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Carbon accounting?

Absztrakt

A villalkozasok gazdasagi helyzetére vonatkozd informdcidkat a szamviteli beszamolék tartalmazzak.
Ugyanakkor a fenntarthatdsag kérdésérél, a fenntarthatdsag jegyében tett intézkedésekrél ma még
kevés informacio all rendelkezésre. A kdrnyezeti fenntarthatdsag el6térbe fog keriilni, versenyképességi
szempontbdl is meghatdrozé lesz, ugyanis varhatd, hogy a jov6ben mar nem csak , tisztdn” gazdasagi
szempontok alapjan mérlegel a piac. Az EU jogi szabalyozassal felgyorsitja a folyamatot, ugyanis amig az
elmult években a fenntarthatdsdg érdekében tett intézkedések nyilvanossagra hozatala 6nkéntességen
alapult, a jov6ben mar kotelez6 érvénnyel fog birni. A szabalyozas elsé kdrben a nagyvallalati szférat
fogja érinteni, azonban az intézkedések hatdssal lesznek a kis-és kozépvallalkozéi szektorra is. A
gazdasdgi adatok és az ehhez szorosan kapcsolddd kornyezeti hatdsok bemutatdsa a gazdasdg
valamennyi szerepl6jének érdeke. Vallalati mérett6l és tevékenységtél fliggetlenlil megbizhaté
teljesitménymutatoék kialakitdsara van szikség.

A hatalyos szabalyozasi kornyezetbdl kiindulva a beszamolé adataibdl kénnyen képezhetd pénziigyi
mutatdszdmrendszer képzésére tettlink javaslatot. Célunk az, hogy egységesebbé, konnyebben
értelmezhet6vé tegyik a beszamold adatait. Az atlathatdsag biztositasa érdekében a ,hagyomanyosan”
képzett mutatdoszamok mellett, azokat kiegészitve, javaslattal éltlink azon adatok kozzétételére
vonatkozdan, amelyek a kérnyezeti szempontbdl fenntarthato gazdasdgi tevékenységekkel kapcsolatos
drbevételre, a tékekiaddsokra vagy miikédeési kéltségekre vonatkoznak.

Tanulmanyunk fékuszpontjdba az emissziés kereskedelemben érintett vallalkozasok keriltek.
Vizsgaltuk, hogy jelenleg a kvotafizetési kotelezettség mekkora terhet jelent, a kibocsatasi
kereskedelemben érintett vallalkozdsok gazdasagi mutatéi mennyiben szignifikdnsak az adott dgazat
mutatoival.

Tanulmanyunkban a legmagasabb emisszids értékkel rendelkezé vallalkozdsok gazdasagi helyzetére
tértlink ki, amelyek a kibocsatas tobb mint 98 szazalékat adjak. A mintdba kerilt vallalkozasokat
tevékenységi korik alapjan csoportositottuk, és hasonlitottuk 6ssze az adott tevékenységi kdrben a

kibocsatasban nem éritett vallalkozasok gazdasdgi mutatoval.

L A tanulmany a Magyar Nemzeti Bank és a Budapesti M(iszaki és Gazdasdgtudomanyi Egyetem kézott létrejott
Egyuttm(ikodés keretében és finanszirozasaval késziilt a Zold pénziigyek, z6ld gazdasag mihelyben.

The study was financed in the cooperation of the National Bank of Hungary and Budapest University of Technology
and Economics under the Green Finance Research Project



Kutatasunk soran arra kerestiik a valaszt, hogy az emisszids fizetésre kotelezett vallalkozasok gazdasagi
helyzete mennyiben teszi lehet6vé, hogy a kdrnyezeti fenntarthatdsag érdekében eredményiik terhére
akar jelentds tobbletkoltségeket vallaljanak, olyan beruhazdsokat finanszirozzanak meg, amely altal
majd a termékek elBallitasahoz kevesebb er6forrasra lesz szikség és/vagy kevesebb kibocsatast

eredményeznek.
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Vezetdi 6sszefoglald

A villalkozasok gazdasagi helyzetére vonatkozd informdcidkat a szamviteli beszamolék tartalmazzak.
Flggetlendl attél, hogy IFRS, US GAAP, vagy az adott nemzeti beszamoldk alapjan késziilnek a
kimutatdsok, valamennyien egységesek abbdl a szempontbdl, hogy a vagyoni helyzetiikrdl,
eredményesséqlikrél tajékozodhatunk.
A szamviteli beszdmoldkkal szemben nem csak alapveté elvards, de jogszabalyi kotelezettség is, hogy a
piaci szerepl6k szamara megbizhatd és valds 0sszképet biztositsanak a gazdalkodd szerv m(ikodésérél,
annak vagyoni, pénziigyi, jovedelmi helyzetérdl, figyelembe véve a varhatd jovGbeni kockdzatokat is.
A jelenlegi gyakorlat szamos dilemmat vet fel:

e Szdmwviteli beszamoldk esetében a gazddlkodorodl alkotott valds, hii kép érvényesiilése:

o a gazdalkoddkat a kotelezGen elkészitendd szamviteli beszamold mellett — bizonyos
esetekben — kiilon adatszolgdltatdsi kotelezettség is terheli;

o joggal meriil(het) fel a kérdés, hogy amennyiben a beszdmoldé megbizhaté és valds hii
képet mutat a gazddlkodd miikédésérél, akkor miért sziikséges egy Uujabb
adatszolgdltatds?

e Egységesebb szerkezeti felépités, mutatészamok meghatdrozdsa:

o a mérleg és az eredménykimutatds mellett a kiegészit6 melléklet egységesebb
szerkezeti felépitése, meghatdrozott mutatdészamok kotelez6 képzésének elGirasa,
attekinthet6bbé és érthet6bbé tenné a beszamold adatait;

o a kornyezeti szempontbdl fenntarthatd gazdasagi tevékenységekkel kapcsolatos
mutatészamok képzése — a hagyomanyos mutatdszamok mellett — megerésitené, hogy
a beszamoldé megbizhato és valds képet nydjtson a szamvitel cimzettjeinek.

o Kis- és kézépvadllalkozoi szektor kérnyezeti fenntarthatésdgdnak bemutatdsa

o anagyvallalati szektor szdmdra a jov6re vonatkozdan kotelez6 érvényd lesz (2022.
januar 1-t6l) a kdrnyezeti fenntarthatdsag bemutatdsa;

o mindezek alapjan érdemes (lenne) a mutatészamok képzését a kis- és kozepes
vdllalkozéi szektorra is kiterjeszteni, ugyanis vélelmezhetd, hogy gazdasdgi
hasznossdguk messze meghaladnd a kimutatds kéltségeit (figyelembe véve, hogy a
megnovekedett adatszolgaltatds ne okozzon jelentds tobblet terhet szamukra).

A szamviteli beszamolok sulya hdttérbe szorul, amely elsGsorban annak kdszonhetd, hogy a mérleg és
eredménykimutatas adatait szovegesen is bemutato kiegészité melléklet tartalmdban és szerkezetében

is vegyes képet mutat.



A gazdasagi szerepl6k sok esetben Ujabb kimutatasokat kérnek, amely nem feltétlenil tartalmaban,
hanem csupan szerkezeti felépitésben tér el. Ezen tény egyuttal ravilagit az attekinthet6ség kérdésére,
illetve arra, hogy a gazdasagi szerepl6k kozotti parbeszéd nélkilozhetetlen, az érintettek széles(ebb)
koérének bevonasa sziikséges ahhoz, hogy az adatkozlés valdban teljes korl legyen. Tartalmaban és
szerkezetében is egy olyan éves beszamold elkészitését javasolnank elGirni, amely megfelel azon
elvardsoknak, hogy a gazdalkodé mikddésérdl valds, hi képet mutasson. Jelenleg a mutatészamok
képzése a vdllalkozé doéntésétél fiigg, nincsen egységesen elbirt ,kételez6en” bemutatando
mutatdészamrendszer.

A jelenlegi gyakorlatot attekintve, a ,hagyomdanyosan” képzett mutatészamok mellett, azokat
kiegészitve, javaslattal éliink azon adatok kozzétételére vonatkozdéan is, amelyek a kérnyezeti
szempontbdl fenntarthatdé gazdasdgi tevékenységekkel kapcsolatos drbevételre, a tékekiaddsokra,
mlikédési kéltségekre és ezek ardnydra vonatkoznak.

A valamennyi gazdalkodéra vonatkozd, egységes mutatdszamok rendszerének megalkotdsa, a
fenntarthatdésdgot bemutatdé adatokkal kiegészitve, olyan tobbletinformaciéhoz juttathatja a piaci
szereplGket, amely a gazdasdgi élet valamennyi szereplGje szamdra elényoket generdlhat.

Kutatdsunk sordn az emisszios kereskedelemben érintett cégek kibocsatasi adati mellett, azok
beszamoldit tekintettiik at. Az emisszids adatok forrasaul a Deloitte altal kozzétett honlap szolgalt

https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

A gazdasdgi adatok kigyUjtését az adott tevékenységi koron beliil, valamennyi vallalkozdsra vonatkozdan
letoltésre kerultek, harom Uzleti évre vonatkozdan (2016-2017-2018). Statisztikailag teszteltiik, hogy
nincs szignifikans kilonbség az Uzleti évek gazdasagi adatai kozott, igy a 2018. évet vettik kutatdsunk
alapjaul. A gazdasagi adatokra vonatkozé értékeket a vallalkozdsok beszamoldi adtdk, amelyeket az
Opten adatbazisabdl toltottink le.
Tanulmanyunkban — az attekinthetdséget szem el6tt tartva — a tiz legmagasabb emisszids értékkel
rendelkez6 tevékenység véllalkozasainak gazdasagi helyzetére (vagyoni, pénzigyi, jovedelmi) tértink ki,
tekintettel arra, hogy a mintdba kerilt vallalkozasok felelnek a kibocsatds tobb mint 98 szazalékaért. Az
1 904 db vallalkozas kozil 56 db vallalkozas volt érintett az emisszios kereskedelemben.
Az ANOVA modell alkalmazasaval 33 mutatdszam esetén teszteltlik, hogy van-e szignifikans eltérés a
mutaté értékében az emisszids kereskedelemben érintett, illetve nem érintett vallalatok kozott.
Vizsgaltuk, hogy:

e Kimutathato-e szignifikdns kiilonbség az egyes tevékenységek széndioxid kibocsdtdsa kézétt. A

tevékenység kér befolydsolja-e a kibocsdtds nagysdgat?
e Az emisszios kereskedelemben részt vevék és a kibocsdtdsban nem érintettek gazdasdgi adatai

kézott kimutathato-e szignifikdns kiilénbség?


https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP

Az emisszios kereskedelemben részt vevGk esetében magasabb-e a céltartalékképzés, tekintettel
arra, hogy a kvotafizetés miatt varhatd kotelezettségeik nagyobbak, szemben az adott
tevékenységi korben mikodd vallalkozdsok értékével.

Az emisszios kereskedelemben érintettek megtérilési mutatdi (ROA, ROI, ROE) kedvezébbek-e
a kibocsatasban nem érintettekkel szemben?

Az emisszids fizetésre kotelezett vallalkozdsok gazdasagi helyzete mennyiben teszi lehet6vé,
hogy a kornyezeti fenntarthatésag érdekében eredményik terhére akar jelentds
tobbletkoltségeket vallaljanak. A tobbletkoltségek alatt nem csak a megemelkedett vasarolt
kvotakoltséget értjiik, hanem els6sorban azt, hogy az intézmények olyan beruhdzdsokat
finanszirozzanak, amely a kibocsdtds csékkenéséhez vezethet, mdsrészrél a termékek elallitasa

kevesebb er6forrast igényeljen.



1. Bevezetés

A kdzgazdasagtanban az elmult évtizedek meghatdrozé témakorei és egyben kulcs szavai kdzott taldljuk
tobbek kozott a versenyképességet, a stratégidt, a teljesitményértékelést. Az emlitett témakorok
szorosan kapcsolddnak egymashoz és egyben a vallalatok eredményességének meghatarozé tényezéi.
Kozvetlen szdamokban ugyan nem mérhetS, de az eredményesség mellett a cégek egyre nagyobb

hangsulyt fektetnek a tarsadalmi felel6sségvallalas kérdésére is.

Vitathatatlan tény, hogy a nagy multinacionalis vallalatok nem csak gazdasagi teljesitménylikkel hatnak
az adott orszdg, térség fejlettségére, gazdasagi novekedésére, de ma mar fontos szerepiik van a
kommunikdcié terén is. A gazdasdgi haszon mellett kiemelten kezelik azokat a teriileteket, amelyek

szamukra értéket képviselnek.

A tarsadalmi felelGsségvallalds kérdése mar az 1950-es években foglalkoztatta a nyugati vilag vallalkozdi

menedzsmentjét, mig fél évszazaddal kés6bb mar globalis szinten is el6térbe kertlt, a vallalatok

. se s

A gazdalkodék felismerték, hogy a kornyezetiik és a tdrsadalom egésze iranti felelGs viselkedéstiknek
Gzenet értéke van, szervezeti kultdrdjuk egyik meghatdrozé elemévé vélt. A szervezeti kultura a véllalati
stratégia megvaldsitdsahoz ugyan kozvetett mddon jarul hozza, azonban szerepe és jelentGsége

fokozottan elGtérbe keril(t).

A menedzsment felismerte, hogy a felel6s munkavallalé-k6zponti magatartds és eredményesség

egymast erdsitd tevékenység, igy elStérbe kerilt a stratégiai mdédon értelmezett felelGsségvallalas.

A vallalkozdsok stratégiajaban megfogalmazott tarsadalmilag felel6s magatartas mellett egyre inkabb

el6térbe keril a fenntarthatésag kérdése.

Ennek létjogosultsagat tdmasztja ald azon Unids torekvés, amely a nagyvallalatokat arra kotelezi, hogy
tegyenek jelentést egyes, éghajlattal és egyéb fenntarthatdsagi tényezével kapcsolatos kulcsfontossagu
teljesitménymutatoéikrél. Az EU rendelet a nagyvallalatok esetében megkdveteli a kulcsfontossagu
teljesitménymutatdk évenkénti kozzétételét, amely kdvetelmény részleteit — kiléndsen a pénzigyi
nagyvallalatok esetében — felhatalmazason alapuld jogi aktusokban hatarozzak meg (EU 2020/852
rendelete (22)). A kisebb vallalkozasok esetében — tekintettel arra, hogy esetlegesen nagy terhet jelente
szamukra —, a véllalkozasra biznd az informaciok kozzétételét, tehat az 6nkéntesség elve érvényesiilne.
A kkv-k esetében az dnkéntesség varhatéan még az U], jelenleg még tervezet szinten létezé Corporate
Sustainability Reporting Iranyelv alapjan is megmarad majd (https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189).


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189

A jov6beni elvarasok ismeretében lehetfséget latunk arra vonatkozdan, hogy a beszamolé részeként, a
kiegészit6 mellékletben — az daltalanos gazdasdgi adatok mellett — kilén bemutatdsra keriljenek a
kornyezeti fenntarthatdsag érdekében tett intézkedések, bemutatva azok gazdasagi vetileteit is. A
fokuszpontba a kornyezeti szempontbdl fenntarthaté gazdasdagi tevékenységekkel kapcsolatos arbevétel

alakuldsa, a t6kekiadasok és a miikodési koltségek alakuldsa kerilne (EU 2020/852 rendelete (22)).

Jelen tanulmdnyban a tarsadalmilag felel6s magatartds és a fenntarthatdsag kérdésére fokuszdlunk a
szamviteli beszamolé informacidtartalman keresztiil. A szamviteli beszamoldra vonatkozd kdzzétételi
kotelezettségben rejl6 lehet&ségeket atgondolva —a jelenlegi szabalyozast kibdvitve — a fenntarthatdsag
jegyében olyan egységes mutatészamok rendszert lenne érdemes kidolgozni, amely a viszonylagos
egyszerlisége mellett — az évente kételezéen elkészitendS szamviteli beszamolé adataira tdmaszkodva

— kevés tobbletadatgyijtést igényel.

A szamviteli beszdmold részét képez6 kiegészit6 melléklet informacidtartalma ugyan ma is
jogszabalyban rogzitett, azonban a szerkezetére és konkrét tartalmi megjelenésére vonatkozdan az

egységesség hianyzik.

Javaslatunk alapjan, a valamennyi gazddlkodéra vonatkozd, egységes mutatészdmok rendszerének
megalkotdsa a fenntarthatdsdgot bemutatd adatokkal kiegészitve olyan tobbletinformaciéhoz
juttathatja a piaci szerepl6ket, amely a gazdasagi élet valamennyi szerepl6je szdmdra elGnyoket
generalhat. A szamviteli beszdmoldék felértékel6dését eredményezné egy olyan, minden érintett
szamadra elérhetd dokumentum, amely meghatarozé lehetne minden olyan esetben, ahol a gazdalkodé
vagyoni helyzetére, eredményességére vonatkozdan informacidkra van sziikség pl. palydzatok esetében,

hitelek elbiralasakor.

Jelen tanulmdny szerkezeti felépitését tekintve els6ként a tdrsadalmi felelGsségvallalas és
fenntarthatdsag fogalmi kereteinek ismertetésére tér ki. A gazdalkodo szervek a jelenlegi gyakorlat
alapjan a fenntarthatdsagi kérdéseket, kiilonosen a kérnyezetvédelem érdekében tett intézkedéseiket
a céltartalékképzésen keresztil mutatjdk be. A céltartalék képzése egyes esetekben jogilag kotelezd,
mas esetekben lehetGségként meriil fel, és ez utdbbi esetben a gazdalkodd dontési szabadsaga, hogy
él-e a céltartalék képzés lehetbségével. A céltartalék képzésének jovGbeni atgondoldsat siirgeti egyrészt
a fenntarthatdsagi célokhoz valéd hozzajarulds bemutatasa, masrészt megfontolandd, hogy bizonyos
esetekben a kiegészité melléletben, mig mas esetekben az lizleti jelentésben keriiljenek ismertetésre a
céltartalék képzésre vonatkozd adatok. Kiilondsen indokolt az egységes kezelés annak ismeretében,
hogy a kornyezeti fenntarthatdsag egyik sarokkéve a széles kor( nyilvanossag biztositasa, azonban a
hazai szabalyozas az Uzleti jelentés elkészitését egyrészt a legmagasabb beszamolasi format — az éves

beszamoldt — készit6k esetében irja el§, masrészt kozzétételi kotelezettség nem vonatkozik ra.



2. Tarsadalmi felel6sségvallalas és fenntarthatdsag — Szamviteli
dilemmak

A szamviteli rendszerekkel szemben nem csak alapvets elvaras, de jogszabalyi kotelezettség is, hogy a
piaci szerepl6k szamara megbizhatd és valds 0sszképet biztositsanak a gazdalkodd szerv m(ikodésérdl,
annak vagyoni, pénziigyi, jovedelmi helyzetérdl, figyelembe véve a varhatd jovébeni kockazatokat is.
Ahhoz, hogy megértsiik a felmerilt dilemmat, at kell gondolni a tarsadalmi felel6sségvallalds és a
fenntarthatd fejl6dés fogalmat, a koztiik levé kiilonbséget.
A tarsadalmi felelGsségvallalds a gazdasdgi, a jogi, az etikai és az 6nkéntes (jotékonysdgi) felelGsséget
helyezi fokuszpontba. Onkéntes, tehat az adott gazdalkodd szervezetre bizza a tarsadalmilag felel&s
magatartds ismertetését. Szamos kutatas sziletett ez Gigyben, és megallapitast nyert, hogy tarsadalmilag
felelGsnek lenni egy brand-et is jelent.
A fenntarthatdsdg ugyanakkor nem brand, hanem felel6sség kérdése, felel6sség a gazdasag, a
tdrsadalom és a kdrnyezet irant.
A gazdasagi tevékenység kornyezeti szempontu fenntarthatésaganak meghatarozdsakor figyelembe
szlikséges venni:

e az éghajlatvaltozas mérséklésének,

e az éghajlatvaltozashoz valé alkalmazkoddasnak,

e avizi és tengeri er6forrasok fenntarthaté hasznalatanak és védelmének

e akérforgdsos gazdasagra vald atallasnak?,

e aszennyezés megel&zésének és csokkentésének, tovabba

e abioldgiai sokféleség és 6koszisztémak védelmének és helyreallitasanak kérnyezeti célkitlizéseit

(EU 2020/852 rendelete (23-30)).

A felelGsség kotelezettséget von maga utdn, amelyet — jellemz6en — jogilag szabalyoznak.
igy nem véletlen, hogy a szdmvitel teriiletén is el6térbe keriil annak lehetésége, hogy mily médon lehetne
kiillén kimutatni azon tételeket, kéltségeket és rdforditdsokat, amelyek a kérnyezethez, a

fenntarthatésdghoz kapcsolédéan meriilnek fel.?

