsdg, 2023). Az ESRS 12 szabvinydnak valé megfelelés els§ megkdzelitésre bonyolultan
hangzik, ezért a kénnyebb megértéséhez tekintsiik dt, hogy mely szempontoknak kell meg-
felelni a kornyezet, a tirsadalom ¢és a véllalatirdnyitds terén (3. 4bra).
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3. dbra: ESRS szabvdnyrendszer
Figure 3: ESRS standards system
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Source: European Comission.

Az ESRS-1 tartalmazza a nem pénziigyi fenntarthat6sigi jelentések dltaldnos kovetel-
ményeit, melyben ismertetik az ESR S szabvinyok felépitését és a fogalmi meghatdrozdsokat,
tovibbd az dltaldnos jelentéstételi tertileteket. Az ESRS-2, azaz az 4ltaldnos nyilatkozatok
a kozzétételi kovetelményekre vonatkozéan ad informdciét, amelyeket egy villalkozds-
nak 4ltalinosan szem el8tt kell tartania, fiiggetleniil attdl, hogy melyik fenntarthatésdgi
szempontot vizsgdljuk. A tematikus szabvinyok kozott a kdrnyezeti szempontok az E1-ES,
a tirsadalmi tényezdk az S1-S3, a véllalatirinyitdsi szempontok pedig a G1 szabvinyban
jelennek meg. Az ESRS szabvényrendszer feldllitdséval tehdt az Eurépai Unié tjabb lépést
tett az Eurépai Z6ld Megéllapodds célkittizéseinek teljesitése érdekében.
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A FENNTARTHATOSAGI JELENTESEKKEL
KAPCSOLATOS KIHIVASOK

Milyen kihivdsokkal szembestilhetnek a véllalatok a kbzzététel sordn, és milyen szerepe

van ebben a véllalati megfelelésnek és a vezetésnek? A szdmos kihivds koziil néhdny:

— A vildgszerte tapasztalhat ,z6ldre mosds” (greenwashing) jelenséggel kapcsolat-
ban Delmas és Burbano (2011) ugy fogalmaz, hogy ez a gyakorlat a fenntarthatdsdg
irdnt elkotelezett villalatokat is nehéz helyzetbe hozza, mivel a befektetdk bizalmat
még a felel8s villalatokkal szemben is rombolja. A szerz8k megjegyzik, hogy a fenn-
tarthatdsdg irdnt elkdtelezett vezetés szimdra létfontossdgu, hogy felismerjék azo-
kat a tényez8ket, amelyek a greenwashing-ot el8idézik, egytrtal felhivjdk a figyelmet
arra, hogy a menedzsment a kiilonb6z8 6szténz8k novelésével lépéseket tehet a rossz
gyakorlat ellen, ami a vezetés szerepének jelentdségét mutatja mind a fenntarthatd-
sig, mind pedig a megfelelés terén. A villalatok nem pénziigyi fenntarthatdségi je-
lentésekkel kapcsolatos magatartdsét vizsgilva Yu et al. (2020) megjegyzik, hogy az
ESG-adatok kozzétételének kihivisai kozé tartozik az auditdlds és a szabvinyositds
hiinya, ami a greenwashing kockdzatdt hordozza magiban.

— Nohanem a teljes ESG-adat kozzététel dltal lefedett teriiletre, de annak egy jelentds
részére Bogndr és Bocskei (2022) tett dtfogd javaslatot, amely javaslat elsGsorban az
tiveghdzhatdst gdzok mérséklésére és az adatok akdr szabdlyozéi szint( ellenrzésé-
nek lehet8ségére is vonatkozik, és az ESG beszdmoldkhoz kivilé adatszolgéltatdsi
forrés lehetne.

- A villalati gyakorlat hidnydban az ESG beszdmol6i kotelezettség teljesitésekor fel-
léphet a nem el8irdsszerd adatkozlés, ami a véllalati reputdcidt veszélyeztetheti.

— A nem eurépai tulajdonosi hdtter(, de az EU-ban is lednyvillalattal rendelkezé cé-
gek szdmdra a GRI-ESRS 4tfedések tbbletterhet jelenthetnek.

- A fenntarthatésdgi jelentések a megndvekedett szabdlyozési szint ellenére maguk-
ban hordozzik a sziirke foltok kihaszndldst a kozzétételi gyakorlatban, melyek a
vallalati érdek és a szabdlyok kozotti dilemmdbdl tédpldlkoznak. Kutatdsi eredmé-
nyeik alapjén Peters és Romi (2013) arra a kdvetkeztetésre jutottak, hogy a jév8beni
kornyezeti kozzétételi kovetelményeket komolyabban kell figyelemmel kisérni, és
pontosabban definidlni annak érdekében, hogy a menedzsment egyéni mérlegelési
jogdt csokkentse.

- Azokavillalatok, melyek tradiciondlis tizletmenetet folytatnak, és jellemz8en hosz-
sz évtizedekre nyulik vissza a m(ikodésiik, jellemz8en rugalmatlanok a véltozdsok-
kal szemben, ami a szervezetben fesziiltséghez és ellendllishoz vezethet.