2 Kérforgdsos gazdasag: olyan gazdasagi rendszer, amelynek sordn a gazdasagban hasznalt termékek, anyagok és
egyéb erGforrasok értékét a lehetd leghosszabb ideig fenntartjak, fokozva az el@allitasban és a fogyasztasban vald
eredményes felhasznaldsukat, ezdltal csokkentve a felhaszndldsuk kérnyezeti hatasat, minimalizalva a hulladékot
és a veszélyes anyagok kibocsatdsat az életciklusuk minden szakaszaban, tébbek kozott a hulladékhierarchia
alkalmazasaval (EU 2020/852 rendelete (2. cikk (7)).

3 A fenntarthatdsag és a szamvitel kapcsolata a 90-es években keriilt el6térbe, fenntarthatdsagi szamvitel néven.
Szamos kutaté hianyolta, hogy a szamviteli kimutatdsokban a kérnyezeti (tarsadalmi) hatdsok kiilon nem kerilnek
kimutatasra, pedig a menedzsment dontéseinek tdmogatdsahoz segitséget nyujthatna (Lehman (1990), Maunders
és Burritt (1991), Gray (1992), Matthews (1997), Schaltegger és Burritt 2000). A fenntarthatdsag és szamvitel
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A fenntarthato fejl6dés modelljének harom alappillére a gazdasdg, a tdrsadalom és a kérnyezet.

A hdrom alappillér szoros koélcsonhatasban van, ugyanis a kornyezet megszabja a tarsadalom
lehetGségeit, és ahhoz, hogy a tarsadalmi jolét biztositva legyen, nélkilozhetetlen egy versenyképes
gazdasdg m(ikodtetése. Ugyanakkor a kornyezet eltartoképessége véges, igy ennek felimerése a
tuddésokat arra késztette, hogy a fenntarthatdsdg kérdésével kiemelten foglalkozzanak.
A fenntarthatdsdg, a fenntarthato fejl6édés megteremtése globdlis kihivas, amelyre globalis megoldasi
lehet&ségeket kell felvazolni, és azokat megvaldsitani. A globdlis megoldasok adott régidk és orszagok
szintjén valésulnak meg, igy valamennyi nemzet felel6ssége, hogy a fenntarthatdsagot biztositsa. A téma
kiemelt fontossdgat mutatja, hogy szinte valamennyi tudomanyterilet foglalkozik a fenntarthatdsag
kérdésével.

A szamvitel terlletén, amelynek els6dleges feladata a vallalkozdsok vagyoni, pénziigyi, jovedelmi
helyzetének bemutatdsa, tovabba a beszamoldk nyilvdnossaga révén — kozzétett és letétbe helyezett
beszamold —az érdekeltek tajékoztatasa, szinte magatdl értet6d6 lenne, hogy az adott lzleti évben a
fenntarthatésag érdekében tett intézkedések is megjelenjenek a beszdmoldban. A jelen szabdlyozas
szerint kotelez6en elkészitend6 szamviteli beszamoldk a pénziigyi szamviteli informacidkra féokuszalnak.
Azon vdllalkozasok, akik kiemelten foglalkoznak a fenntarthatdsag kérdésével, dnkéntes alapon hozzdk
nyilvdnossagra a fenntarthatdsag érdekében tett intézkedéseiket, és azok hatdsait.

A szamvitel teriletén beliil, a fenntarthatosag el6térbe keriilésével, joggal meril(het) fel a kérdés, hogy
a jelenlegi szabalyozas alapjan a pénzligyi szamvitel daltal nyujtott informdacidk elégségesek-e, vagy
szlikségszer(, hogy egy kiilon, an. fenntarthatdsagi jelentéssel béviiljon.

Tovabbi kérdésként meriil fel, hogy a szamvitel, elsG6sorban a beszdmoldk nyilvdnossdga révén
mennyiben tud hozzdjdrulni a fenntarthatésdghoz?

A vallalkozasok minden egyes Uzleti éviikrél kotelesek beszamolét késziteni. A minden érdekelt szamara
nyilvanos, kozzétett és letétbe helyezett beszamolo atfogo tajékoztatast kell, hogy nyujtson a vallalkozas
helyzetér6l, mikodésérél, amely az adott Uzleti év adatai mellett az azt megel6z6 év adatait is
tartalmazza (Sztv. 4.8, 19.§, 154.8). igy joggal feltételezziik, hogy a szamviteli beszamoldknak hozza kell

jarulniuk a fenntarthatdsag elémozditasahoz, bemutatdsahoz.

kapcsolatdban a tarsadalmi szamvitel is megjelent. A tarsadalmi szamvitel feladata a tarsadalmi értékek
kozvetitése volt. A gazdalkodd szervezet gazdasagi, tarsadalmi és kornyezeti hatasainak megismertetése a
tarsadalommal.
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2.1. A szamviteli beszamoldra vonatkozo koézzétételi kdtelezettség — nyilvanossag
kérdésének jogi szabalyozasa

A 2000. évi C. torvény a szamvitelrél kotelezGen elGirja a kettés kdnywvitelt vezetd vallalkozasoknak,
hogy m(ikédésikrdl, vagyoni, pénzigyi, jovedelmi helyzetiikrdl, Gzleti tevékenységilik eredményérdl,
évente legalabb egyszer — a mérleg forduldnapjat koveté 150 napon belil — be kell szamolniuk.
A jogalkotd a pénziigyi szamvitel teriletét szabalyozta le, igy a torvény ,erejénél” fogva egyfajta
kotelezettségként jelenik meg a kiilsé kornyezet tdjékoztatdsa, amely egységes elvek mentén valdsul
meg, ezzel is biztositva az 6sszehasonlithatdsagot.

A minden érdekelt szdmdra nyilvanos, kozzétett és letétbe helyezett beszdmolé dtfogd tdjékoztatast kell,
hogy nyujtson a vallalkozas helyzetérdl, miikodésérdl, amely az adott Uzleti év adatai mellett az azt
megel6z6 év adatait is tartalmazza.

A beszamold részét képezi a gazdalkodo vagyoni helyzetét bemutatd mérleg, a bevételek, a koltségek és
a raforditdsok alakulasat ismertets eredménykimutatas, tovabba a beszamold részét képezi a kiegészité
melléklet is. A kiegészité melléklet informaciotartalma révén, a vallalat vagyoni-, pénzlgyi-, jovedelmi
helyzetérél tdjékozddhatunk. A legmagasabb beszamoldsi format — az éves beszamolét — készitd
vallalkozdsok szdmara a beszamoldval egyidejlileg Gzleti jelentést is el kell készitenilik, amely soran a
vallalkozas vagyoni, pénzigyi, jovedelmi helyzete gy kerll bemutatasra, hogy a multbeli tényadatok
mellett figyelembe veszi a varhaté jévébeni kockazatokat.

A szamvitel a kdtelezd nyilvanossagra hozatallal* egy kiilsé kérnyezet felé irdnyuld informacids rendszer.
A kett6s konywvitelt vezetd, cégjegyzékbe bejegyzett vallalkozé koteles a beszamoldt a fliggetlen
konyvvizsgaloi jelentéssel egyltt az adott lzleti év mérlegforduldnapjat kovetd 6todik hénap utolséd
napjaig letétbe helyezni. A letétbe helyezést megel6z6en a beszamoldt a jovahagyadsara jogosult
legfelsébb testiiletnek el kell fogadnia®. A letétbe helyezett beszédmold adatai — a fliggetlen
konyvvizsgaloi jelentéssel egyltt — nyilvanosak, azokrdl barki tdjékoztatdst kaphat, és masolatot
készithet (Sztv. 153. § (4)).

A gazddlkodd a kotelezd kozzétételi kotelezettségének, amely a beszamoldra — mérleg,

eredménykimutatas, kiegészité melléklet — és a kdnyvvizsgalati zdradékra vonatkozik®, abban az esetben

4 A gazdalkodd legfébb irdnyité (vezetd) szervén, ligyvezet6 szervén és felligyels testiiletén belill a tagok egyiittes
kotelezettsége annak biztositasa, hogy a szamviteli beszamoldk, valamint a kapcsolddé zleti jelentés dsszeallitasa
és nyilvanossagra hozatala a torvényi elGirdasoknak megfelelGen torténjen (Sztv. 8. § (5)).

5A legfels6bb testiilet hagyja jové az addzott eredmény felhaszndaldséra (az osztalék jévahagydsara) vonatkozd
javaslatot is, amely hatdrozatot szintén letétbe kell helyezni (Sztv. 153. § (1))

6Kotelezd kényvvizsgalat esetében a zaradékot vagy a zdradék megaddsdnak elutasitasat is tartalmazé fiiggetlen
konyvvizsgaldi jelentéssel egyutt kell a beszamolét kézzétenni (Sztv. 154. § (1)).
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tesz eleget, amennyiben a fent felsorolt dokumentumokat a céginformacids szolgalatnak elektronikusan
megkdldi (Sztv. 154. § (7).

Az Uzleti jelentést a legmagasabb beszamoldsi format valaszté vallalkozénak ugyan el kell készitenie,
azonban miutdn nem része a beszamoldénak, igy kozzétételi kotelezettség nem terheli. Ezen szabaly aldl
kivételt képeznek a kozérdekl6désre szamot tarté vallalkozasok kozil azok, amelyek beszamoldjukat —
éves beszamolojukat, 6sszevont (konszolidalt) éves beszamoldjukat — az IFRS-ek szerint allitjak dssze.
Ezen gazdalkodéi kornek a beszdmoldt az internetes honlapon is kézzé kell tenni, igy biztositva a
folyamatos megtekinthet6séget, egészen a kovetkez6 Uzleti évre vonatkozd adatok nyilvdnossagra

hozatalaig (Sztv. 154. § (8)).

2.2. Jelenlegi gyakorlat, avagy a nyilvanossag kérdése és a kérnyezeti
fenntarthatdsag felértékel6dése

A szamviteli torvény megteremtette a jogszabdlyi hatteret arra vonatkozdan, hogy az érdekeltek, a piaci
szerepl6k valds, hii képet nyerjenek a véllalkozas vagyoni-, pénziigyi- és jévedelmi helyzetérdl.

A jogalkotd szandéka vitathatatlan, a nyilvdnossag ugyan biztositott, miutdn — a cégnyilvantartasba
bejegyzett vallalkozdsok esetében — a beszamolé az Un. e-beszamoldn keresztil szabadon letolthetd,
azonban kérdés, hogy célszer(i lenne-e tovdbbi lehet6ségeket biztositani. J6 gyakorlatnak tartjuk, hogy
azokban az esetekben, ahol a vallalkozas kdzérdekl6désre szamot tartd tevékenységet végez, az IFRS-ek
szerint allitjak 6ssze beszamoldjukat, esetiikben a beszamolét az internetes honlapon is kozzé kell tenni.
Az internetes honlapon térténé elérés egy azonnali letéltés lehetéségét teremti meg, mig az
e-beszamolébdl valé hozzaférés nem mindenki szamara ismert lehet6ség amellett, hogy a letoltés
kortlményes is. Mindezek ismertében talan jogos, hogy — altaldnossagban, a vallalkozasok tobbségénél
— fenntartdsokkal kezelend6 a ,,széles korben” biztositott nyilvanossag kérdése.

A nyilvdnossag kérdéskore mellett, id6szer( felvetni és megvizsgalni, hogy elégséges-e a szlik érelembe
vett gazdasdg helyzet bemutatdsa, vagy ma mdr a vdllalkozdsok hosszutdvd miikédéséhez
elengedhetetlen fenntarthatésdgi kihivdsok 7 és azok megolddsa érdekében tett intézkedések
ismertetése is?

A téma aktualitdsat az adja, hogy az Eurdpai Unid stratégidjaban kiemelt szerepet jatszik a
fenntarthatdsag harom dimenzidja, a gazdasagi, a szocidlis és a kornyezetvédelmi szempontok. A 2030-

ig tarto id6szakra vonatkozdan az unid tagallamai kotelezettséget vallaltak arra vonatkozdan, hogy a

7 A fenntarthatdsag alatt azt értjik, hogy Ugy fejlédiink, hogy nem haladjuk meg kornyezetiink eltarté- és
tlir6képességét. A befogadd kdrnyezet szabja meg a tarsadalom lehetGségeit. A fejl6dés célja a tarsadalmi jol-1ét
biztositasa, amelynek a kornyezet feltétele, a gazdasag pedig eszkoze.
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hosszUtavu versenyképes gazdasag érdekében el6térbe helyezik a biztonsagos, klimasemleges, az

éghajlatvaltozds hatdsaival szemben reziliens, nagyobb er6forrdshatékonysdgi és korforgdsos

gazdasdgra vald atallast.

Az Eurdpai Unid 2020/852 szamu rendelete szerint egy gazdasagi tevékenység kornyezeti szempontbol

akkor mindsil fenntarthaténak, ha lényegesen hozzajarul az alabbi célkitlizések koziil legalabb egyhez,

és egyuttal nem is sérti meg jelentGsen ezek egyikét sem:

az éghajlatvdltozds mérséklése: a gazdasagi tevékenységnek lényegesen hozza kell jarulnia az
Uveghdzhatasugaz-kibocsatasok stabilizalasahoz azaltal, hogy megakadalyozza vagy csdkkenti az
liveghazhatasu gdz-kibocsatdst, vagy fokozza az liveghazhatasu gazok elnyelését.
az éghajlatvdltozdshoz valé alkalmazkodds: a gazdasagi tevékenységnek lényegesen hozza kell
jarulnia a jelenlegi vagy a varhatd jov6beli éghajlat kedvez6tlen hatdsanak vagy az ilyen
kedvezGtlen hatas kockdzatainak csokkentéséhez vagy megel6zéséhez, legyen sz6 magdra a
tevékenységre vagy az emberekre, a természetre vagy az eszkdzokre gyakorolt karos hatasrodl
a vizi és a tengeri eréforrdsok fenntarthato haszndlata és védelme: ez alatt értend6 tobbek
kozo6tt a vizhidny és aszaly kezelése.
a kérforgdsos gazdasdgra vald atdllds: a gazdasagi tevékenység tobbféle mdédon jarulhat hozza
a korforgasos gazdasagra torténd atallas kornyezeti célkitlizéséhez. Tobbek kdzott novelheti a
termékek tartéssagdt, javithatdsagat, korszerlsithet6ségét és Ujrahasznalhatdsagat, vagy
csokkentheti az er6forrasok felhasznaldsat a tervezés és anyagvalasztas révén.
Lényegesen hozzdjarulhatnak a korforgdsos gazdasdgra torténé atdllas kornyezeti
célkitizéseihez is a ,termék, mint szolgaltatas” Uzleti modellek a korforgasos értéklancok
fejlesztésével, a termékek, az 6sszetev6k és az anyagok lehetS legnagyobb és legtovabb tartd
kihasznaldsa és értékének fenntartasa céljabdl.
a szennyezés megelGzése és csékkentése: Szennyez$ anyagnak mindsil a leveg6ben, vizben vagy
foldtani kozegben jelen 1év6 olyan anyag, rezgés, hg, zaj, fény vagy egyéb szennyez6 anyag,
amely karos lehet az emberi egészségre vagy a kornyezetre, tovabba akadalyozhatja vagy
zavarhatja a koérnyezet élvezetét.
a bioldgiai sokféleség és az 6koszisztémdk védelme és helyredllitdsa: A gazdasagi tevékenység
tobbféle mdédon jarulhat hozza a kérnyezeti célkitlizéséhez a kiilonbo6z6 szolgdltatasok révén:

o azellatd szolgaltatasok: az élelmiszer- és a vizellatas;

o aszabalyozé szolgdltatasok: az éghajlatvaltozas és a betegségek megfékezése;

a tdmogatd szolgaltatasok: igy a tapanyagciklusok és az oxigén-elGallitas; és

o

o a kulturalis szolgaltatasok: a szellemi és a rekreaciés kedvezmények nyujtasa.
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Témank szempontjabdl kiemelend6, hogy az Eurdpai Parlament elfogadta a Taxondmia rendeletet (EU
2020/852) a fenntarthatd befektetések el6mozditasat célzd keret létrehozasardl. Az Eurdpai Unid a
gazdasdg hosszu tavu versenyképességének megtartdsa érdekében kiemelten kezeli a fenntarthatdsag
kérdéséts.

A fenntarthatdsag jegyében a Bizottsag 2022-ig tervezi meghatdrozni és kdzzétenni a kilénb6z6

gazdasdgi tevékenységekre vonatkozé hatarértékeket.

A nem pénziigyi jelentéstételre vonatkozdan a nagyvallalatok kotelesek tdjékoztatdst adni arrél, hogy a
vallalkozds tevékenységei milyen mddon és mértékben kapcsolddnak kornyezeti szempontbdl
fenntarthatonak minGsulé gazdasagi tevékenységekhez (2013/34/EU iranyelv 19a. vagy 29a. cikke

alapjan).

A nem pénziigyi nagyvdllalatok informdcidészolgdltatdsa a kdérnyezeti szempontbdl fenntarthato
gazdasdgi tevékenységekkel kapcsolatos drbevételre, a tékekiaddsokra (CapEx) vagy miikédési

koltségekre (OpEx), azok ardnydra vonatkozna (2020/852 EU Rendelet (22)).

A vallalkozdsok gazdasdgi tevékenységének atlathatésagdhoz nagymértékben hozzajarulhat a
kulcsteljesitménymutatdk évenkénti kdzzététele. Ugyan a Bizottsdg a tdjékoztatdsi kotelezettséget a
nagyvallalatokra vonatkozdan irna el6 — hivatkozva arra, hogy a kisebb véllalatokra ez aranytalanul nagy
terhet réna —, igy a kisebb vallalatok 6nkéntes alapon donthetnének arrél, hogy kozzéteszik-e a
fenntarthatdsagra vonatkozoé informacidkat. Nyilvdnvaldan a kérdés az, hogy a piac, a gazdasagi élet
szereplGi a kis- és kozépvallalkozdi szektorban mennyiben tartjak fontosnak a nem pénziigyi jelentések

informacidétartalmanak kozzétételét.

A Bizottsag ajanlasabdl kiindulva, a kis- és kozépvallalkozdi szektor részére a beszamold adataibdl
kénnyen képezhetd, pénziigyi és nem pénziigyi mutatdészamrendszer képzésre teszlink javaslatot. Kilon
jeloljuk, ahol a beszamolé adataibdl képezheté a mutatdszam, illetve azt, amely esetben a kdrnyezeti

fenntarthatdsag jegyében az analitikus adatok kigy(jtésre van sziikség.

8 A kérnyezeti fenntarthatésdg rendszerszint(i és elére tekinté megkézelitésére van sziikség, amely kezeli a
novekvd negativ tendencidkat, igy az éghajlatvaltozast, a bioldgiai sokféleség csokkenését, az er6forrdsok tulzott
globdlis fogyasztasat, az élelmiszerhidnyt, az 6zonréteg karosodasat, az 6cednok elsavasoddsat, az édesvizrendszer
romldsat és a foldhasznalat-valtozast, valamint olyan Uj fenyegetések megjelenését, mint a veszélyes vegyi
anyagok és azok egyuttes hatasat (EU) 2020/852(7))
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3. Szamviteli mutatdszamok — kulcsfontossagu teljesitménymutatok
meghatdrozasa

A 2000. évi C. torvény a szamvitelr6l a mutatdszdmok képzésére vonatkozdéan nem ad egységes,
kotelez6en alkalmazandd el6irdst, a gazdalkoddra bizza azok ismertetését. Ez egyrészt ad egy
szabadsagot a vdllalkozasoknak, masrészt viszont megneheziti a beszamold adatai irant érdekl6dék
informdcidhoz jutasat.

Az attekinthetGséget nagymértékben elGsegitené, ha a jogalkotd el6irnd a kulcsfontossagu
teljesitménymutaték képzését, kilon bemutatva azokat a kiegészit6 mellékletben — kérnyezeti
fenntarthatésdg cimen —, amelyek a vagyon, és/vagy az eredményesség vonatkozdsdaban lényegesen
hozzdjarulnak a kérnyezeti célkitlizésekhez. Képzésiik nem feltétleniil jelentene plusz terhet a
gazddlkoddknak, ugyanakkor jelentds mértékben hozzdjdarulna a vdllalkozdsrdl alkotott valds, hii kép

bemutatdsdhoz’.

3.1. Vagyoni helyzet elemzése — eszk6z6k mérlegtételei

A mérleg a vdllalkozas vagyoni helyzetének elemzésére ad lehetéséget, mely soran vizsgdljuk a
befektetett és forgd eszkdzok aranyat, informdaciét szerezve arrél, hogy milyen aranyt képviselnek a tobb
évet szolgald befektetett eszk6zok a forgdeszkozokkel, vagyis egy éven belil lejaréd eszkozokkel

szemben.

3.1.1. Befektetett eszkdzok mérlegtételeinek elemzése

A befektetett eszkdzok ardnya mutatd megmutatja, hogy a vallalkozds 6sszes eszk6zébSl mekkora aranyt
képviselnek az egy évet meghaladd lejaratu eszk6zok.

A mutato értékének a novekedését vagy csokkenését csak kell6 dvatossaggal szabad értékelni, konkrét
kovetkeztetések levondsara nem alkalmasak teljeskorlen, igy tovabbi elemzésre van szikség. A
befektetett eszkdzokodn belil indokolt vizsgalni a vallalkozas tevékenységét tartdsan szolgald eszkdzok
allomanyanak ,sulyat”, az immaterialis javak, targyi eszkdzok és befektetett pénzigyi eszkozokon

keresztiil.

9 A kiegészité mellékletben azokat a szamszer(i adatokat és széveges magyarazatokat kell ismertetni, amelyek a
véllalkozo vagyoni, pénziigyi helyzetének, tovabba mikodése eredményének megbizhato és valds bemutatasahoz,
a tulajdonosok, a befektet6k, a hitelez6k szamara - a mérlegben, az eredménykimutatasban szerepl6kon
tulmenden — sziikségesek (Sztv. 88. §. (1).
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Immateridlis javak®™ esetében érdemes az elemzést az éltaldnosan képezhetd mutatdszamok képlete
alapjan elvégezni. A szamldldban az immateridlis javak egyes mérlegsorail’, mig a nevezébe az
immateridlis javak értéke keril. Kilon az egyes mutatdszamok jelentésére nem térink ki, annak

egyszer(isége folytan.

Immaterialis javak mérlegsorai Targyi eszkdzok mérlegsorai
Immaterialis javak Targyi eszkdzok

A targyi eszkdzok!? esetében is — az immateridlis javakhoz hasonléan — az altaldnos képlet alapjan
célszer(i az elemzést folytatni. A szdmlaldba a targyi eszkdzok egyes mérlegsoral®> — mig a nevezébe a
targyi eszkozok értéke keril. Az immaterialis javak és targyi eszk6zok elemzésekor a vagyonelemek
(immateriadlis javak és targyi eszkozok) bruttd és nettd értékének, tovabba az értékcsokkenés

alakulasanak bemutatdsara is ki kell térni, vagyis a befektetési tiikorre.

MERLEG INFORMACIOK — [ BEFEKTETESI TUKOR
Y IMMATERIALIS JAVAK _ Im?at;ctr,ié,lritsfvak o Immta;t?ri{ill(is j.;.ilzzl":k ,
» - - —_— rutto ertcke - almozott ericKCsSOKKenese
S MERLEGERTEKE
Q
v,
m TARGYI ESZKOZOK — Targyi eszk6zok _ Targyi eszkozok
i MERLEGERTEKE brutté értéke halmozott értékcsokkenése
=
m
F
Y
m
=
m
m

> BEFEKTETETT PENZUGYI
ESZKOZOK

1. dbra: Mérlegbdl nyerhetd informdcidk és a befektetési tiikér kapcsolata

Forrds: Bdcskei E. (2013): Qua vadis Controller? - avagy visszatekintve elGre haladni Controller Info. Copy & Consulting Kft.
2013/1. pp. 3-8.

10 Immaterialis javak értékkel bird, tartds, nem anyagi javak (forgalomképes, nem anyagi jellegii eszkéz6k), amelyek
kozvetlenil és tartdsan szolgdljak a vallalkozasi tevékenységet. Ideértve az immaterialis javakra adott el6legeket,
de ide nem értve az ingatlanokhoz kapcsolédé vagyoni értéki jogokat (Sztv.25. §).

11 Alapitas- atszervezés aktivalt értéke, Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke, Vagyoni értékii jogok, Szellemi termékek,
Uzleti vagy cégérték, Immaterialis javakra adott eléleg; Immateridlis javak értékhelyesbitése.

12T4rgyi eszkdzok kdzétt a mérlegben azokat a rendeltetésszerlien hasznalatba vett, izembe helyezett anyagi
eszkdzoket, tenyészallatokat kell kimutatni, amelyek tartdsan szolgaljak a vallalkozas tevékenységét, tovabba az
ezen eszkozok beszerzésére (a beruhdzasokra) adott el6legeket és a beruhdzasokat, valamint a targyi eszkdzok
értékhelyesbitését (Sztv. 26. §).

13 Ingatlanok és a kapcsolddé vagyoni értéki jogok; Miiszaki berendezések, gépek jarm(vek; Egyéb berendezések,
felszerelések; Tenyészallatok; Beruhazasok, Beruhazasokra adott elGleg; Targyi eszk6zok értékhelyesbitése.
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Immaterialis javak
targyévi terv szerinti értékcsokkenése

ERTEKCSOKKENESI LE[RAS

Targyi eszk6zok
targyévi terv szerinti értékcsokkenése

Immaterialis javak
targyévi terven feliili értékcsokkenése

EGYEB RAFORDITAS

(terven feliili értékcsokkenés csak az egyik tétele)

Targyi eszk6zok
targyévi terven feliili értékcsokkenése

EREDMENYKIMUTATAST ERINTO SOR —»[ BEFEKTETESI TUKOR ]
(
.
4
N\

2. dbra: Az eredménykimutatds és a befektetési tiikor kapcsolata

Forrds: Bdcskei E. (2013): Qua vadis Controller? - avagy visszatekintve el6re haladni Controller Info. Copy & Consulting Kft.
2013/1. pp. 3-8.

A befektetési tiikrot a jelen szabdlyozas szerint is el kell késziteni, a beszamolo részét képezé kiegészit6
melléklet részeként. A befektetési tlikor adatait felhaszndlva a vagyonstrukturara vonatkozdan, az
altaldnos mutatdk mellett tovabbi mutatdkat képezhetiink, tébbek koz6tt az immateridlis javak és targyi
eszkozok aranydnak vizsgdlatdra nyilik lehet6ség, amely egyuttal tdjékoztatast ad arrdl, hogy az

eszkozutanpdtlas mennyiben biztositott.

1. tdbldzat: Vagyoni helyzet elemzése — Befektetett eszkéz6k mutatészamrendszere

VAGYONI HELYZET ELEMZESE — BEFEKTETETT ESZKOZOK*

Mutatdszam Mutatdszam képlete
o , Befektetett eszk6zok
Befektetett eszk6zok aranya . X X
Eszk6zok
Immaterialis javak aranya Immaterilis javak X
) ¥ Befektetett eszk6zok
P L . Targyi eszk6zok
Targyi eszk6zok aranya X X

Befektetett eszk6zok

Targyi eszk6zok hasznalhatésaga Targyi eszk6z0k nett6 érteke X X X
gy & Targyi eszkozok bruttd értéke

Taravi eszkézok elhasznélédssa Targyi eszk6z halmozott értékcsokkenése < « «
gy Targyi eszk6zok bruttd értéke

Targyi eszk6zok beruhazas-fedezet | Targyi eszkdz targyévben elsz. értékcsdkkenése

mutatodja Targyévben lizembe helyezett beruhdzasok X X X X
CAPEX Targyévben lizembe helyezett beruhdzasok « » »
(Targyi eszk6zok utanpdtlasa) Targyi eszk6zok bruttd értéke

Forrds: Bécskei E. (2021): Fenntarthatésdg megjelenésének relevancidja a szamviteli beszamoldkban

*Jelmagyarazat:

M: Mérleg adatai

E: Eredménykimutatas adatai

K: Kiegészit6 adatok (kiilon szamolast igényel, mert a mérleg és az eredménykimutatas adati nem tartalmazzak)

Z: 761d mutatészamok (kiilon szamitdst igényel, mert az altalanos mutatdoszam mellett, kiilon keriilne kimutatasra a kdrnyezeti
szempontbol fenntarthatd befektetések/tételek).
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Avagyoni helyzet elemzésekor — a befektetési tiikor adataibol kiindulva — kiilon célszerd lenne kimutatni,
hogy a befektetett eszk6zokon belll milyen ardnyban vannak jelen a fenntarthatdsdgi célokat elésegité
befektetések, vagyis az uj eszkbz beszerzésekor mennyiben keriiltek el6térbe a kérnyezeti szempontbdl
fenntarthato befektetések.

A tdrgyi eszkéz utdnpotlds mutato (CAPEX) kiszamitdsat az Eurdpai Bizottsag kulcsfontossagu
teljesitménymutatdéként nevezte meg, amelynek kiszdmitdsat és évenkénti kozzétételét
kovetelményként javasolja elSirni a nagyvallalatok szdmara.

A magyarorszagi szabalyozas szerint a beruhazas Gzembe helyezésnél, izembehelyezési jegyz6konyvet
kell késziteni, amelyben tébbek kdzott megtervezésre keriil a befektetett eszkdz varhaté élettartama.
Az lizembehelyezési jegyz6konyv tartalmanak szabalyozast érdemes lenne atgondolni, és kibéviteni a

kornyezeti fenntarthatdsagot szolgalé elemekkel.

Koérnyezeti fenntarthatésag el6mozditasa érdekében sziikséges lenne megnevezni:

e az eszkdz mennyiben felel meg a kérnyezeti, fenntarthatésagi szempontoknak,

e ahasznos élettartam végén a tényleges hulladék mennyisége mily médon minimalizalhato,

e a hasznos élettartam végén milyen lehetdségek allnak rendelkezésre, hogy a korforgasos

gazdasagba bekapcsoljak.

A fenntarthatdsag terén a tudatossag er6sddne, amennyiben mar a vasarlaskor szikséges lenne
atgondolni a beruhazashoz kapcsolddo tételeket.
Mindezeken tulmutatdan be kellene mutatni a beruhazashoz kapcsolddo a kdrnyezeti fenntarthatdsag
érdekében tett |épéseket. A kiilsé érdekhordozok szamdra igy a tdjékoztatds biztositva lenne.
A vagyoni helyzet elemzése tablazatban kilon oszlopban jeldlésre keriltek (Z) azon mutatészamok,
amelyek kdrnyezeti szempontu bemutatdsa indokolt lenne, tovabba hasznos azon befektet6k szamara,
akik olyan vallalkozasok irant érdekl6édnek, amelyek termékeikkel és szolgdltatdsaikkal |ényegesen

hozzdajarulnak a kornyezeti célkit(izésekhez.
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3.1.2. Forgdeszkozok mérlegtételeinek elemzése

Az egyik legjelent6sebb mutatd a forgdeszkozok aranya, amelynek értéke tikrozi azt, hogy az Osszes

eszkdzon belill milyen ardnyt képviselnek a révidtavon elhasznalddé eszkdzok .

Forgoeszkozok aranya = Forgdeszkdzok
Eszkozok

A befektetett eszk6zokhoz hasonldéan a forgdeszkozok esetében is az altaldnosan képezhetd

mutatdszamok képlete alapjan érdemes az elemzést az elvégezni.

1. tabldzat: Vagyoni helyzet elemzése — Forgdeszkézék mutatészamrendszere

VAGYONI HELYZET ELEMZESE -FORGOESZKOZOK

Mutatészam

Forgdeszkozok aranya

Forgdeszkozok
Eszk6zok

Mutatdszam képlete M E

Készletek aranya

Készletek
Forgoeszkozok

Kovetelések aranya

Kovetelések
Forgdeszkozok

Ertékpapirok aranya

Ertékpapirok
Forgoeszkozok

Pénzeszkozok aranya

Pénzeszkozok
Forgdeszkozok

X

Forrds: Bécskei E. (2021): Fenntarthatésdg megjelenésének relevancidja a szamviteli beszamoldékban

A forgbeszk0zok mérlegtételeinek elemzését kovetben érdemes azon tételekre fékuszdlni, amely

mérlegtételek a forgdeszkdzokon belll magas aranyt képviselnek. Ugyancsak a befektetdi bizalmat

er@sitheti, ha a készleteken belll kiilon bemutatasra keriilnek a ,,z6ld” termékek. A készletek esetében,

kiilonosen a sajat termelési készleteknél kertl a figyelem kézéppontjaba, hogy mennyiben jarul hozza

a korforgdsos gazdasag megvaldsitasahoz.

MERLEG INFORMACIOK —> MUTATOSZAMOK > MUTATOSZAMOK
;. ( ’
—p KESZLETEK —p Készletek - Készletek mérlegsorai
v MERLEGERTEKE Forgoeszk6zok Készletek
L |
Q . , ( 4
:8 —p| K,OVETE,LESEK —>| Kovetelések i Kévetelések mérlegsorai
'::\4‘ L MERLEGERTEKE Forgbdeszkozok Kovetelések
n 2 2 z (" \,
8 L > ERTEKPAPIROK —p Ertékpapirok L Ertékpapirok mérlegsorai
2 MERLEGERTEKE Forgdeszk6zok Ertékpapirok
) > ;
LH v . . ’
—> PE,NZESGZ,K OZ,OK —> Pénzeszkozok Pénzeszkozok mérlegsorai
MERLEGERTEKE Forgbeszkozok Pénzeszkozok

Forrds: Bécskei E. (2013): Qua vadis Controller? - avagy visszatekintve elére haladni Controller Info. Copy & Consulting Kft.
2013/1. pp. 3-8.

.

3. dbra: Forgoeszk6z6k mérlegtételei és mutatészamrendszere

14 Forgdeszkozok azok az eszkdzok, amelyek a vallalkozas tevékenységét nem tartdsan, maximum egy évig

szolgaljak.

20




3.2. Vagyoni helyzet elemzése — forrasok mérlegtételei

A villalkozas forrdsoldaldnak elemzésekor a mérlegtételekbél indulunk ki, a sajat téke, a céltartalékok,
a kotelezettségek és a passziv id6beli elhatdroldsok vizsgalatara kerl sor. A forrasszerkezeti mutatok

vizsgdlata soran az elemzést a tendenciaszer( valtozasokra érdemes kiterjeszteni.

MERLEGINFORMACIOK MUTATOSZAMOK MUTATOSZAMOK
— SAJAT TOKE .‘ Saiét toke -5 e . }
p , , *J;' ! Sajat téke mérlegsorai 1
MERLEGERTEKE Forrasok : Sajat téke i
, , 7 Y/ Y
M CELTARTALEKOK Céltartalékok _>E Céltartalékok mérlegsorai !
% ol MERLEGERTEKE —»> Forrasok ; Céltartalékok |
2 : : ; N/ \
) —>| KOTELEZETTSEGEK —> Kételezettségek —! Koételezettségek mérlegsorai E
MERLEGERTEKE Forrasok ! Kotelezettségek i
\ J \ /
. e Ve N ; |
L, PASS}\%}I;}/{ {%%%%%%EHAT > Passziv idébeli elhatdrolasok  [—  Passziv idsbeli elhat. mérlegsorai |
L Forrasok ) i Passziv id6beli elhatarolasok :

4. dbra: Forrdsok mérlegtételei és mutatoszamrendszere

Forrds: Bécskei E. (2013): Qua vadis Controller? - avagy visszatekintve elére haladni Controller Info. Copy & Consulting Kft.
2013/1. pp. 3-8.

A sajat és idegen forrasok ardnydra vonatkozéan nem lehet egyértelmuUen &llast foglalni, hogy mely
értékek tekinthetGek kizdrdlag elfogadhaténak, azonban amennyiben a sajat t6ke ardnyanak fokozatos
novekedése figyelhet6 meg az idegen forrdsokkal szemben, az egyértelmlen kedvezének mondhato.
Miutan a gazddlkoddknak a beszamolé részeként a kiegészité mellékletben be kell mutatniuk a forrasok
alakulasat is, igy célszer( a forrasszerkezeti mutatok egységes rendszerbe foglalasa.

A forrdsszerkezeti mutatok részletes elemzésére is kitérink, hangsulyozva azon kiemelt mutatdkat,
amelyek a kornyezeti szempontbdl fenntarthaténak mindsil6 gazdasagi tevékenységekhez

kapcsolédnak.

3.2.1. Sajat t6ke mérlegtételeinek elemzése

A sajat t6ke valamennyi mérlegtételének alakulasara kiemelt figyelmet kell forditani. A sajat téke
mérlegtételei azok, amely tételek értékei a menedzsment mellett a tulajdonosok szamdra is
meghatarozé informacidkat szolgéltatnak (Fenyves et a., 2020). A sajat t6ke els6 mérlegsoranak — a
tulajdonosok altal ténylegesen és tartésan rendelkezésre bocsatott, a létesit6 okiratban meghatarozott
t6kének — a jegyzett t6ke valtozasanak lizenet értéke van, ugyanis a jegyzett t6ke és a t6ketartalék az a
mérlegtétel, amelynek értéke ,normal” esetben nem valtozik, kivéve akkor, ha t6keemelés vagy t6ke

leszallitas torténik.
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A sajat tGke, jegyzett tGke aranyat megkillonboztetett figyelem Ovezi. A térvény szerint két egymast
kovetd lzleti évben a sajat téke értéke nem lehet kevesebb a — tarsasagi formara meghatarozott —
jegyzett t6ke minimumértékénél. Abban az eseten, ha a sajat t6ke a jegyzett t6ke a kétharmadara (rt.
esetében), illetve a felére (kft esetében), vagy a minimum aldcsokken, a térvényi feltételeket helyre kell
allitani, amelynek lehetséges formadi a tGkeleszallitds, vagy poétbefizetés, vagy at kell alakulnia, vagy

jogutdd nélkil megszinik (Ptk. 3:189. § (1), 3:270. § (1))

2. tabldzat: Vagyoni helyzet elemzése — Sajdat téke mutatészamrendszere

VAGYONI! HELYZET ELEMZESE — SAJAT TOKE

Mutatészam Mutatdszam képlete
, , Sajat t6ke
T6keellatottsag —]— X
Forrasok
Jegyzett t6ke aranya legyzett toke X
&Y v Sajat téke
, , , Eredménytartalék
Eredménytartalék aranya ., X
Sajat téke
T6kearanyos addzott eredmény Addzott eredmény « X X
aranya Sajat téke

Forrds: Bicskei E. (2021): Fenntarthatosdg megjelenésének relevancidja a szamviteli beszamolokban

Py

Az eredménytartalék az Uzleti évet megel6z6 években folytatott vallalkozasi tevékenység addzott
eredményének halmozott 6sszegét tartalmazzal5. Abban az esetben, ha az eredménytartalék egyenlege
negativ, az halmozott veszteséget jelent, vagyis a sajat t6ke csokkenését jelenti.

A tb6keelldtottsdg mutatd a sajat t6ke aranydnak alakuldsardl szolgaltat informaciét. A sajat téke
vizsgalatanak kozponti szerepét indokolja, hogy nem csak az adott évi eredmény (addzott eredmény)
alakuldsardl, hanem a sajat téke teljes névekményének mértékét is mutatja. A mutatd értéke akkor
tekinthet6 kedvezének, ha novekedést mutat.

A jegyzett t6ke ardnya mutatd a jegyzett t6ke ardnyat mutatja a sajat t6kén belll. A jegyzett t6ke
valtozasa mellett a sajat t6ke novekedésébdl vagy csokkenésébdl adédd hatdsokat tikrozi. Abban az
esetben, ha a jegyzett tGke értéke nem valtozik a mutatd csokkenése kedvezd, mivel a sajat téke
novekedett (pl. pozitiv addézott eredmény). Abban az esetben, ha a jegyzett t6ke névekedésénél (ami
kedvez6) nagyobb mértéki volt a sajat t6ke csokkenése (negativ addzott eredmény) a mutaté értéke
novekszik, ami kedvezétlendl érinti a sajat vagyon Osszetételét.

Az eredménytartalék ardnya mutaté az el6z6 évek eredményeinek és veszteségeinek a sajat t6kéhez
viszonyitott vizsgdlatat teszi lehetévé.

A t6keardnyos addzott eredmény a vallalkozas adott Uizleti évi addzott eredményének alakuldsat mutatja

a sajat tékéhez viszonyitva.

152016. évt8l kezd6dBen a mérleg szerinti eredmény helyett az addzott eredmény a sajat téke utolsé mérlegsora.
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3.2.2. Céltartalékok mérlegtételeinek elemzése

A forrds oldalon a sajat t6ke utan kovetkezé mérlegsor a céltartalékok, olyan passziva, amellyel a
vallalkozds az évatossag és az 6sszemérés elvébdl kiindulva:
e valdsabba teszi a sajat t6két;
o fedezetet teremt a targyid6szakbdl ered6, de a kovetkezd év(ek)ben varhatéan jelentkezé
kotelezettségekre, koltségekre és raforditasokra;
e pontositja az eredményt.
A céltartalékok esetében kiemelten fontos a varhaté és jovGbeni kotelezettségek és azok kockazatanak

részletes bemutatdsa.

Céltartalékok mérlegsorai
Céltartalékok

A céltartalékok altaldnos képlete, a mutatdoszdmok értelmezése sarkalatos pontja a kiegészit6
mellékletnek és a fenntarthatdsag bemutatasanak. A jogalkotd (2000. évi C. térvény a szamvitelrgl) altal

elGirtak kovetkezetes szdmonkérése mellett, az egyes mérlegsorok pontositasa elengedhetetlen.