OSSZEGZES

A cikkben bemutattuk a nem pénziigyi fenntarthatdsdgi jelentéstételi kotelezettség ke-
retét ad6 eurdpai szabvinyok fejlédését, és az alkalmazdsuk sordn felmeriild kihivdsokat,
amelyekkel a kovetkez8 években szembesiilnek a kotelezett villalkozdsok. Felsoroltuk azo-
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kat a tényez8ket és f6bb szempontokat, amelyek az Eurépai Zold Megillapodds keretében a
véllalatokra vonatkozé 4j ESG szabvinyok kialakuldsihoz vezettek.

Bemutattuk a f8bb kiilonbségeket a fenntarthatdsdgi jelentésekre vonatkozé eurdpai
szabvinyok kézott és azokat a sarokpontokat, amelyek a véltoztatds szitkségességét hoztdk
létre. Egyuttal ismertettiik a fenntarthatésdgi kérdések befektetési vonatkozdsait, amelyek
befolydsoljék a villalati eredményeket. Emellett képet alkottunk az ESG szabvinyok bo-
nyolult rendszerérdl, melynek értelmezése komoly kihivdst jelent majd a hazai és az eurdpai
véllalatok tobbsége szdmidra.

Meger6sitést nyert a vezetés szerepe a nem pénziigyi beszdmoldsi kotelezettségek tel-
jesitésében. A vezetdk fenntarthatdsdg és ESG irdnti elkotelezettsége alapvetd fontossigu
abban, hogy az adott szervezeti kultdriban a munkavillalék hogyan litjék az ESG szem-
pontok érvényesiilését.

Ezzel kapcsolatban rdviligitottunk a megfelelés (compliance) szerepére a fenntartha-
t6sdgi jelentéstételi kotelezettség teljesitésében. Ezért ez a teriilet a kovetkezd idészakban
egyre fontosabb lesz a villalati hatékonysdgban, szervezeti kultira fejlesztésében és a jog-
szabdlyi megfelelésben.

A nem pénziigyi adatszolgéltatdsi kotelezettség 1j korszakot nyit a villalati kozzététe-
li gyakorlatban, amely virhatéan tovibb fog fejlddni a kovetkezd években. A kovetkezd
években a villalatok tobbsége komoly kihivisként fogja megtapasztalni az ESRS szabviny
kovetelményeinek valé megfelelést, amihez a kordbbiaktdl eltérd rendszerben valé gondol-
koddsra, 4j stratégiai célok feldllitdsdra és Gj kompetencidk megszerzésére lesz sziikség. A
megndvekedett szabdlyozdsi szint ellenére a fenntarthat6sdgi jelentések magukban hordoz-
zék a sziirke foltok kihaszndldsdnak lehetdségét.

Figyelembe véve a CSRD irdnyelvet és a hazai gyakorlatot, elmondhatd, hogy a
339/2019-es Kormdnyrendelet hatédlya ald tartozé kéztulajdonban 4116 gazdasigi térsasd-
gok komoly kihivds eltt dllnak. Jovébeli kutatdsunk azt vizsgilja, hogy a menedzsment
fenntarthatdsdghoz és megfelel8séghez valé hozzdéllisa eltéré-e a multinaciondlis és a hazai
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koztulajdonban 1év8 gazdasigi tirsasigok, illetve a kkv-k és a nagyvéllalatok kozott.
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JOGSZABALYOK

2023. évi CVIIL tSrvény a fenntarthatd finanszirozds és az egységes villalati felel8sségvéllalds Gsz-
tdnzését szolgdld kdrnyezettudatos, tirsadalmi és szocidlis szempontokat is figyelembe vevd, villalati
tirsadalmi felel8sségvillalds szabalyairdl és azzal Ssszefiiggd egyéb torvények médositdsirdl.

2009. évi CXXII. torvény a koztulajdonban 4116 gazdasigi tirsasigok takarékosabb mikdésérdl.

2011. évi CXCV. t6rvény az dllamhdztartdsrdl.

339/2019. (XII. 23.) Korm. rendelet a kéztulajdonban 4116 gazdasagi térsasigok belsé kontrollrend-
szerérdl.
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370/2011. (XII. 31.) Korm. rendelet a koltségvetési szervek belsd kontrollrendszerérdl és belsé el-
lend8rzésérél.

Az Eurépai Bizottsdg Rendelete a 2013/34/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a fenn-
tarthat6sigi beszdmoldsi standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl.

Az Eurépai Parlament és a Tandcs (EU) 2020/852 rendelete (2020. junius 18.) a fenntarthatd befek-
tetések eldmozditdst célzé keret létrehozdsirdl, valamint az (EU) 2019/2088 rendelet mddositdsirdl.
Elérhetd: hteps://eur-lex.europa.cu/legalcontent/

Az Eurépai Parlament és a Tandcs (EU) 2022/2464 Irdnyelve.

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/95/EU Irdnyelve.

Az Eurépai Parlament Es Tandcs Irdnyelve a 2013/34/EU irdnyelvnek, a 2004/109/EK irdnyelvnek,
a 2006/43/EK irdnyelvnek és az 537/2014/EU rendeletnek a fenntarthatdséggal kapcsolatos véllalati
beszdmol4s tekintetében térténd médositdsardl.
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