3. tabldzat: Vagyoni helyzet elemzése —Céltartalékok mutatészamrendszere

VAGYONI HELYZET ELEMZESE — CELTARTALEKOK

Mutatészam Mutatdszam képlete
. . . Céltartalékok
Céltartalékok aranya T X X
Forrasok
Céltartalék varhato Céltartalékok varhaté kotelezettségekre « «
kotelezettségekre aranya Céltartalékok
Céltartalék jovébeni koltségekre Céltartalékok jov6beni koltségekre « «
aranya Céltartalékok
Egyéb céltartalékok ardnya Egyéb céltartalékok
. . X X
Céltartalékok

Forrds: Bdcskei E. (2021): Fenntarthatdsdg megjelenésének relevancidja a szamviteli beszémoldkban

A témakorben végzett kutatdsunk aldtdmasztja, hogy a jelen gyakorlat egyrészt nem felel meg a
tortvényi elvarasoknak, masrészt megfontolandd, hogy az lzleti jelentésben bemutatandd tételek,
atkeriljenek a kiegészité mellékletbe. Ez altal nem csak az éves beszamolét, de az egyszerdsitett éves
beszamoldt készitékre is vonatkozna — a ma érvényben levs szabdlyozas szerint — az (izleti jelentésben
bemutatasra kerll6 céltartalékképzésre vonatkozd szabdlyok. A kdrnyezeti szempontbdl fenntarthaté
gazdasagi tevékenységek kozérdekl6désre szamot tartdé tételek, igy mind a vallalkozasok
kornyezetvédelmi politikaja, eszkézrendszere, intézkedései, az intézkedések eredményei, a fejlesztések
és a pénzigyi helyzetre gyakorolt hatdsa, annak bemutatdsa elGsegitené a zoldebb gazdasag

megvaldsitasat, a fenntarthatdsagi célok teljesitését.
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3.2.3. Kotelezettségek mérlegtételeinek elemzése

Kotelezettségek aranya = Kotelezettségek
Forrasok

A kotelezettségek aranya mutaté az idegen t6ke aranyat mutatja meg, azt, hogy a vallalkozas a
tevékenysége soran mennyiben tdmaszkodik kiilsé forrasra.

A kotelezettségek id6beni alakuldstol fligg6en megkiilonboztetiink hatrasorolt, hosszu és rovid lejaratu
kotelezettséget.

Biztos, kiszamithaté Gzletmenet mellett nem szabad negativumként kezelni a kotelezettségek aranyanak
novekedését, kilondsen abban az esetben, ha egy nagyobb volumenil beruhdzdshoz kapcsolddik.
Természetesen ebben az esetben sziikséges jovedelmez8ségi vizsgalatot végezni, a varhaté megtériilés
kiszdmitdsa mellett.

A kotelezettségeken belll elsGsorban a rovid lejaratu kotelezettségek aranyara sziikséges odafigyelni.
Az eladdsodottsag mérésére a t6keattétel és a nettd eladdésodottsag mutatd adja meg a vélaszt.

A t6keattétel aranya az eladésodottsag mértékét mutatja, azt, hogy a sajat t6ke hany szazalékban fedezi
a kotelezettségeket. Amennyiben a mutatd értéke egy alatt van, a cég stabil, nincs eladdsodva.
Természetesen a minél kisebb mutato értéke szamit kedvez6nek.

A nettd eladdsodottsag vizsgdlata sordn a kotelezettségek értékét a kintlévéségekkel csdokkentve arra
kapunk valaszt, hogy mindezt a sajat t6ke milyen ardnyban fedezi. A mutatd egyben feltételezi a

kovetelések és kotelezettségek dsszhangjat.

4. tdbldzat: Vagyoni helyzet elemzése — Kételezettségek mutatészdmrendszere

VAGYONI HELYZET ELEMZESE —KOTELEZETTSEGEK

Mutatészam Mutatdszam képlete
Kotelezettségek aranya Mze’ttsege_k X X
Forrasok
Hatra sorolt kotelezettségek aranya Hatre s?rolt koteI?zettsegek X X
Kotelezettségek
Hosszu lejaratu kotelezettségek Hosszu lejaratu kotelezettségek
aranya Kotelezettségek X X
Rovid lejaratu kotelezettségek aranya Rovid lejaratu kotelezettségek « «
Kotelezettségek
Eladésodottsagi mutatd
Tékedttétel ardnya Hosszu lejaratu két.+ Rovid lejaratu kot. « »
Sajat téke
Nettd eladésodottsag aranya Kotelezettségek — Kovetelés
Sajat t6ke X X

Forrds: Bocskei E. (2021): Fenntarthatdsdg megjelenésének relevancidja a szamviteli beszamoldkban

Fenntarthatdsagi szempontbdl kiemelt jelent6sége lehet azon hitelfelvételi vagy egyéb idegen
forrasbevonasi lehetéségeknek, amelyek zold beruhazashoz kapcsolddik, mint példaul a zold kétvények.
A kotelezettségek allomanyan belil, kiilon a beszamolé részeként a fenntarthatdsag elé6mozditdsahoz

kapcsolddo kotelezettségek kimutatasa is indokolt lenne.
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3.3. Gazdasagi hatékonysag vizsgalata

A gazdasdgi hatékonysag vizsgalatanal a gazddlkodo szerv arbevétele és mikodési koltségei kerlilnek a
fokuszpontba.

A nagyvallalatok esetében a Bizottsag mind az arbevétel, mind a mikddési koltségek (OPEX) alakulasat
illetéen szorgalmazza a kdrnyezeti szempontbdl fenntarthatdnak mindsilé gazdasagi tevékenységekhez
kapcsolddo tételek bemutatasat. Ezen ajanlasbdl kiindulva a gazdasdgi hatékonysagot szemléltetd
legfontosabb mutatdk keriilnek ismertetésre, azt vizsgaljuk, hogy a vallalkozds hogyan hasznositja
eszkozeit.

Az eszkozardnyos arbevétel megmutatja, hogy milyen mértékben haszndlja ki a vallalkozds az eszkozeit,
vagyis az eszk6zok atlagosan hanyszor fordulnak meg egy adott iddszak alatt a realizadlt nettd
arbevételben.

A sajat t6ke fordulatszdma megmutatja, hogy a bevételbdl hanyszor téril meg a sajat téke.

A létszamardnyos arbevétel mutaté a munkaeré kihaszndldsat mutatja; azt, hogy atlagosan egy f6
munkavallalé hany forint arbevételt realizdl. A mutatét kell6 ovatossdggal kell vizsgalni. A
vallalkozdsokra jellemz6, hogy koltségeik (raforditasaik) tekintetében a személyi jellegl raforditasok

értéke az egyik legmagasabb a tobbi koltséghez viszonyitva.

5. tabldzat: Gazdasdgi hatékonysdg mutatoszamai

GAZDASAGI HATEKONYSAG ELEMZESE

Mutatészam Mutatdszam képlete

o , ) Ertékesités nettd drbevétele
Eszkodzaranyos arbevétel P X X X
Eszkozok
. . , Ertékesités nettd arbevétele
T6kearanyos arbevétel . X X X
Sajat téke
o , , Ertékesités nettd drbevétele
Létszamaranyos arbevétel . X X X
Létszam
Koltségardnyos arbevétel Ertékesités nettd arbevétele « «
Osszes koltség
Eredményaranyos arbevétel Ertékesités nettd arbevétele « «
Eredménykategoria

Forrds: Bdcskei E. (2021): Fenntarthatdsdg megjelenésének relevancidja a szamviteli beszémoldkban

A koltségardnyos arbevétel mutatd az Osszes koltséggel elérheté arbevételt mutatja, azt, hogy a
vallalkozas egységnyi koltségraforditassal hany egységnyi arbevételt tud elérni.

Az eredményaranyos arbevétel azt mutatja meg, hogy 100 forint eredmény realizalasahoz hany forint
arbevételt kell elérni. A mutato kizardlag csak akkor értelmezhets, amennyiben az eredménykategoria
értéke pozitiv. A mutato értéke akkor kedvezG, ha értéke minél kisebb.

Valamennyi hatékonysagi mutatd esetében 0sszehasonlithaté, hogy a ,z0ld vagy zoéldebb”

gazdalkoddssal (eszkdzbeszerzéssel) milyen nagysagl arbevétel realizdlhatd, aranyaiban hogyan
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viszonyulnak a mutatdk a ,hagyomanyos” és a fenntarthatdsagi célokat szem el6tt tartd gazdalkodas
esetében.
A gazdasagi hatékonysag méréséhez a jovedelmezlségi és teljesitménymutatdkat egyarant

felhasznaljuk.

3.4. Megtérilési mutatok vizsgalata

6. tabldzat: Megtériilés mutatoszamai

MEGTERULESI MUTATOK

Mutatészam Mutatészam képlete

. . Adodzas elbtti eredmé
Eszkdzaranyos eredmény (ROA) ozassscz)kﬁlzeérke meny X X X

. Addzott eredmény
Befektetés hozama (ROI) 0zOL erecmen X X X

Eszkozok

e , Adodzott eredmény
Sajat t6kearanyos eredmény (ROE) 00T Eredmen X X X

Sajat téke
Addzott eredmény

Egy részvényre jutd nyereség (EPS) Részvények széma X X X

Forrds: Bécskei E. (2021): Fenntarthatdsdg megjelenésének relevancidja a szamviteli beszamoldkban

A nemzetkozi szakirodalomban igen elterjedtek és népszerlek a kiilonb6z6 megtérilési mutatok,
tébbek kozott:

e az eszkdzaranyos eredmény ROA (Return on Assets);

e abefektetés hozama ROI (Return on Investment);

e asajat tékearanyos eredmény ROE (Return on Equity);

e azegy részvényre jutd nyereség EPS (Earnings per Share)
Az eszkézardnyos jovedelmezdség (ROA) az eszk6zok jovedelemtermel6 képességére adja meg a valaszt.
Az elért eredményt viszonyitjuk az eszk6zokhoz.
A befektetés hozama (ROI) megmutatja, hogy a targyévi addézott eredménybdl az eszk6zok mekkora
hanyada téril meg.
A tékeardnyos jovedelmezéség (ROE) a vallalkozas tékéjének eredményhozamat mutatja meg. A
jovedelmez@ség vizsgalatakor a kiilonb6z6 eredménykategdéridkat viszonyithatjuk a sajat tékéhez. Az
elemzés soran abban az esetben, ha az addzott eredményt viszonyitjuk a sajat t6kéhez, akkor vizsgalni
tudjuk, hogy az addzott eredmény milyen mértékben jarul hozzd a sajat téke névekedéséhez.
Az egy részvényre juté nyereség (EPS) megmutatja, hogy a gazdalkodd az adott Uzleti évben egy

részvényre vonatkozéan mekkora nyereséget (addzott eredményt) realizalt.
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4. Az EU kibocsataskereskedelmi rendszere — A magyarorszagi vallalatok
karbonkibocsatasa — ETS

4.1. Az Eurédpai Unid emisszios kereskedelmi rendszere

A kornyezetet érint6 globalis kihivasokra az Eurépai Unié is keresi a valaszt. Az Okoldgiailag
fenntarthatébb tarsadalom megvaldsitasa érdekében szikségessé valt az er6forraskibocsatas
korldtozasa®. Az EU éghajlatvaltozasi politikdjanak sarokkdve az liveghdzhatdst okozé gazok (UHG)
kibocsatdsanak koltséghatékony és gazdasagos mddon torténd csokkentése.

Az EU létrehozta az UHG-kvotakereskedelmi rendszert'’. Az EU emisszids kereskedelmi rendszere output
oldali szabalyozd eszkdz, kibocsataskereskedelmi rendszerén keresztil szabalyozza a maximalisan
kibocsathatd lGiveghazhatdst okozd gazokat. A szabalyozas kiterjed az er6mlivekre, az energiaigényes
ipari dgazatok széles korére, a légitdrsasagokra®®.

A ,cap and trade” modell a globalis kihivdsokra keresi a vélaszt, egyrészt Ugy, hogy korldtozza az adott
gazok kibocsatasat, eréforrasok felhasznaldsat, masrészt meghatarozott mennyiségl kvétat engedélyez,
és ezt osztja szét. A felhasznalok/kibocsatok a kvotak alapjan kotelesek lefedni a széndioxid
kibocsatasukat/eréforrasfelhasznalasukat. A kvotdak meghatarozott kibocsatas/felhasznalds korlat
eredményeként véges szamban allnak rendelkezésére, igy a kvotak értékkel birnak. Az érintetteknek
biztositaniuk kell az elegend§ kvétat, Ggy, hogy az engedélyezett kibocsatas/felhasznaldas mennyiségnek
eleget tesznek, vagy vadsarolnak extra jogokat, amellyel lefedik tevékenységeik sordn keletkezett gazokat
vagy felhaszndlt er6forrasokat. Amennyiben nem sikeriil ezt teljesiteniiik, az adott rendszer altal
meghatarozott mértékd birsag sujtja 6ket. A cap and trade modellben a gazdalkodd doéntése, hogy a
kibocsatas/er6forras-felhasznélast csokkentd beruhazasokat részesiti elénybe, vagy — amennyiben nem
rendelkezik elegendé kvdtaval —ujabb kvétat vasarol.

Az egyensuly megteremtése tulmutat egy adott nemzet problémajan, a globalis kihivasokra a globalis
megoldasok adhatjak csak meg a vélaszt. Kérdés, hogy a vallalkozasok profitmaximalizalé tevékenysége
mennyiben teszi lehetévé, hogy az emberiség jolétét Ggy biztositsa, hogy kbozben az erdforrds-

raforditasokat minimalizalja.

16 2008 és 2012 kozott — az éghajlatvaltozasrdl szdlo, 1997 decemberében elfogadott Kiotdi Jegyzékonyv
értelmében — az EU az 1990-es szinthez képest 8% -kal csokkentette az Gveghazhatast okozd gazok kibocsatasat.
2013 és 2020 kozott az 1990-es szinthez viszonyitva a kotelezettségvallalas 20%-ra emelkedett.

17 Adott id6szakban minden egyes kibocsatasi egység 1 tonna CO2-t vagy CO2-egyenértéket tartalmaz

18 A kibocsatasok szabalyozdsa az aldbbi iveghdzhatdst gazokra vonatkozik: szén-dioxid (CO2), metdn (CH4),
dinitrogén-oxid (N20), fluorozott szénhidrogének (HFC), perfluorokarbonok (PFC), kén-hexafluorid (SF6) (Eurdpai
Parlament és a Tanacs 2003/87/EK iranyelve).
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4.2. A magyarorszagi vallalatok karbonkibocsatasa

Az elmult évtizedre visszatekintve a magyarorszagi vallalkozdsok karbonkibocsatasa egyenletes, amely

jelzi, hogy a kibocsatds terén nem sikeriilt csékkenést elérni, igy a vasarolt kvota mennyisége évrél-évre

nétt. A szabad felhasznaldsi kvota 2013-ban jelent&sen csdkkent — a szabad kvéta a felére csdkkent?® —

ezdltal n6tt a vasarolt kvéta mennyisége.
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5. dbra: Magyarorszdgi véllalatok karbonkibocsdtdsa

Forrds: Sajdt készités, adatbdzisa: https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

7. tabldzat: Magyarorszdgi vdllalatok karbonkibocsatdsa

Megnevezés 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Igazolt kibocsatas 22991711 | 22424313 | 20230536 | 20083 369 | 21 208 260 21255775 | 22752197
Szabad felhaszndlasi kvéta | 25699 190 | 25793 511 | 12242299 | 10297 112 | 10613 496 10380001 | 10148848
Vasarolt kvéta 0 0 7988237 | 9786257 | 10594764 10875774 | 12 603 349

Forrds: Sajat készités, adatbdzisa:https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

A jovére vonatkozoan (2021-2030-as id&szakban) a szabad felhasznalasu kvéta tovabbi csdkkenése

varhatdé, ugyanis az EU célul tlzte ki, hogy 2030-ig — az 1990-es es id6szakot bazis évnek tekintve —

legaldbb 40% -kal csOkkenti a kibocsatast.

19 A viéltozds oka, hogy 2013-ig a kvotdk 60%-a keriilt kiosztdsra, mig a 40%-a aukcidkon keresztiil volt
megvasarolhatd. 2013-tdl a kvétak aukcidon vald kereskedése domindl, ami rairanyitja a gazdalkodok figyelmét az
alacsony karbonkibocsatasu beruhazasok megvaldsitasara.
A 2013-2020 kozotti idGszak eltért az el6z6 évektdl ugyanis a szabad kvotdak mennyiségének csokkentése mellett
kiszélesitették az iparag szereplGinek a korét. A széndioxid kibocsatdk az energia-intenziv ipari szektorok, az
olajfinomitdk, a fém és vasgyartok, a hé- és villamos energiat elGallitok, a légitarsasagok. A nitrogénoxid

kibocsatok, a perfluorokarbont kibocsaté aluminiumgyartok is az érintettek kézé tartoznak.
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https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP
https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP

Lényeges valtozas, hogy 2021-t6l a maximalis megengedett kibocsatasokra vonatkozo felsé hatarérték
csokkentésének éves szorzdja 1,74 %-rél 2,2 %-ra valtozott. Az unids atlag 60 szazalékdnal alacsonyabb
egy fére juté GDP-vel rendelkez6 tagdllamok donthetnek lgy, hogy az energiaszektornak 2030-ig
tovabbra is juttatnak ingyenes kibocsatasi egységeket, melynek mennyisége az aukciéra kiosztott
kibocsatasi egységeknek legfeljebb a 40%-at teheti ki (EUCO 169/14 Eurdpai Tanacs).

Kutatdsunk sordn arra kerestiik a valaszt, hogy azaltal, hogy a kibocsatas nem csokken, igy a vasarolt
kvéta ng, valamint a kvotakoltségek is emelkednek — 2017-ben a széndioxid kvota ara atlagosan 5,84
euro volt, 2018-ban azonban mar 16,03 eurd — ez mennyiben jelent terhet a véllalkozas szamara. Az
emisszios fizetésre kotelezett vallalkozdsok gazdasagi helyzete mennyiben teszi lehetévé, hogy a
kornyezeti fenntarthatdsag érdekében eredményiik terhére akdr jelentGs tobbletkoltségeket
véllaljanak®. A tébbletkoltségek alatt nem csak a megemelkedett vasarolt kvdtakdltséget értjiik, hanem
elsGsorban azt, hogy az intézmények olyan beruhazasokat finanszirozzanak meg, amely altal majd a
termékek el6allitdsahoz kevesebb er6forrasra lesz sziikség, és vagy kevesebb kibocsatast
eredményeznek.

Mindezen célokat szem el6tt tartva, az emisszid-kereskedelemben résztvevé hazai vallalkozdsok
stabilitdsat, eredményességét vizsgaltuk. A gazdasdgossagi szamitdsokhoz a szamviteli beszamoldik

adatait hasznaltuk fel.

20 A kdrnyezetet érint6 globalis kihivasokra az Eurdpai Unid is keresi a valaszt. Az EU 2005-t6l, Magyarorszag 2006-
tol vesz részt az emisszids kereskedelemben.
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4.3. Hipotézisek

Kutatasunk kezdetekor az alabbi feltételezésekkel éltiink:

H1: Szignifikdns kilonbség feltételezheté az egyes tevékenységek széndioxid kibocsatasa kozott.
A tevékenység befolydsolja a kibocsdtds nagysdgadt, tehat attdl figgéen, hogy az adott vallalkozas milyen

tevékenységet végez, mely agazatba tartozik, attél fliggSen eltéré a kibocsatasa.

H2: Azon vallalkozasok, akik az emisszids kereskedelemben vesznek részt, tevékenységi korikbdl
adddédan, a befektetett eszk6z6k, és a forgoeszkézok dllomdnydnak ardnydt tekintve, nem vélelmezhetd
szignifikdns kiilonbség az adott dgazatban m(ikodé tobbi vallalkozashoz viszonyitva. Maga a tevékenység
egy meghatdarozott eszkdzallomanyt feltételez, a méretgazdasagossagot szem el6tt tartva. igy az
eszkdzokon belll a befektetett eszk6zok, azon belil is a targyi eszkozék (mliszaki berendezések)

magasabb aranyaval kell szamolni.

H3: A céltartalékképzés aranya magasabb az emisszids kereskedelemben részt vev6k esetében, ugyanis
a jovGre vonatkozd vdrhatd kotelezettségeik a kvotafizetés miatt magasabb, szemben az adott

agazatban makodé vallalkozasok értékével.

H4: Az eszk6zardnyos eredménymutatd értéke magasabb az emissziés kereskedelemben részt vevd
vallalkozasok esetében, szemben az adott dgazatban m(kodé vallalkozasok értékével:
e ez egyrészt a méretgazdasagossagbdl adadik,
e masrészt bizonyos tevékenységek esetében a piac korlatozott, igy annak ellenére, hogy mind a
vasarolt kvota, mind a kvéta egységara novekedett, a szolgaltatas (termék) értékesitésekor, az

ar-képzésben tudjak érvényesiteni.

H5: A befektetés hozama és a sajdat tékeardnyos eredmény értékei az emisszids kereskedelemben
érintettek esetében szignifikdnsan eltér az adott tevékenységen belil az emissziés kereskedelemben
nem érintettek vallalkozasoktdl. A kedvez6bb megtériilési mutatok lehetGséget biztositanak arra, hogy
a kérnyezeti fenntarthatdsdgot szem el6tt tartva, az emisszios kereskedelemben érintett vdllalkozdsok

olyan uj megolddsokat keressenek, amely a kibocsdtds cs6kkenéséhez vezethet.
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4.4. Kutatas modszertana

Kutatasunk célja az volt, hogy megvizsgdljuk, hogy az emisszids kereskedelemben érintett vallalkozasok
gazdasagi mutatdi szignifikdnsan eltérnek-e az adott agazat mutatéitdl. Az emisszids fizetési
kotelezettség mekkora terhet jelent, mennyiben jelent kockazati tényez6t vallalkozasuk mikodésére.
Kutatdsunk sordn az emisszids kereskedelemben érintett 24 agazat kibocsatdsi értékeit tekintettiik at.
Az emisszios értékek elemzését 8 év idGintervallumaban végeztiik el (2010-2017), bazis évnek a 2010-es
évet tekintettik. Az emisszids adatok forrasaul a Deloitte altal kozzétett honlap szolgdlt

https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

A gazdasdgi adatokra vonatkozd értékeket a vallalkozasok beszdmoléi adtak, amelyet az Opten
adatbazisbdl toltottiik le. Az adatok kigy(jtését valamennyi tevékenységre vonatkozdan elvégeztiik. Az
adott tevékenységi korén belil valamennyi vallalkozds gazdasagi adatai letoltésre keriltek harom Gzleti
évre vonatkozdan (2016-2017-2018). Az adatbazis , tisztitasat” kévetGen éves szinten 6sszesen 1 904 db
cég gazdasagi elemzését végeztik el. A vagyoni helyzetre, a gazdasagi hatékonysagra és a megtérilésre
vonatkozdan tevékenységi koronként kiszamitasra kertltek az atlagos értékek. Ezen atlagértékeket az

emisszios kereskedelemben érintett cégek atlagértékeivel hasonlitottuk 6ssze.

Tanulmanyunkban — az attekinthetGséget szem el6tt tartva — a tiz legmagasabb emisszids értékkel
rendelkezé tevékenység vallalkozdsainak gazdasagi helyzetére tértlink ki, tekintettel arra, hogy a

mintaba kerilt vallalkozasok felelnek a kibocsatas tobb mint 98 szazalékaért.

Az 1 904 db vallalkozas koziil 56 db vallalkozas volt érintett az emisszids kereskedelemben.
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4.5. Emisszios kereskedelemben részt vevok kibocsatasa, gazdasagi mutatoik
kdzotti Osszefliggés vizsgalata

A TOP tiz legmagasabb emissziés értékkel — villamosenergia; k&olajfeldolgozas; szerves vegyi
alapanyaggyartds; vas- és acélgyartds; mész-gipszgyartas, égetett agyag, épitéanyag gyartas, Gveg és
asvanygyapot gyartas; fémgyartas; koksz, és ipari gaz gyartasa — rendelkez6 tevékenységet vizsgaltuk. A

vizsgalatba bevont TOP tiz tevékenységi kor adja a teljes CO2 kibocsatas tobb mint 98%-at.

tCO2
14 000 000
12 000 000
10 000 000
8 000 000
6 000 000
4000 000
2 000 000 I I I I I
0 | [ — [ [—— [T e [ [
2010 2012 2014 2016 2017
m Villamosenergia-termelés B K&olaj-feldolgozas Szerves vegyi alapanyag gyartas
M Vas- és acélgyartas Mész-, gipszgyartas B Egetett agyag, épitSanyag gyartasa
Uveg és dsvanygyapot gyartés W Fémgyartas Kokszgyartas

M |pari gaz gyartasa

6. abra: Legmagasabb széndioxid kibocsatdssal rendelkezék — TOP 10 tevékenység

Forrds: Sajdt szamitds, adatbdzis: https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

4.5.1. Emisszids adatok tevékenység szint( vizsgdlatanak mdédszertana

Az emisszids adatok attekintése és tevékenységi koronként vald rendszerezése alapjan feltételezhetd,
hogy szignifikdns kiilonbség van az egyes tevékenységek széndioxid kibocsdtdsa kézétt, azaz maga a
tevékenység befolydsolja a kibocsdtds értékét.

A feltételezés vizsgalatat az ANOVA modell végeztik el, amely mddszertani szempontbdl azt teszteli,
hogy jelen esetben a tevékenységi kor, mint csoportosité ismérv, szignifikansan befolyasolja-e a
kibocsatas értékét (mennyiségi ismérv), vagyis van-e szignifikans eltérés az egyes csoportok atlagos

tZl

kibocsatasi értékei kozott“. A moddszer alkalmazasanak feltétele az adatok normal eloszlasa. A

kibocsatds lognormilis eloszlast kdvet, igy az adatok logaritmizdlasa utan teljesilt a feltétel.

21 Az egytényez6s variancia-analizis az SPSS programcsomagban az Analyze -> Compare means -> One-way ANOVA
uton érhetd el.
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7. dbra: A legnagyobb kibocsdtdssal rendelkezk logaritmizdlt kibocsdtdsdnak eloszldsa

Forrds: Sajdt szamitds, adatbdzis: https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

Az adatok tevékenységek szerinti vizsgdlatat az SPSS statisztikai programmal végzett kapcsolatvizsgalat
aldtdmasztotta.

8. tabldzat: TOP tiz kibocsatdsi tevékenység szignifikancia vizsgdlata

Descriptives
log
95% Confidence Interval for
Mean
N Mean Std. Deviation Std. Error Lower Bound Upper Bound Minimum Maximum
Egetett agyag 15 4,022986087 5437446779 1403942721 3,721870321 4,324101853 2,921166051 4,828608345
Fémagyartas 2 5,042346804 ,2038255087 1441263994 3,211047266 6,873646343 4,898220405 5,186473204
Ipari gaz 1 5,121408816 . . . . 5121408816 5121408816
Koksz 1 5,254678563 . . . . 5,254678563 5,254678563
Kdolajfeldolgozas 2 6,115731582 1386904701 ,0980688719 4,869647147 7,361816017 6,017662610 6,213800554
Mész, gipsz 3 5,282025158 , 3308430162 1810123045 4,460165544 6,103884771 5066739520 5662973981
Szerves vegyianyag 4 4896835842 1,182019498 5960087492 3,000066818 6,793604866 3,207634367 6,001252435
Uveg és asvanygyapot 5 4,474854907 5326276092 ,2381983082 3,813510380 5136199434 3,642860053 5,054383208
Vas és acélgyartas 2 5,225588907 9956848313 , 7040554962 -3,72027437 1417147219 4521543410 5,929654403
Villamosenergia 66 4451772380 , 7370789956 ,0907281525 4,270575747 4632969013 2,770852012 6,761220144
Total 101 4,506068354 744041341 0770560914 4,353191263 4, 658945444 2,770852012 6,761220144
ANOWVA
log
Sum of
Squares clf Mean Square F Sig.

Between Groups 13,849 g 1,539 3,036 003

Within Groups 46,121 91 507

Total 59,970 100

Forrds: Sajdt szamitds SPSS programmal, adatbdzisa:
https.//public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

Az elvégzett vizsgalat ANOVA output tablaja alapjan megallapithato, hogy az F prébafiiggvény 3,036-o0s
értékéhez 0,003 = 0,3%-os szignifikancia szint tartozik. Ez statisztikai értelemben azt jelenti, hogy minden
0,3%-ndl nagyobb — tehat minden szokdsosan haszndlt — szignifikancia szinten el kell vetniink azt a
feltevést, hogy az egyes csoportok atlagos értékei szignifikdnsan nem kilonboznek egymastol.
Mindebbdl egyértelm(ien kovetkezik, hogy szignifikans kiilbnbség van az egyes tevékenységek dtlagos
kibocsdtdsa kdzott, tehat a tevékenység befolydsolja a kibocsdtds nagysdgdt.

Py

A tevékenységenként eltéré értékek az SPSS ANOVA outputjdnak Means plots dbrdjan is jél lathaté.
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8. dbra: TOP tiz kibocsatdsi tevékenység szignifikancia vizsgadlata

Forrds: Sajat szamitds SPSS programmal, adatbdzis:
https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

4.5.2. A gazdasagi mutatok és az emisszios értékek kdzotti kapcesolat vizsgalatanak médszertana

A vallalkozasok gazdasagi tevékenységének atlathatésdagdhoz nagymértékben hozzajarulhatnak a
kulcsteljesitménymutatok évenkénti kozzététele. A szamviteli beszamoldkbdl kénnyen képezhetd
mutatészdmok — vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetre vonatkozéan — nem csak az adott vallalkozas,
hanem egy agazat/tevékenység gazdasagi helyzetérdl is attekintést adhat.

Kutatasunk hipotéziseinek vizsgalatdhoz a vagyoni helyzetre, a gazdasagi hatékonysagra és a
megtérilésre vonatkozdan, tevékenységi koronként kiszamitasra kerlltek az atlagértékek. Ezen
atlagértékeket az emisszios kereskedelemben érintett cégek atlagértékeivel hasonlitottuk 6ssze.

A mutatdszamok és a kibocsatas kozotti korrelacios kapcsolat vizsgalatdhoz a Pearson-féle korreldcids
egyutthatét hasznaltuk. Az adatok logaritmizalasaval — ANOVA modellhez hasonléan — normal eloszlast
értiink el, azaz a mérethatdsok kisz(irésre kerltek.

Valamennyi, a kibocsatasban érintett vallalkozast tevékenységi korik alapjan csoportokba soroltuk, igy
Osszesen 24 véltozora vonatkozdan vizsgaltuk a kibocsatas és a képzett mutatdk kdzotti kapcsolatot. A
76 elemil mintdra vonatkozéan, a kapcsolat vizsgdlatdhoz a Person-féle korreldcids egyitthatét
alkalmaztuk 22 . Az adatok &ttekinthet8ségére tekintettel, figyelembe véve azt, hogy kutatasi

eredményeink relevansak legyenek, tanulmanyunkban a top 10 tevékenységi kor elemzésére tériink ki.

22 A korrelacids mutatok teljes matrixa méretiiknél fogva nem keriilt a tanulményban. A korrelécids kapcsolatot az
5 szazaléknal kisebb szignifikanciaszint esetén vizsgaltuk.
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4.5.3. ATOP tiz tevékenységbe tartozo vallalkozasok gazdasagi mutatodinak vizsgalata

o

A statisztikai vizsgalat megerGsitette, hogy szignifikdns kiilénbség van az egyes tevékenységek dtlagos
kibocsdtdsa kézott, vagyis a tevékenységi kér befolydsolja a kibocsdtds nagysdgdt, igy a gazdasdgi
mutatokkal vald kapcsolatot is ezen ismérvek csoportositdsa alapjdn célszerd vizsgdlni.

A TOP tiz emisszids kereskedelemben érintett tevékenységi korbe tartozd vallalkozasokrdl, azok
gazdasdgi mutatdirdl egy daltalanos képet kivanunk adni. Emlitést teszlink azon terlletekrdl, amelyek
esetében egyedi értékek figyelhet6k meg.

A TOP tiz legmagasabb emissziés értékkel — villamosenergia; k&olajfeldolgozas; szerves vegyi
alapanyaggyartds; vas- és acélgydrtas; mész-gipszgyartas, égetett agyag, épitéanyag gyartas, liveg és
asvanygyapot gyartds; fémgyartas; koksz, és ipari gaz gyartds — rendelkezé tevékenységi korbe
tartozokat vizsgaltuk, ugyanis a teljes CO2 kibocsdtds tobb mint 98%-ért felelnek. A vizsgalt
idGintervallumra vonatkozdan évrél évre novekedés figyelheté meg, igy komoly kihivas elé allitja az
érintetteket, hogy ez a trend megforduljon, sikeriljon teljesiteni az Unids célokat.

Tanulmdnyunkban a villamosenergia szektorra megkiilénbéztetett figyelemmel fokuszdlunk, ugyanis a
villamosenergia termelés adja az 6sszes kibocsdtds kézel 64 szdzalékdt, igy ezen energia-intenziv szektor

Magyarorszdgon a legnagyobb széndioxid kibocsdto.

9. tabldazat: Széndioxid kibocsatds alakuldsa — tevékenységek alapjan (2010-2017)

KIBOCSATAS (tCO2)
MEGNEVEZES 2010 2012 2014 2016 2017
Villamosenergia-termelés \ 14289302 14478018 \ 11694682 11962392 12247631
Kéolaj-feldolgozas 2644 176 2 487794 2 406 241 2677573

Szerves vegyi alapanyaggyartas 279 215 243 507 1220 568 1183823 1321372

Vas- és acélgyartis 947669 869268 595432 608 837 883 692

Uveg és dsvanygyapot gydrtds 226 030 231512 234878 235165 235523

Fémgyartas ‘ 162 026 191 089 ‘ 285 5723 214 810 232737

Ipari gz | 0 108247 110 831 132 254

Forrds: Sajdt szamitds, adatbdzisa: https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP.

A vallalkozdsokat tevékenységi korik alapjan vizsgdltuk, az emisszids kereskedelemben érintettek
mellett altaldanossagban is vizsgaltuk a tevékenységi kor sajatossagait. A kvotafizetésre kotelezettek
vallalati méretiket tekintve kozép- és nagyvallalatok. A véllalati nagysag nem elhanyagolhaté tényezé,

ugyanis nem mindegy, hogy mely tipusd szamviteli beszamold készitésére kotelezett, mert az

35


https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP

egyszer(isitett éves beszamolot készit6k?® esetében nem kételezd izleti jelentést készitenitik, igy szamos
fontos informacid, amelyet csak az (zleti jelentés tartalmaz — tobbek kozott a kornyezeti
fenntarthatdsag érdekében tett intézkedésekre, jov6beni tervekre gondolunk — nem keril
nyilvanossagra.

10. tablazat: Szamviteli beszamoldk tipusa — tevékenységek alapjdan

Szamviteli beszamoldk tipusa (2018)

Egyszerdisitett Mikrogazdalkodéi
éves beszamol6t | egyszer(isitett éves | Osszesen
készit6k beszamolot készit6k
Villamosenergia termelés \ 111 \ 1118 | 323 1552

ebbo1 — emisszios kereskedelemben érintett ——

Eves beszamoldt

MEGNEVEZES —
készitk

Koolaj-feldolgozas | | |

ebbdl — emisszids kereskedelemben érintett 1 1
Szerves vegyi alapanyaggyartas 23 64 11 98
ebbdl — emisszios kereskedelemben érintett 4 4
Vas- ésacélgyartas | .8 1 | &

I\J

ebbdl — emisszios kereskedelemben érintett ———_

Mész-, gipszgyartas \ 4 \

ebbdl — emisszios kereskedelemben érintett 3 3
Egetett agyag, épitGanyaggyartas 11 18 2 31
ebb0l — emisszios kereskedelemben érintett 11 3 14
Uveg és asvanygyapot 5 0 4 9
ebb0l — emisszios kereskedelemben érintett 5 5
Fémgyartas \ 8 \ 4 | 0 12
ebbdl — emisszids kereskedelemben érintett 2 2
Kokszgyartas 2 1 0 3
ebbdl — emisszids kereskedelemben érintett 1 1
Ipari gaz \ 5 \ 3 | 0 8
ebbdl — emisszios kereskedelemben érintett 1 1
OSSZESEN 214 1336 354 1904
efb.l)iil — emisszios kereskedelemben 34 21 1 56
érintett

Forras: Carbon accounting — Zold miihelytanulmdny 2021 (sajat szamitas, Opten adatbdzis alapjdan)

A vdllalati nagysdgot tekintve az 1904 vallalkozds 11 szazaléka éves beszamoldt, 70 szdzalékuk
egyszerlsitett éves beszamoldt, mig 19 szdzalékuk mikrogazddlkoddi egyszeriisitett éves beszamolot
készit.

Az emisszidos kereskedelemeben érintett vdllalkozdsok kéziil 61 szdzalékuk éves beszdmoldt

(nagyvdllalat), 38 szdzalékuk egyszerisitett éves beszamolot, 1 szdzalékuk mikrogazddlkodoi

egyszerlisitett éves beszamolot készit.

EgyszerUsitett éves beszamoldt készithet az a kett8s konyvvitelt vezetd vallalkozo, aki a két egymast kovets
Gzleti évben a mérleg forduldnapjan, a harom mutatdérték kozil barmelyik ketté nem haladja meg a hatarértéket:
mérlegf6osszeg 1.200 millio forint; éves nettd arbevétele 2.400 millio forint; az Uzleti évben &tlagosan
foglalkoztatottak szama 50 f6 (Sztv. 9.§ (2)).
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Az emisszios kereskedelemben érintettek esetében a vdllalati méretbél adoddan az éves beszamoldt
késziték vannak tébbségben, azonban mégqg igy is a vdllalkozdsok 40 szdzaléka nem a legmagasabb
beszdmoldsi formdt késziti.

A legnagyobb CO2 kibocsdtd, a villamosenergia termelés esetében agazati szinten 1 552 vallalkozas
gazdasagi mutatdszamait vizsgaltuk, és hasonlitottuk 6ssze az emisszids kereskedelemben részt vevé
villamosenergia termelést folytatd vallalatokkal. Az emisszids villamosenergia kereskedelemben érintett
vallalkozéasok (70 db) koziil 23 cég adja a kibocsatas tobb mint 90 szazalékat (92,42%), igy a mintdba ezen
vallalkozasok keriiltek, reprezentélva az adott tevékenységi kort?.

A szamszaki adatokon tulmutatéan a beszamold kiegészité mellékletének szoveges értékelésére,
tovabba egyes esetekben a vallalkozasok honlapjan kozzétett informdcidkra is tdmaszkodtunk. A
szoveges dokumentacidkhoz csak korlatozottan fértlink hozz4, holott a kdrnyezeti fenntarthatdsag egyik
sarokkovének tekintjik a vallalati kommunikacio kérdését, amely vonatkozik egyrészt az informdciok
kézzétételére, a tudatossdg elbtérbe keriilésére, amely alatt értend6 a kdrnyezeti kockazatok és hatasok
felmérése és kezelése. A vallalati stratégia iranyvonalai, a kornyezeti fenntarthatésag kérdése csak egy-
egy esetben volt nyomon kovethet6. Ugyanakkor a jogalkotd feleldsségérdl sem szabad megfeledkezni,

ugyanis ésszerti szabdlyozdssal, a kézds célkitlizéseket tdmogato folyamat felgyorsithato.

Vagyoni helyzet vizsgalata — Eszk6z6k megoszlasa

MEGNEVEZES Mutatészamok

Befektetett eszkdzok
Eszk6zok
Forgdeszk6zok
Eszkozok
Aktiv id6beli elhataroldsok
Eszk6zok

Befektetett eszk6zok aranya

Forgdeszkozok aranya

Aktiv id6beli elhataroldsok aranya

11. tabldzat: TOP 10 tevékenység — Vdllalkozdsok vagyoni helyzete: Eszkézék megoszldsa

.. Villamosenergia- Kéolai Szerves vegyi Vas- és
27407 20]8 termelés ] alapanyaggyartas acélgyartas

TOP 10 agazat

Atlag Emissziés  Atlag  Emissziés [W:UIEY: Emissziés Atlag Emissziés

Befektetett eszkozok

. 0,6458 | 0,6421 0,1921 0,6802 |0,8625| 0,6687
aranya

Forgdeszkdzok

, 0,3152 | 0,3342 0,0508 0,3198 |0,1692 | 0,3287
aranya

Aktiv id6beli

Y . 0,0390 | 0,0237 0,7571 0,000 0,0013 | 0,0026
elhatdroldsok aranya

24 p7 emissziés kereskedelemeben leginkabb érintett 23 vdllalkozas 17 szazaléka éves beszamolot készit
(nagyvallalat), 78 szazalékuk egyszer(sitett éves beszamoldt, 5 szazalékuk mikrogazdalkoddi egyszerdisitett éves
beszamolét.
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Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz

ESZKOZOK épitéanyaggy. asvanygyapot

TOP 10 agazat

Atlag | Emissziés | Atlag | Emisszios [-ViECEMIRTIN Atlag | Emisszios [-UET-SMN 2 EPAT0

Befektetett eszk6zok

s 0,6226 | 0,5250 | 0,1301 | 0,3793 |0,4614| 0,4233 |0,0047| 0,1491 |0,8236| 0,6754
Forgdeszkozok ardnya | 0,3748 | 0,4735 | 0,8699 0,5374| 0,5760 |[0,9951 0,1744| 0,3244
Aktiv id6beli

0,0026 | 0,0015 | 0,0000 0,0012 | 0,0007 |0,0002 0,0020 | 0,0015

elhatarolasok aranya

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdny 2021 (sajdt szamitds, Opten adatbdzis alapjan)

A vagyoni helyzetet az adott tevékenységi koért végzék (emisszios nélkiil) és az emisszids
kereskedelemben érintett cégek mutatdival 6sszehasonlitva eltér6 eredményeket mutat. Az eszkoz
oldalon az emissziés kereskedelemben érintetteknél jellemzGen befektetett eszk6z6k domindlnak,
értékiik 65 szdzalék.

Megvizsgaltuk az adott tevékenységi kérhéz tartozo vdllalkozdsok eszkézdllomdnydt is — emisszids
kereskedelemben érintettek nélkil — amely egy igen vdltozo képet mutat.

A befektetett eszk6zok és forgdeszk6zok megoszlasara vonatkozdan nincs dltalanosan elfogadott
aranyszam, azonban jellemz&en 60 szazalék korili érték az optimalis, de ez nagymértékben fligg a
vallalkozds tevékenységét6l. Az altalunk vizsgdlt cégek termeld tevékenységet folytatnak, igy a
befektetett eszk6z6k magasabb aranya a domindns. Termel6 tevékenységek esetében fontos, hogy az
eszkozutanpdtlas biztositva legyen.

A vdllalkozdsok eszkézdllomdnydt vizsgdlva két tevékenység esetében Iatunk kiugrdan eltérd értékeket,
igen alacsony a befektetetteszkézék ardnya — iiveg és dsvdnygyapot (13% illetve 37%), és a
kokszgyartds (1% illetve 15%(!)) esetében—, ugyanis a forgoeszk6z6k ardnya domindl. Egyedi esetnek
tekintendd, a sajdtossdgokra a forgdeszk6zék tételeinek ismertetésekor tériink ki.

Emellett még a vas és acélgydrtds (35% illetve 43%), tovdbbd a fémgydrtds (46% illetve 42%) az a
tevékenység, amely sajdtossdgokat hordoz.

Az emisszids kereskedelemben érintett cégek az dgazat meghatdrozo vdllalkozdsai, kiszdmithatobb
stabilabb vagyoni helyzettel rendelkeznek, szemben az adott tevékenységi kérben tevékenykedé kisebb

vdllalkozasokkal.

Vagyoni helyzet mutatdszamai — Befektetett eszk6z6k megoszlasa

MEGNEVEZES Mutatészamok

Befektetett eszk6zok
Eszkozok

Immateridlis javak
Befektetett eszk6zok
Targyi eszkdzok
Befektetett eszk6zok
Befektetett pénziigyi eszkdzok
Befektetett eszk6zok

Befektetett eszk6zbk aranya

Immaterialis javak aranya

Targyi eszkdzok aranya

Befektetett pénzigyi eszkézok aranya
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12. tabldzat: TOP 10 tevékenység — Vdllalkozdsok vagyoni helyzete: Befektetett eszk6z6k megoszldsa

Villamosenergia-

Szerves vegyi

Vas- és acélgyartas

LEAS A A termelés Lol alapanyaggyartas
ESZKOZOK R — panyaggy
TOP 10 4gazat Atlag  Emissziés Atlag  Emisszios [-VIEEEMNETIEEN  Atlag  Emisszios
:f;ﬁt;etett eszkoz0k | o case | 06421 | 01921 | 06802 | 0,8625 | 0,6687 | 0,3581 | 0,355 | 0,2148 | 0,6719
'aTér:;;e”a"”avak 0,0133 | 0,0360 | 0,0006 | 0,0163 |0,7960 | 0,3353 | 0,0027 | 0,0041 | 0,0229 | 0,0032
:f;ﬁz;e“kozok 0,9055 | 0,8309 | 0,1161 | 0,1721 | 0,2008 | 0,6639 | 0,9956 | 0,8675 | 0,7141 | 0,6137
Befektetett pénziigyi | 015 | 01331 | 0,8333 0,0032 | 0,0008 | 0,0017 | 0,1284
eszk6zok aranya
BEFEKTETETT Zg?tt;at:‘ agyag, ésvl;r\:eg e: o Fémgyartas ‘ Kokszgyartas Ipari gaz
ESZKOZOK L e — Emisszi
TOP 10 4gazat Atlag | Emissziés | Atlag | Emisszios [-E-AMINEYI Atlag | Emisszios [-NiET X
Befektetett eszkozok | ) c7oe | o,5250 | 0,1301 0,4614 | 0,42335 | 0,0047
aranya
LTémnjze”a“SJavak 0,0072 | 0,0141 | 0,0000 | 0,0207 |0,0167| 0,0052 | 0,0086 | 0,0011 | 0,0036 | 0,0150
Zfa,'ﬁz'ae”komk 0,9928 | 0,9355 | 1,0000 | 0,8554 |0,9260| 0,9199 | 0,9914 | 0,9958 | 0,8705 | 0,9810
Befektetett pénziigyi

ettt 0,0000 | 0,0504 | 0,0000 | 0,1239 |0,0572| 0,0749 | 0,0000 | 0,0031 | 0,1259 | 0,0040
eszkozok aranya

Forrds: Carbon accounting — Zéld miihelytanulmdny 2021 (sajat szamitds, Opten adatbdzis alapjdan)

A befektetett ezk6zokon beliil jellemzGen a targyi eszk6zok dllomdnya igen magas értéket képvisel. Ez

egyrészt az ingatlan, és a m(iszaki berendezések értékébél addédik. A m(iszaki berendezések magas

aranyat indokolja, hogy termel6 tevékenységet folytatnak, igy a tevékenységi kérhoz kapcsoléddan a

termelést kozvetleniil szolgalé eszk6zok meghatarozdak.

A villamosenergia szektor vagyoni helyzete teljes agazati szinten és az agazatban az emisszids

kereskedelemben érintett cégek mutatdival dsszehasonlitva hasonlé eredményeket mutat. Az eszkoz

oldalon a befektetett eszkdzok ardnya magas, eszkdzeinek 64 szazaléka a befektetett eszkdz, amely

vagyonelemen belll a targyi eszkdzok aranya egy igen magas (90% illetve 80%) értéket képvisel. Ez

mutatja, hogy folyamatos a beruhdzas, a miszaki berendezések utanpdtlasa biztositott.

A mdsodik legnagyobb emisszids értékkel rendelkezé kdéolajfeldolgozds kivételt képez, ugyanis a

befektetett eszkozokon belil a befektetett pénziigyi eszkdzok aranya toébb mint 80 szdzalék. A

kéolajtermelés esetében egy monopolhelyzetben levé vallalkozds hatarozza meg a piacot. Egyediilallo

vagyonnal rendelkezik — az évtizedek 6ta jelenlevd, extraprofitot termelS cég — befektetetett pénzigyi

eszkozei jelzi a piacon elfoglalt helyét, sulyat.

A mész- és gipszgydrtds esetében az emisszids kereskedelemben érintettek esetében a targyi eszk6zok

mellett igen jelent6s aranyt képviselnek a befektetett pénziigyi eszkozok (38%). Az emisszios

kereskedelemben a két kisebb vallalkozas mellett egy meghatarozé befolyassal rendelkezé vallalkozas is
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jelen van a piacon. Valamennyi vallalkozds esetében — nem csak az emissziés kereskedelemben

érintettek —, cégnagysatol flggetlenil eredményes gazdalkodast folytatnak.

Vagyoni helyzet mutatdszamai — Forgoeszk6z6k megoszlasa

A befektetett, vagyis a tobb évet szolgald befektetések utan az egy éven beliil lejaré eszkozallomany

vizsgalatara térunk ki.

A forgdeszkdz allomanya is hasonléan alakul agazati és emisszids szinten. Ami érdekesség, hogy a

kéolajfeldolgozas kivételével a vallalkozasok pénziigyi befektetéseik szerény mértéket képvisel. Mindez

az éven tuli és az éven bellli roévid lejaratu befektetéseikre is igaz. Rovid lejarata (éven belili)

értékpapirbefektetéssel jellemz6en nem rendelkeznek, vagyis bankszamlan (pénzeszkdzok) tartjak

szabad pénzeszkozeiket.

MEGNEVEZES Mutatészamok

Forgdeszkozok aranya

Forgdeszkozok
Eszk6zok

Készletek aranya

Készletek

Forgoeszkozok

Kovetelések aranya

Kovetelések
Forgdeszkozok

Ertékpapirok aranya

Ertékpapirok
Forgoeszkozok

Pénzeszkozok aranya

Pénzeszkozok
Forgdeszkozok

13. tablazat: TOP 10 tevékenység — Vdllalkozdsok vagyoni helyzete: Forgdeszkézék megoszldsa

) . Villamosenergia- Szerves vegyi
FORGOESZKOZOK termelés alapanyaggyartas
TOP 10 a t 2 A 2 .
“gaza Atlag Emisszios  Atlag  Emisszids ‘ Atlag | Emisszios [:\{ET- A 111174
Forgdeszkozok aranya | 0,3152 | 0,3342 0,6904 0,3198 |0,1362| 0,3287 |0,6414
Készletek aranya 0,4531 | 0,2791 0,1114 | 0,20222 |0,3103| 0,3879 |0,1898 0,2059 | 0,5016
Kovetelések ardanya 0,4030 | 0,5093 0,2786 0,2416 |0,4358 | 0,4333 |0,7806 0,3898 | 0,3763
Ertékpapirok aranya 0,0083 | 0,0000 0,0000 0,3285 |0,0005| 0,0000 |0,0000| 0,0000 |0,0000( 0,0000
Pénzeszk6zok ardnya | 0,1355 | 0,2116 0,6100 0,2277 |0,2533| 0,1788 |0,0296| 0,0380 |0,4043 | 01221
) . Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz
FORGOESZKOZOK épitéanyaggy. asvanygyapot
TOP 104 t - p A 7 p
e Atlag Emisszios | Atlag | Emisszios [-{ET-SMMIOIRTILIN Atlag | Emisszios [A\iET- SN T4
Forgdeszkdzok aranya 0,3748 0,4735 |0,8699 0,5374 0,9951 0,1744 | 0,3244
Készletek ardnya 0,3392 0,3409 (0,1831| 0,3393 |0,3327| 0,3551 |0,3915 m 0,0799 | 0,1614
Kovetelések aranya 0,1403 0,5916 |0,1472 0,4978 0,6022 0,7314 | 0,8266
Ertékpapirok aranya 0,0000 0,0053 |0,0000| 0,0000 |0,0001| 0,0000 |(0,0000| 0,0000 |0,0000| 0,0000
Pénzeszkozok aranya 0,5178 0,0621 |(0,6696 | 0,0987 |0,1694| 0,0120 |0,0062 | 0,0060 |0,1887| 0,0119

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdany 2021 (sajdt szamitds, Opten adatbdzis alapjan)
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A tevékenységi kor alapjaiban meghatdrozza a vagyoni helyzeten belili eszkdzaranyt, jellemzGen a
forgdeszk6zok ardnya a kisebb. A vdllalkozas vagyoni helyzetének vizsgdlatakor mar emlitésre keriilt,
hogy két tevékenység esetében kiugroan eltérd értékekkel szembesiiliink, igen magas a forgoéeszk6zok
ardnya — liveg és dsvanygyapot (87% illetve 62%), és a kokszgydrtds (99% illetve 85% (!))

Emellett még a vas és acélgydrtds (64% illetve 56%) tovabbd a fémgydrtds (54% illetve 58%), amely
sajdtossdgokat hordoz.

A forgbeszk6zdk dllomanyan belil a kévetelések ardnya mellett a készletek voltak a meghatarozék®. A
kovetelések esetében a kapcsolt vallalkozds részére torténd értékesités is befolyasolja a
forgdeszkozallomany alakuldsat.

A vdllalkozdsok eszkézdllomdnydt vizsgdlva kiugrdan eltérd, vagyis igen magas a forgdeszk6zék ardnya
a kokszgydrtds esetében (99%, illetve 85%). Ez az ardnyeltolddds nem tulsdgosan szerencsés, kiilbnésen
annak ismeretében, hogy a kévetelések ardnya is magas (60% és 85%). Mindenképpen emlitésre
érdemes, hogy tébb évre visszatekintve ugyanez a tendencia figyelhet6 meg. A koveteléseken belil az
aru értékesitéséhez kapcsolodik a mérlegtétel (kovetelések aruszallitasbdl és szolgaltatasbol). A
kovetelések jellemz&en a tulajdonosi részesedésben levé vallalkozasokhoz kapcsolédik, kapcsolt és
jelentGs tulajdonosi részesedési viszonyban levGkkel szemben van kovetelésiik. Az eset nem egyedi, az
el6z6 évek beszamoldiban is hasonld adatokkal taldlkozunk. Nyilvdn elgondolkodtatd, hogy a tulajdonosi
viszonyban levé vdllalkozdsoknak értékesitik termékeit, amelynek pénziigyi rendezésére december 31-ig
nem kertil(t)sor. Nem szabad figyelmen kiviil hagyni, hogy a mérlegadatok a december 31-i vagyoni
helyzetet tiikrézik, a kbvetelések a kévetkezd lizleti évben jovdirdsra keriilnek.

Egy viszonylag szlk piacrél beszéliink — kokszgyartas esetén harom vallalkozas kozil — egy nagyvallalat
érintett az emisszids kereskedelemben, azonban esetében a vallalkozas folytatdsanak elve sériilhet.
Aggodalomra adhat okot, hogy anyavallalatanak konszolidalt beszamoléjat a legfels6bb dontéshozd

szerv nem fogadta el?®. A véllalat korldtozé kénywvizsgdléi jelentést kapott (2018. évi Uzleti évére

% Megjegyzend6, hogy a befektetett eszkdzok alacsonyabb aranyat tébb tényezd is okozhatja. Az egyik ilyen
gyakorlati eset, hogy a véllalkozas tobb telephellyel rendelkezik, és egy-egy telephely bezarasakor az ott meglevd
éplletre, épitményre, m(iszaki és egyéb berendezésekre terven felili értékcsokkenést szamolnak el, igy a targyi
eszkozok értéke jelentdsen csokken.

Tovabbi gyakorlati tapasztalat, hogy a telephely bezarasakor egyes eszkdzoket daruva mindsitenek, majd az arukra
értékvesztést szamolnak el, igy kivezetve a targyi eszkozoket, majd az arukat a nyilvantartdsbal.

A forgdeszkdzok magas ardnya a kévetelések magas értékének is koszonhetd. JellemzGen ezen esetekben kapcsolt
véllalkozas részére torténé értékesités all a hattérben.

26 Az éves beszamold kdnyvvizsgéld altali ellendrzése megtdrtént és befejez8d6tt, azonban a legfébb déntéshozéd
szerv a szamviteli beszamolot nem fogadta el, igy ennek hianydban a konyvvizsgaldi jelentés kiadasara 2021. julius
7-ig nem kertilt sor.
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vonatkozdan), részben a kovetelések vitatott elszamoldsa (kimutatdsa miatt), masrészt a
céltartalékképzés hidnyossagabdl adédoan?’.

Ugyanez a cégcsoport érdekelt a vas és acélgydrtdsban is, tevékenysége meghatdrozé a piacon.
Monopolhelyzetben levé cégcsoport, komoly kiilfoldi érdekeltséggel — jelentés mikodési és
finanszirozasi kapcsolatok flizik egy nemzetkdzi csoporthoz és annak leanyvallalataihoz illetve kapcsolt
vallalataihoz — azonban stabilitdsa, folyamatos mikodése a nemzetkozi vallalatok pénziigyi és miikodési
tdmogatasatdl fugg (Forrds: Fiiggetlen Kénywvizsgdldi Jelentés).

Az emisszios kereskedelemben érintett cégek esetében jellemzden kapcsolt és jelent6s tulajdonosi
részesedési viszony all fenn, kilféldi érdekeltséggel. Az, hogy valéban a kérnyezeti fenntarthatdsag
iranydba megtorténjen az elmozdulas, egy-egy cégcsoporton beliil egységes elkdtelezettség sziikséges.
A CO2 kibocsatason tulmutatdan, a krnyezet védelme érdekében — talajszennyezés, egyéb kornyezeti
karok — tett megel6z6 intézkedéseknek kulcsfontossagu szerepiik lenne. Az elkdvetkez6 évek kérdése,
hogy egyészt jogi szabdlyozassal ez mennyiben érvényesithets, masrészt, hogy a pénzigyi érdekek, az
extraprofit, a rovidtavu érdekek, mennyiben domindlnak a tarsadalmi értékekkel szemben.
Megallapitasainkat (véleményilinket) kizarélagosan a szamviteli beszamoldokbdl nyert informacidk
alapjan fogalmaztuk meg, azonban jol lathatd, hogy kulcsfontossagu az érdekek és értékek

egyensulydnak elémozditdsa.

Vagyoni helyzet mutatdszamai — Forrasok megoszlasa

A vallalkozasok forrds oldalat elemezve altaldnossagban elmondhatd, hogy a sajat forrasok aranya

dominal, nincsenek eladdsodva.

MEGNEVEZES Mutatészamok

Sajat téke
Forrasok
Céeltartalékok
Forrasok

Kotelezettségek
Forrasok

Sajat téke aranya

Céltartalékok aranya

Kotelezettségek aranya

27 A vezetés nem képzett céltartalékot a CO2 kibocsatasbdl eredd jovébeli kdtelezettségre a 2018-as év soran, igy
az Uzleti jelentés lényeges hibas allitast tartalmaz. A Tarsasdg nem tett eleget a szamviteli torvény 153. § (1)
bekezdésében foglaltaknak, és nem helyezte letétbe az éves beszamolét a mérlegforduldnaptdl szamitott 5
hénapon beliil. (Forrds: Filiggetlen Kényvvizsgdldi Jelentés, 2019. oktdber 8.).
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15. tabldzat: TOP 10 tevékenység — Vdllalkozdsok vagyoni helyzete: Forrdsok megoszldsa

Villamosenergia-
termelés

Szerves vegyi Vas- és
alapanyaggyartas acélgyartas

Kéolaj

Atlag  Emissziés Atlag  Emissziés [W-GEEMMNETICN Atlag  Emisszios

Sajét téke aranya | 0,3978 | 0,5211 | 0,7219 | 0,6148 | 0,8151 | 0,6478 |0,7012 -0,1398
;ertf;:alek()k 0,0619 | 0,0738 | 0,0344 | 0,0000 | 0,0007 | 0,0011 0,0010‘ 0,0363 ‘o,oooo 0,0222
Kotelezettségek

arinya 0,4787 | 0,3673 | 0,2334 | 0,3852 | 0,1790 | 0,3736 |0,2891 1,1329 | 0,1555

(s 0,0617 | 0,0378 | 0,0103 | 0,0000 | 0,0052 0,0000 |0,0087
elhataroldsok

Passziv id6beli ‘ 0,0106 ‘o,oosg 0,0938

Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz

épitdanyaggy. asvanygyapot

Atlag | Emissziés | Atlag | Emisszios [:ViEV-S S0 TEPAT0 TOTALN Atlag  Emisszios

Sajat téke aranya | 0,4680 | 0,5842 | 0,6978 | 0,4058 | 0,4163 0,6491 |0,7262 | 0,7795

;Zﬁ‘;:alek(’k 0,0116 | 0,0106 | 0,0000 | 0,0394 0,0072‘ 0,0288 ‘ o,oooo‘ 0,0645 |0,0200 | 0,0145
aKrZ;e;zze“segek 0,4408 | 0,3669 | 0,3022 | 0,3565 | 0,5384 0,2818 | 02409 | 0,1889

Passziv id6beli

.. 0,0796 | 0,0383 | 0,0000 | 0,1983 | 0,0381
elhatérolasok

0,0217

0,0048‘ 0,0046 |0,0129 | 0,0171

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdny 2021 (sajdt szamitds, Opten adatbdzis alapjan)

A vas és acélgydrtds mellett a fémgydrtds és a kokszgydrtds esetében is az idegen forrdsok ardnya
kiugréan magas, a kokszgyartas esetében a kételezettségek tébb mint 90 szdzalékdt teszik ki a
forrdasoknak.

Ez nem véletlen, ugyanis ugyanazon cég (csoport) monopolhelyzete hatdrozza meg a piacot. A
kovetelések elemzésénél emlitésre kerilt a vallalkozas és lednyvallalatai kozotti kapcsolat. A kdvetelések
mellett a magas kotelezettségek — azon beliil is a rovid lejaratu kdztelezettségek — a lednyvallalataihoz

fiz6d6 kapcsolatabodl erednek.
Vagyoni helyzet mutatdszamai — Sajat t6ke megoszlasa

A sajat tGke vizsgalatdt megkllonboztetett figyelem Ovezi, a tGkeelldtottsdg mutatd a sajat téke
forrasokhoz viszonyitott ardnyat mutatja. Masrészt kiemelten kezelendd a jegyzett t6ke aranya, tovabba
mind az eredménytartalék, mind a tékeardnyos addzott eredmény, amely a vallalkozas

eredményességérdl ad tdjékoztatast.

MEGNEVEZES Mutatészamok

Sajat téke
Forrasok
Jegyzett téke
Sajat téke
Eredménytartalék
Sajat t6ke
Addzott eredmény
Sajat téke

Tékeellatottsag

Jegyzett t6ke aranya

Eredménytartalék aranya

T6keardnyos addzott eredmény aranya
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16. tabldzat: TOP 10 tevékenység — Vallalkozdsok vagyoni helyzete: Sajat téke tételeinek megoszldsa

L Villamosenergia- Kéolai Szerves vegyi Vas- és acélgyartas
SAJAT TOKE termelés ) alapanyaggyartas

TOP 10 agazat = p = P
B Atlag Emissziés‘ Atlag ‘ Emissziés‘ Atlag Emisszios Atlag  Emisszids

T&keellatottsag 0,3978 | 0,5211 | 0,7219 | 0,6148 | 0,8151 0,6478 0,7012 | 0,1935 |-0,1398 | 0,7285

;fgmzttmke 0,6479 | 0,3438 | 0,0515 | 0,0442 | 0,9043 | 0,0713 | 0,925 | 0,6859 |-1,2296 | 0,3861
E:g:ﬁenytarta'e" .0,3653 | 0,3722 | 0,7162 | 0,0000 | 0,0390 | 0,5311 | 0,3515 - 2,9885 | 0,1808
T6keardnyos

addzott eredmény | 0,0428 | 0,1339 | 0,1348 | 0,1649 | 0,0267 0,1907 0,0690 | 0,2242 |-0,1865 | 0,1984
aranya

L Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz
SAJAT TOKE épitGanyaggy. asvanygyapot
TOP 10 agazat

Atlag | Emissziés | Atlag | Emisszios [ IE-SMN ATl Atlag | Emisszios [-VIET-aMN 2 YAl

T6keelldtottsag 0,4680 | 0,5842 | 0,6978 | 0,4058 | 0,4163 0,4035 0,0815 | 0,6491 | 0,7262 | 0,7795

Jegyzett t6ke

ardnya 0,4861 | 0,2965 | 0,2571 | 0,3147 | 0,4428 0,3933 0,0605 | 0,8840 | 0,2771 | 0,1060

E:g:;’;e"ytarta'ek -0,3042 | 0,2240 | 0,4604 | 0,3855 | 0,4402 - 0,6367 | 0,066 | 0,1987 | 0,4131

T6kearanyos
adozott eredmény | 0,0738 | 0,1687 | 0,1968 | 0,0219 | 0,0361 0,2765 0,2994 | 0,0130 | 0,0722 | 0,2925
aranya

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdny 2021 (sajdt szamitds, Opten adatbdzis alapjan)

A sajat t6ke Osszetételét vizsgalva a hdrom egymdssal szoros kapcsolatban 1évé tevékenységtél — vas és
acélgydrtds, a fémgydrtds és a kokszgydrtds — eltekintve a stabilitds a jellemz6. Ezt a sajat téke
Osszetétele is mutatja. Az emisszids kereskedelemben érintettek kozil a vas és acélgydrtas mellett a
fémgyadrtas, mig az emisszids értékesitésben nem érintettek esetében a villamosenergia termelés és az
égetett agyag, épitéanyaggyartds esetén negativ az eredménytartalék aranya, vagyis hosszabb tavon
veszteséges gazdalkodast folytatnak.

A tevékenységeken belil emlitést kell tenni a kéolajfeldolgozdsrél. Hatalmas vagyonnal rendelkezé
monopolvallalat uralja a piacot, éves szinten az addzott eredménye a jegyzett t6ke kdzel négyszerese.
Ugyancsak kiilén emlitést érdemel a villamosenergia termelés. A mintaba kerilt, a kibocsatasban érintett
23 cégre jellemz6 — egy kivételtdl eltekintve — hogy tbkeerbsek, pozitiv eredménytartalékkal
rendelkeznek. Ugyanakkor meg kell emliteni, hogy a sajat t6ke mutatdszamai esetében igen nagy a
szoras.

A villamosenergia-termelés esetében kiilén kiemelnénk a legnagyobb vagyonnal rendelkezé céget — az
emisszids kibocsatas kozel felét adta (47,11%). Eredményes gazdasagi mutatokkal rendelkezett, azonban
felszamoltak, a magyar dllam megvasarolta, azzal a céllal, hogy atalakitja az energiatermelés szerkezetét.
A kérnyezeti szempontbdl fenntarthatobb gazdasdgi célokat szem el6tt tartva, a lignitbanyateriletek
rekultivacidja soran napelemparkot alakitanak ki. A stratégia tervben szerepel a hulladékégetésre

alkalmas Gizemegységek létrehozdsa és egy 500 MW teljesitményl gdzturbinas blokk telepitése.
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Vagyoni helyzet mutatdészamai — Céltartalékok megoszlasa

MEGNEVEZES Mutatészamok

. . . Céltartalékok
Céltartalékok aranya N

Forrdsok
Céltartalék varhato kotelezettségekre Céltartalékok varhatd kotelezettségekre
aranya Céltartalékok

Céltartalékok jovébeni koltségekre
Céltartalékok

Egyéb céltartalékok
Céltartalékok

Céltartalék jov6beni koltségekre ardnya

Egyéb céltartalékok aranya

A forras oldalon a céltartalék képzése tanulmdnyunk szempontjabdl jelentds informdciét hordoz. A
céltartalékok aranya az emisszids kereskedelemben érintettek esetében kismértékben ugyan, de
magasabb értéket mutat. A céltartalékok ardnya és a kibocsdtds kézotti korreldcios kapcsolat figyelhet6
meg.

17. tablazat: Céltartalékok ardnya és az emisszio k6zétti korreldcios kapcsolat vizsgdlata

Mutatészamok Korrelacio és szignifikancia Pearson korrelacids
mutato értéke
CELTARTALEK VARHATO KOTELEZETTSEGEKRE ARANYA | Pearson Correlation 0,272

Sig. (2-tailed) 0,046

Forrds: Carbon accounting — Zéld miihelytanulmdny 2021. év — Sajat szamitds SPSS programmal

A mutatdszamok és a kibocsatas kozotti korreldcids kapcsolat vizsgdlatdhoz a Pearson-féle korrelacios
egyltthatdt haszndltuk. Az adatok logaritmizalasdaval — ANOVA modellhez hasonléan — normal eloszlast
értink el, azaz a mérethatasok kisz(irésre kerultek. A céltartalékokon bellil a céltartalék varhato

kotelezettségekre mutato értéke a dominans.

18. tabldzat: TOP 10 tevékenység — Vdllalkozdsok vagyoni helyzete: Céltartalékok képzése és megoszldsa

Villamosenergia- Szerves vegyi Vas- és

CELTARTALEKOK termelés Kéolaj alapanyaggyartas acélgyartas
TOP 10 agazat

Atlag Emissziés Atlag ‘Emissziés‘ Atlag Emissziés Atlag ‘Emissziés

Céltartalékok aranya | 0,0619 | 0,0738 | 0,0344 | 0,0000 | 0,0007 | 0,0011 |0,0010| 0,0363 | 0,0000 | 0,0222

Céltartalék varhato
kotelezettségekre 0,9342 | 0,7419 0,0541 0,0000 | 0,7783 | 0,0000 |0,0897| 0,9956 - 1,000
aranya

Céltartalék jov6beni

e . 0,0550 | 0,2580 | 0,9459 | 0,0000 | 0,2217 | 0,0000 |0,9103 | 0,0044 - 0,0000
koltségekre aranya

Egyéb céltartalékok

ardnya 0,0088 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 1,0000 | 0,000 0,000 - 0,000
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) ) Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz
CELTARTALEKOK épitGanyaggy. asvanygyapot
TOP 104 , ~ , p ,

OP 10 agazat Atlag | Emisszios | Atlag | Emisszios [W:U{ET-SMMIGINIILIN Atlag | Emisszios [A{ET-N 20 11
Céltartalékok ardnya 0’%11 0,0106 | 0,0000 | 0,0394 | 0,0072 | 0,0288 | 0,0000 | 0,0645 | 0,0200 | 0,0145
Céltartalék varhato 0.000
kotelezettségekre ’ 0 0,9541 - 0,9062 0,9112 0,9978 - 1,0000 0,1691 0,5676
aranya
Céltartalék jovBbeni | 0,000 | 4 o3¢, - 0,0038 | 0,0033 | 0,0021 - 0,0000 | 0,8309 | 0,4324
koltségekre aranya 0
Ef;’ﬁ:ace'tarta'e'@k 0’%00 0,0009 - 0,0000 | 0,0855 | 0,0000 - 0,0000 | 0,0000 | 0,0000

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdny 2021 (sajat szamitds, Opten adatbdzis alapjdn)

Az emisszids kereskedelemben érintett vallalkozdsok esetében a kérnyezetvédelmi kételezettségekre
kételez6 a céltartalék képzése?®. A képzett céltartalékot, felhaszndldsanak Osszegét a kiegészits
mellékletben jogcimek szerinti részletezésben be kell mutatni®®.

A kiegészit6 mellékletben ismertetni sziikséges a kornyezet védelmét kozvetlenll szolgdld targyi
eszkozoket, a kornyezetvédelmi kotelezettségeket, a kornyezetvédelemmel kapcsolatban felmerdlt
koltségeket, a jov6beni koltségek fedezetére képzett céltartalékok Osszegét. A kornyezetre karos
anyagok nyité és zard készletének, targyévi novekedésének és csokkenésének mennyiségi és
értékadatait.

A magyar szabdlyozds szerint az lzleti jelentésben be kell mutatni a céltartalék képzéséhez kapcsoldédd
kornyezetvédelmi politikat, azok eszkézrendszerét, az ehhez szorosan kapcsolédé intézkedéseket, és
azok hatasait, eredményeit. Kilon be kell mutatni a kdrnyezetvédelmi fejlesztéseket, a mar megvaldsult,
tovdbba a jov6ben vdarhatéan megvaldsulé projekteket, az ezekhez kapcsolddd finanszirozasi
lehetdségeket. A céltartalék képzésére vonatkozdan — a nyilvdnosan letolthet6 kiegészité mellékletben
— jellemz&en viszonylag kevés érdemi informacié allt a rendelkezésiinkre3®. Mindez jelzi, hogy a
vallalkozdsok jelenleg nem fektetnek kell6 hangsulyt arra, hogy a kérnyezetvédelem érdekében tett

intézkedéseikrél az érdekelteket tajékoztassak.

28 A kornyezetvédelemmel kapcsolatos koltségekre, amely feltételezhet8en vagy bizonyosan felmeriilnek a
jovBben, de 6sszeglik vagy felmerilésiik id6pontja még bizonytalan, ott lehet&ségként meril fel a képzése (Sztv.
41. § (2)).

Mind a varhatd kotelezettségekre, mind pedig a jov6beni koltségekre vonatkozd céltartalék képzése soran a
mérlegforduldnapon fennalld kételezettségeket, illetve varhaté kéltségeket akkor is figyelembe kell, illetve lehet
venni, ha azok csak a mérlegfordulénap és a mérlegkészités id6pontja kozott valnak ismertté (Sztv. 41. § (9)).

2 Amennyiben az egyes jogcimek szerint képzett céltartalék dsszege az el8z8 évi 6sszegtbl lényegesen eltér, akkor
azt a kiegészit6 mellékletben indokolni kell (Sztv. 41. § (8)).

30 A kdnyvvizsgédlatra nem kotelezettek esetében a kiegészité mellékletben jellemzéen csak a szamszaki adatok
ismertetésére kerult sor. J6 gyakorlattal elssorban a konyvvizsgélatra kotelezettek esetében talalkoztunk.
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Vagyoni helyzet mutatészamai — Kotelezettségek megoszlasa, eladdésodottsag

MEGNEVEZES Mutatészamok

Kételezettségek
Forrasok

Kotelezettségek ardnya

Hosszu lejaratu kotelezettségek ardnya

Hosszu lejaratu kotelezettségek

Kotelezettségek

Rovid lejaratu kotelezettségek aranya

Rovid lejaratu kotelezettségek
Kotelezettségek

19. tabldzat: TOP 10 tevékenség — Vdllalkozdsok vagyoni helyzete: Kételezettségek megoszldsa

" Villamosenergia- Kéolai Szerves vegyi Vas- és

KOTELEZETTSEGEK termelés ] alapanyaggyartas acélgyartas
TOP 10 agazat Atlag | Emissziés  Atlag | Emissziés [W-UEEMMEIETIG Atlag  Emisszids
::’;ﬁ::ettsegek 0,4787 | 0,3673 | 0,2334 | 0,3852 |0,1790 | 0,3736 |0,2891
Hosszu lejaratu 0,057
kotelezettségek 0,4634 0,3311 0,4837 0,4024 | 0,2470| 0,6593 | 0,1616 | 0,0114 ! 3 0,0141
aranya
Rovid lejaratu 0.779
kotelezettségek 0,5119 0,6659 0,5163 0,5976 | 0,7630 | 0,3205 | 0,8384 | 0,9886 ! 5 0,9859
aranya

. ) Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz
KOTELEZETTSEGEK épitéanyaggy. asvanygyapot
TOP 10 a t ~ o , p .

OP 10 agaza Atlag Emisszios | Atlag [Emisszios [:-UESE TGN Atlag | Emisszios J-UET-SNINTNTIS
::’;s;zzemegek 0,4408 | 0,3369 |0,3022 | 0,3852 | 0,5384 0,9167 | 0,2818 |0,2409 | 0,1889
Hosszu lejarata
kotelezettségek 0,4739 0,3152 0,0000 | 0,4024 | 0,0779 0,0000 | 0,0000 0,0000 | 0,1526 | 0,0000
aranya
Rovid lejaratu
kotelezettségek 0,5261 0,6848 1,0000 | 0,5976 0,9079 1,0000 1,0000 1,0000 0,8474 1,0000
aranya

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdny 2021 (sajdt szémitds, opten adatbdzis alapjdn)

A kotelezettségek ardnya mutatd az idegen forras sulyardl ad tdjékoztatast. A kotelezettségeken belil a

rovid lejaratu kotelezettségek magasabb aranyt képviselnek, és ez az aranyeltolddas az emisszids cégek

esetében jelentds. A rovid lejaratu kotelezettségek magasabb ardnya nem jelent(het) terhet, ezt

igazolja a tokeattétel és a nettd eladosodottsdgi mutato alakulasa is.

A vas és acélgydrtds mellett a fémgydrtds és a kokszgydrtds esetében a monopolhelyzetben levd

vallalkozds és leanyvallalatai kozotti kapcsolatbdl erednek a magas kotelezettségek értékei.

Netto eladosodottsag

MEGNEVEZES Mutatészamok

Tékedttétel ardnya

Hosszu lejaratu kot.+ Rovid lejaratd kot.

Sajat téke

Nettd eladésodottsag aranya

Kotelezettségek — Kovetelés

Sajat téke
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Mutatészamok

14. tabldzat: Netto eladdsodottsdg és az emisszio kozotti korreldcios kapcsolat vizsgdlata

Korrelacid és szignifikancia

Pearson korrelacios
mutato értéke

TOKEATTETEL ARANYA Pearson Correlation 0,123
Sig. (2-tailed) 0,289
NETTO ELADOSODOTTSAG ARANYA Pearson Correlation 0,078
Sig. (2-tailed) 0,504

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdny 2021. év — szamitds SPSS programmal

21. tablazat: TOP 10 tevékenység — Vdllalkozdsok vagyoni helyzete: Netto eladdsodottsag

Villamosenergia-

Szerves vegyi

Vas- és acélgyartas

E'-ADOSPDO"TSAG termelés Kéolaj alapanyaggyartas
TOP 10 agazat Atlag  Emissziés Atlag ‘ Emisszios ‘ Atlag Emissziés Atlag ‘Emissziés
Tékeattétel 1,1736 | 0,7027 | 0,3234 0,6264 0,2218 | 0,7500
Nett? , 0,8839 0,3782 0,0570 0,5008 0,1467 0,3188
eladésodottsag
Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz

:;\PSS?DOTI’SAG épitéanyaggy. asvanygyapot

agazat p p , < , < ..

= Atlag Emissziés | Atlag | Emisszios [:\{ET: I Atlag | Emisszios [:\1ETH Emisszios

. < r4 ]

Tékeattétel 0,9419 0,6280 0 033 0,6264 11515 0,4342 | 0,3317 0,2424
NEttc,) , 0,8273 0,1485 0,249 0,5008 3,8596 | -0,6795 | 0,1560 -1,1016
eladdésodottsag 4

Forrds: Carbon accounting — Zéld miihelytanulmdny 2021 (sajat szamitds, Opten adatbdzis alapjan)

A rovid lejaratu kotelezettségek magasabb ardnya nem jelent(het) terhet, ezt igazolja a t6keattétel és a
netté eladdsodottsagi mutatd alakulasa is. Mindezt statisztikai vizsgdlattal is igazoltuk, vagyis nem
mutathaté ki kapcsolat az emisszids értékek és az eladdsodottsag kozott. Kiilon tevékenységenként is
megvizsgdltuk az eladésodottsagi mutatét. A legnagyobb emisszids kibocsatok — villamosenergia, k6olaj,
szerves vegyi anyagok — esetében kedvez6ek az értékek.

Az emisszios értékesitésben kevésbé meghatarozé harom teriileten, a vas és acélgydrtds, a fémgydrtds
és a kokszgydrtds esetében viszont kedvez6tlenek a mutatdk. Mind ez jelzi, hogy nem, vagy legaldbbis
nem feltétleniil a kibocsatdsbdl eredd kételezettségek azok, amelyek terhet jelentenek a vdllalkozds

szdmadra.
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Gazdasagi hatékonysag mutatdszamai

MEGNEVEZES

Eszkdzaranyos arbevétel

Mutatészamok

Ertékesités nettd arbevétele

Eszkdzok

T6kearanyos arbevétel

Ertékesités nettd drbevétele

Sajat t6ke

Létszamaranyos arbevétel

Ertékesités nettd drbevétele

Létszam

Koéltségaranyos arbevétel

Ertékesités nettd arbevétele

Osszes koltség

Eredményaranyos arbevétel

Ertékesités nettd arbevétele

Eredménykategoria

GAZDASAGI

15. tdblazat: TOP 10 tevékenység — Vdllalkozdsok gazdasagi hatékonysdganak mutatészamai

Villamosenergia-

Szerves vegyi

Vas- és acélgyartas

. Ké6olaj _
HATEKONYSAG termelés alapanyaggyartas
TOP 10 4gazat Atlag  Emisszids ‘ Atlag  Emisszios [W-UEESINTETININ  Atlag Emisszios
:i;';?lzéi;?”y“ 0,6809 | 1,0372 | 1,0858 | 0,7162 | 04124 | 1,2429 | 09093 | 1,3813 | 1,7922 | 0,6943
T6kearanyos 1,7118 | 1,9902 | 1,5042 | 1,648 | 055068 | 2,2511 | 1,2967 | 7,1382 | -12,8234 | 0,9530
arbevétel
;f;izvaén:;ranyos 150166 | 129702 | 29214 | 266132 | 131419 | 218988 | 50413 | 99145 | 23204 | 91806
a'f:’;tesveégtirla”y“ 1,0144 | 09764 | 1,0825 | 1,0429 | 1,0803 | 1,2070 | 1,0283 | 0,9888 | 1,0179 | 1,1397
e ——
fredmeényaranyos | 000 | 1486 | 11,16 | 7,06 19,00 5,76 18,79 | 31,83 | 6876 4,80
arbevétel
GAZDASAGI Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz ‘
HATEKONYSAG épitéanyaggy. asvanygyapot
TOP 10 4gazat Atlag | Emissziés | Atlag | Emisszios [E-UECEEOTAN Atlag | Emisszios [E-UIET-SNN S T ELYAT 1)
Eszkozaranyos 0,5935 | 1,1609 | 0,6445 | 0,7162 | 1,5462 | 1,6197 | 3,3738 | 2,057 | 0,6543 | 1,1331
arbevétel
T6keardnyos 1,2681 | 0,9870 | 0,9236 | 1,1648 | 3,7143 | 6,1315 | 41,4123 | 3,7065 | 0,9010 | 1,4538
arbevétel
e
-etszamaranyos 11696 | 46613 | na. | 266132 | 116741 | 109585 | na. 50296 | 74233 | 139318
arbevétel
Koltségaranyos 1,0828 | 1,0656 | 1,2545 | 1,0429 | 1,0006 | 1,0728 | 09685 | 0,6265 | 53979 | 1,2172
arbevétel
Eredményardnyos | 4719 | 11,77 | 469 | 706 | 102,87 | 2896 | 13832 | 28608 | 12,49 4,97
arbevétel

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdny 2021 (sajdt szamitds, Opten adatbdzis alapjan)

Az eszkbzardnyos drbevétel és a sajdt téke fordulatszama mutato értéke kedvezbéen alakult. Ez egyben

azt jelenti, hogy egységnyi lekotott eszkozzel (befektetett eszkoz, forgdeszkoz) kedvezbbb arbevételt

értek el, tovabba egységnyi sajat tékével nagyobb arbevételt realizaltak.

A létszamardnyos drbevétel az egy f6 munkavallaléra vetitett arbevételt mutatja. Jellemzéen az

emisszios értékesitésben részt vevBk értéke a magasabb (kivéve villamosenergiatermelést és

fémgyartast).
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A kéltségardnyos drbevétel megmutatja, hogy a vallalkozas egységnyi koltségraforditassal mekkora
arbevételt ér el.

Az eredményardnyos drbevétel esetében az addzott eredménnyel szamoltunk. A mutatd értéke akkor
kedvez6bb, ha értéke kisebb. Az emisszids kereskedelemben érintett cégek esetében az egységnyi
addzott eredmény eléréséhez kevesebb arbevételt kell elérni.

A gazdasagi hatékonysagi mutatdk tekintetében 0Osszességében az emisszids kereskedelemben
érintettek jobb teljesitményt értek el. Attdl figgben, hogy mely tevékenységi korhodz tartoznak,
eredményességiik nagysaga eltéré.

A villamosenergia, a k6olajtermelés, a szerves vegyi alapanyaggyartas, Gveg és gyapotgyartas, ipari gaz
azok, amelyek stabil eredményes mikddést folytatnak.

A kordbban mdr emlitett hdrom tevékenységi teriilet — a vas és acélgydrtds, a fémgydrtds és a
kokszgydrtds — esetében kedvez6tlenebbek a mutatok. Nem feltétleniil tevékenységi kérhéz kapcsoldodo
sajdtossdgnak tekintjiik e hdrom teriilet rosszabb mutatdit, hanem elsésorban annak, hogy egyrészt a
hdrom teriilet szorosan kapcsolddik egymdshoz, a tevékenységi teriiletet egy-eqy meghatdrozo,
monopolhelyzetben levé nagyvdllalat és cégcsoportjai hatdrozzak meg. A cégcsoport lednyvdllalatainak
mUkdédése a politikai és makrogazdasdgi folyamatokra tekintettel magas kockdzati tényezét hordoznak,

figyelembe véve miikédési és pénziigyi (kbtelezettségvdllaldsok) kapcsolataikat.

Megtériilés mutatoszamai
A nemzetkozi szakirodalomban a gazddlkodas eredményességének elemzésére a leggyakrabban

haszndlt mutatészamok a megtérilési mutatok.

Eszk6zaranyos eredmény — ROA

MEGNEVEZES Mutatészamok
Addzas elbtti eredmény

Eszko ! dmé ROA

szkézaranyos eredmény ( ) Eszkoz5K

Az eszkézardnyos jévedelmezdség (ROA) az eszkdzok jovedelemtermeld képességére adja meg a valaszt.

16. tabldzat: Az eszk6zardnyos eredmény és az emisszios kibocsatds kapcsolatdnak vizsgdlata

Descriptives
Eszk6zaranyos eredmény (ROA)
N Mean |Std. Deviation | Std. Error | 95% Confidence Interval for Mean Minimum Maximum
Lower Bound Upper Bound
(o} 10 0,0539 0,0428 0,0135 0,0233 0,0845 0,0172 0,1511
1 10 0,1278 0,0744 0,0235 0,0745 0,1810 0,0111 0,2496
Total 20 0,0908 0,0702 0,0157 0,0580 0,1237 0,0111 0,2496
ANOVA
Eszkézaranyos eredmény (ROA)
Sum of Squares df Mean Square F Sig.

Between Groups 0,0272 1 0,0272 7,3920 0,014
Within Groups 0,0663 18 0,0037
Total 0,0936 19
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Az eszkdzaranyos eredmény (ROA) 1,4%-os szignifikanciaszinten mutat eltérést a kibocsatasban érintett

vallalatok és az emisszidban nem érintett cégek esetén.
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9. dbra: Megtériilés mutatészamai — Eszkézardnyos eredmény (ROA)

17. tablazat: Megtériilés mutatdszamai — Eszkézardnyos eredmény (ROA)

MEGTERULES Villatr::r:ZT:Srgia- Kéolaj " :z:;vzs veg:tia’s Vas- és acélgyartas
TOP 10 agazat < .. < .. = . yggy' — < .
Atlag  Emissziés \ Atlag \ Emisszios JWA{ET:S Emissziés |A{ET \ Emissziés
Eszkozaranyos 0,0322 | 0,0843 | 0,1079 | 0,1228 | 0,0233 | 0,2330 | 0,0528 | 0,0459 | 0,0358 | 0,1557
eredmény (ROA)
PR Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz
MEGTERULES épitéanyaggy. asvanygyapot
TOP 10 4gazat < . < . < s < - < s
Atlag Emisszios Atlag | Emisszios Atlag Emisszios Atlag Emisszios [:\{ET-S0 3015413
Eszkozaranyos 00371 | 0,046 | 0,1511 | 0,1228 | 0,0172 | 0,1477 | 0,0268 | 0,0111 | 0,0551 | 0,2496
eredmény (ROA)

Forrds: Carbon accounting —Z6ld mihelytanulmany 2021 (sajdt szamitds, Opten adatbdzis alapjan)

Az emisszios kereskedelemben érintett vallalkozasok esetében kedvezébbek az értékek.

Befektetések hozama — ROI

MEGNEVEZES Mutatdészamok
. Addzott eredmén
Befektetés hozama (ROI) 2 - e,, .
Eszkozok

A befektetés hozama (ROI) megmutatja, hogy a targyévi addézott eredménybél az eszk6zok mekkora

hanyada téril meg.

51



18. tabldzat: A befektetések hozama és az emisszios kibocsdtds kapcsolatdnak vizsgdlata

Descriptives

Befektetés hozama (ROI)

Std. 95% Confidence Interval for Mean
N Mean . Std. Error Minimum | Maximum
Deviation Lower Bound Upper Bound
0 10 0,0474 0,0400 0,0126 0,0188 0,0760 0,0150 0,1373
1 10 0,1146 0,0694 0,0219 0,0649 0,1642 0,0084 0,2280
Total 20 0,0810 0,0650 0,0145 0,0506 0,1114 0,0084 0,2280
ANOVA
Befektetés hozama (ROI)
Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Between Groups 0,0226 1 0,0226 7,0372 0,016
Within Groups 0,0577 18 0,0032
Total 0,0803 19

Statisztikailag szignifikans eltérés (1,6%-0s) mutathato ki az emisszids kereskedelemben érintettek és a

kibocsatasban nem érintettek esetében. Az emisszids kereskedelemeben érintett vallalkozdsok

befektetéseinek jellemzéen nagyobb a megtériilése.
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0,1
| I I I
o | m I I | n
I I I R R T R R R S N N I T I R S R
BN S LA SR GNP A NI CA IR AN I A S G I A S G
v“({,\@é\' v .\49' = .\gé\' oS .\49' v .\54' DS .\54' v .\4;\' S .\49’ v .\49" S .\gé\'
< < < < < < < < < <
10. dbra: Megtériilés mutatdszamai — Befektetés hozama (ROI)
19. tdbldzat: Megtériilés mutatdszamai — Befektetés hozama (ROI)
Vill ia- i Vas- é dlgyarta
MEGTERULES i amosenfergla Kéolaj Szerves veg'yll as- és acélgyartas
TOP 10 sgazat ) termelés ) a]apanyaggyartas )
Atlag  Emisszios  Atlag Emissziés‘ Atlag | Emisszios [EAN{E V-0 31 T
ﬁi‘;ﬁ?f;o” 0,0170 | 0,0698 | 0,0973 | 0,1014 | 0,0217 | 0,2157 | 0,0484 | 0,0434 | 0,0261 | 0,1445
L Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz
'll\'/g:IgZU:::t épitanyaggy. dsvanygyapot
. Atlag | Emissziés | Atlag | Emisszios [:UE-EMNINIRTIN Atlag | Emisszios [I:ViEV-S0 20 TRYAT
B .
hziﬁztf;on 0,0345 | 0,0086 |0,1373 | 0,1014 |0,0150 | 0,1347 | 0,0244 | 0,0084 | 0,0524 | 0,2280

Forrds: Carbon accounting — Z6ld mihelytanulmdny 2021. év (sajdt szamitds, Opten adatbdzis alapjdan)
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Sajat t6kearanyos eredmény — ROE

Mutatészamok

Addzott eredmény
Sajat t6ke

MEGNEVEZES
Sajat t6kearanyos eredmény (ROE)

A tékeardnyos jovedelmezdség (ROE) a vallalkozas t6kéjének eredményhozamat mutatja meg.

20. tablazat: A tékeardnyos jévedelmezdség és az emisszid kapcsolatanak vizsgdlata

Descriptives
Sajat t6kearanyos eredmény (ROE)
Std. 95% Confidence Interval for Mean
N Mean . Std. Error Minimum | Maximum
Deviation Lower Bound Upper Bound
0 10 0,0765 0,1256 0,0397 -0,0134 0,1664 -0,1865 0,2994
1 10 0,2028 0,1022 0,0323 0,1296 0,2759 0,0130 0,3907
Total 20 0,1396 0,1289 0,0288 0,0793 0,2000 -0,1865 0,3907
ANOVA
Sajat té6kearanyos eredmény (ROE)
Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Between Groups 0,0797 1 0,0797 6,0763 0,024
Within Groups 0,2361 18 0,0131
Total 0,3158 19

A sajat t6ke aranyos eredmény (ROE) 2,4%-os szignifikancia szinten mutat eltérést a két vizsgalt

vallalatcsoport kozott.
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11. dbra: Megtériilés mutatdszamai — Sajdt tékeardnyos eredmény (ROE)
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21. tabldzat: Megtériilés mutatészamai — Sajat tékeardnyos eredmény (ROE)

MEGTERULES Villatr::);er\::gia- Kéolaj al:z::‘ve: vegztiés Vas- és acélgyartas

TOP 10 agazat | e P = yggy. — YN A < |
Atlag  Emisszids Atlag Emlsszws\ Atlag Emisszios [EAAET-SN 20 I I

Sajat

t6keardnyos 0,0428 | 0,1339 0,1348 0,1649 0,0267 0,3907 | 0,0690 | 0,2242 |-0,1865 | 0,1984

eredmény (ROE)

L Egetett agyag, Uveg és Fémgyartas Kokszgyartas Ipari gaz

MEGTERULES épitéanyaggy. asvanygyapot

TOP 10 agazat A N < . < . < . < Ny
Atlag | Emissziés | Atlag Emisszios Atlag ANV Atlag | Emisszios [-\{ET- STV

Sajat

t6keardnyos 0,0738 | 0,1687 0,1968 0,1649 0,0361 0,2765 | 0,2994 | 0,0130 | 0,0722 | 0,2925

eredmény (ROE)

Forrds: Carbon accounting — Zéld miihelytanulmdny 2021. év —Szamitds SPSS programmal

Mindhdrom vizsgalat SPSS output tablaibdl lathatd, hogy az adott mutatd szignifikdnsan kiilonb6z6 a
kibocsatasban érintett és nem érintett cégek esetén. A megtériilési mutatdk igazoltdk, hogy a

kibocsatasban érintettek eredményes gazdalkodast folytatnak.

4.5.4. Gazdasagi mutaték dsszefoglald értékelése

22. tdbldzat: Vagyoni helyzet ésszefoglalo értékelése — Eszkéz6k megoszldsa .

JM Szerv : Eget. | Uveg M Kok pa
Befektetett eszk6zok aranya Atlag S R S R
Forgdeszk6zok aranya Atlag S L R R
Aktiv id6beli elhataroldsok Atlag L

Jelmagyarazat:
O Optimalis
R: Jelent@sen eltér az optimalistdl
S: Kisebb az érték az optimalisnal
L: Nagyobb ez érték az optimalisnal
A vagyoni helyzetet az adott tevékenységi kort végzék (emisszios nélkiil) és az emisszids
kereskedelemben érintett cégek mutatdival 6sszehasonlitva eltéré eredményeket mutat.
A vallalkozasok eszkozallomanyat vizsgalva az ipari tevékenységek dtlagértékei:
e A vas és acélgydrtds, a mész- és gipszgydrtds, tovabbd az liveg és dsvdnygyapot és a
kokszgydrtds esetében sajdtossdgokat tartalmaz.
e Alacsony a befektetett eszkdz6k dllomdnya, igy a forgdeszkéz6k dllomdnya, azon beliil is a
kévetelések értéke a magas.
e Az az liveg és dsvdnygyapot esetében a forgoeszk6z6k magas ardnydnak oka a pénzeszkézok
tulsulya, igy ez kedvezb. A pénzeszkéz tulsulya esetében érdemes értékpapir, vagy egyéb

hosszabb tavu befektetésekbe helyezni a szabad pénzeszkézt.
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23. tdbldzat: Vagyoni helyzet 6sszefoglalo értékelése — Eszkbzk megoszldsa Il.

Vagyoni helyzet— Eszkoz6k megoszlasa (emisszios kereskedelemben érintettek)

MEGNEVEZES

Befektetett eszk6zok aranya

‘ V|II Kool Fém Iparl

m

Emissz.

Forgdeszkozok aranya

Emissz.

Aktiv id6beli elhatarolasok

Emissz.

A vallalkozasok eszkozallomanyanak jeIIem26i az emisszids kereskedelemben érintettek esetében:

e Szintén magas a forgdeszkdzok ardnya, a vas és acélgydrtds (56%), az (iveg és dsvdnygyapot

(61%), a fém (57%) és a kokszgydrtds (84%) esetén.

e A kovetelések aranya magas, jelentGs tulajdonosi részesedési viszony all fenn, kalfoldi

érdekeltséggel.

Az, hogy valdban a kornyezeti fenntarthatdsag irdnydba megtorténjen az elmozdulas, egy-egy

cégcsoporton belil egységes elkotelezettség sziikséges. Az emisszids kereskedelemben érintett

cégek az tevékenység meghatdrozd vdllalkozdsai, kiszamithatobb stabilabb vagyoni helyzettel

rendelkeznek, szemben az adott tevékenységi kérben tevékenykedd kisebb vdllalkozdsokkal.

24. tabldzat: Vagyoni helyzet sszefoglald értékelése — Forrdsok megoszIldsa I.

Sajat toke aranya

Céltartalékok aranya

Atlag

Kotelezettségek aranya

Atlag

Passziv idébeli elhatarolasok

Atlag

Az emisszios értékesitésben nem érintettek esetében:

e idegen forrdsok ardnya magas: fémgydrtds és a kokszgydrtds esetében, ez utdbbi esetben 90

szazalék feletti az érték;

e negativ az eredménytartalék ardnya, vagyis hosszabb tdvon veszteséges gazddlkodast

folytatnak: a villamosenergia és az égetett agyag, épit6anyaggyartas esetén

o A kotelezettségeken beliil a rovid lejaratu kotelezettségek magasabb aranyt képviselnek, és ez

az aranyeltolddas az emisszids cégek esetében jelentés.

25. tabldazat: Vagyoni helyzet dsszefoglald értékelése — Forrdsok megoszldsa Il.

Vagyoni helyzet — Forrasok megoszlasa (emisszids kereskedelemben érintettek)

V|II ‘ KooI ‘ Vas Fem Ipar|

Sajat téke aranya

Emissz.

Céltartalékok aranya

m

Kotelezettségek aranya

\ \ //% ////

Passziv idébeli elhatarolasok

////

Emissz.
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Az emisszids értékesitésben érintettek esetében:

o JellemzGen t6keer6s, stabil vagyoni hatérrel, pozitiv eredménytartalékkal (ez alél kivétel a vas
és acélgydrtas és a fémgyartas),

o A céltartalékok aranya az emisszids kereskedelemben érintettek esetében kismértékben ugyan,
de magasabb értéket mutat (kivétel a k6olaj termelés és az liveg- és dsvanygyapot gyartdsa, ahol
nem képeztek céltartalékot);

e A céltartalékokon belll a céltartalék varhatd kotelezettségekre mutatd értéke a dominans, a
mutatdszamok és a kibocsatas kozotti korreldcids a kapcsolat;

o Akotelezettségek értéke magas, és kedvezGtlen a netté eladdsodottsag a vas és acélgydrtds, és
a fémgydrtds esetében,

e A rovid lejaratu kotelezettségek magasabb ardnya jellemz6en nem jelent terhet, ezt igazolja a

t6keattétel és a nettd eladdsodottsagi mutatd alakulasa is.

26. tablazat: Megtériilési mutatok 6sszefoglalo értékelése .

MEGTERULESI mutaték (atlagértékek)
MEGNEVEZES Vill | Kdol Vas

Eszkdzardnyos eredmény (ROA)

Befektetés hozama (ROI) Atlag | s S
Sajat tékearanyos eredm. (ROE) | Atlag S S
27. tablazat: Megtériilési mutatok Gsszefoglalo értékelése |l.
MEGTERULESI mutatok (emisszios kereskedelemben érintettek)

o] Szerv a Eget. | Uveg [MEE Kok pa
Eszkozaranyos eredmény (ROA) | Emissz
Befektetés hozama (ROI) Emissz
Sajat t6kearanyos ered. (ROE) Emissz

Mindhdrom mutaté szignifikdnsan kilonb6z6 a kibocsatasban érintett és nem érintett cégek esetén. A

megtérilési mutatdk igazoltdk, hogy a kibocsatdsban érintettek eredményes gazdalkodast folytatnak.
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4.6. Hipotézisek vizsgalata

H1: Szignifikdns kiilbnbség feltételezheté az egyes tevékenységek széndioxid kibocsdtdsa kozétt.
A tevékenység befolydsolja a kibocsdtds nagysdgdt, tehdt attdl fliggéen, hogy az adott vdllalkozds

milyen tevékenységet végez, mely dgazatba tartozik, attdl fliggben eltéré a kibocsdtdsa.

Az emisszids kereskedelemben érintett vallalkozdsokat tevékenységi koriik szerint csoportositottuk. A
legnagyobb kibocsato a villamosenergia szektor, majd ezt kovette a kéolajfeldolgozas és a szerves vegyi
anyaggyartas. Statisztikai vizsgdlattal teszteltiik (ANOVA modell), hogy a tevékenységi kér, mint
csoportosité ismérv, szignifikdnsan befolydsolja-e a CO2 kibocsdtds. Az F prébafliggvény 3,036-os
értékéhez (Sig. 0,003) 0,3%-o0s szignifikanciaszint tartozott, tehat el kellett vetniink azt a feltevést, hogy
az egyes csoportok atlagos értékei szignifikdnsan nem kiilonboznek egymastdl. Mindebbdl
egyértelmien kovetkezik, hogy szignifikdns kiilénbség van az egyes tevékenységek dtlagos kibocsdatdsa
kézott, vagyis a tevékenységi kér befolydsolja a kibocsdtds nagysdgat.

A hipotézist elfogadottnak tekintjiik.

H2: Az emisszids kereskedelemben részt vevé vallalkozdsok vagyoni helyzete — a befektetett eszk6z6k, és
a forgdeszk6zok dllomdnydnak ardnydt tekintve — és az adott tevékenységi korhoz tartozd kvotafizetésre
nem kotelezett vallalkozds vagyoni helyzete kozott nem vélelmezhetd szignifikdns kiilébnbség. Maga a
tevékenység egy meghatdrozott eszkdzallomanyt feltételez, a méretgazdasdgossagot szem el6tt tartva.
igy az eszkdzokon belill a befektetett eszkdzok, azon belil is a targyi eszkdzok (m(iszaki berendezések)

magasabb aranyaval kell szamolni.

A befektetett ezk6zokon beliil jellemzéen a targyi eszk6zok adllomanya igen magas értéket képvisel. Ez
egyrészt az ingatlan, és a m(szaki berendezések értékébél adddik. A mUszaki berendezések magas
aranyat indokolja, hogy termel6 tevékenységet folytatnak, igy a tevékenységi kérhoz kapcsoléddan a
termelést kozvetleniil szolgalé eszk6zok meghatarozdak.

A vagyoni helyzetet az adott tevékenységi kort végz6k (emisszios nélkiil) és az emisszids
kereskedelemben érintett cégek mutatdival 6sszehasonlitva eltéré eredményeket mutatott. Az eszkoz
oldalon az emisszids kereskedelemben érintetteknél jellemz8en a befektetett eszk6zék domindinak,
értékiik 65 szdzalék.

A vdllalkozdsok eszkézdllomdnydt vizsgdlva két tevékenység esetében latunk kiugrdan eltérd értékeket,
igen alacsony a befektetetteszk6z6k ardnya — liveg és dsvanygyapot (13% illetve 37%), és a kokszgydrtds
(1% illetve 15% (!)) —, ugyanis a forgdeszk6z6k ardnya domindl. Emellett még a vas és acélgydrtds (35%

illetve 43%) tovdbbd a fémgyadrtads (46% illetve 42%) amely sajdtossdgokat hordoz.
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A hipotézist elutasitjuk, mert tevékenységi koronként és a tevékenységi kéron beliil is szignifikans
kulonbség mutatkozik az eszkdzallomanyon belil. A vizsgalt 10 tevékenység kozil 4 esetben a tartés
befektetések domindltak (Villamosenergia; Szerves vegyi anyag; Egetett agyag, épitGanyaggyartas; Ipari
gaz), 4 tevékenység esetében a forgdeszk6zok ardnya volt magasabb (Vas- és acélgyartds; Uveg és
asvanygyapot; Fémgyartads; Kokszgyartds), mig 2 tevékenységi kér eszkézdllomdnydt meghatdrozta,

hogy emisszids kereskedelemben érintett vagy sem (K6olajtermelés és a Mész és gipszgyartas).

H3: A céltartalékképzés ardnya magasabb az emisszids kereskedelemben részt vevék esetében, ugyanis
a jovlre vonatkozo vdrhatd kételezettségeik a kvotafizetés miatt magasabb, szemben az adott

dgazatban m(ikédé vdllalkozdsok értékével.

Az emisszids kereskedelemben érintett vallalkozdsok esetében a kérnyezetvédelmi kételezettségekre
kételez6 a céltartalék képzése. A kbolajtermelés esetében az emisszios kereskedelemben érintett cég
nem képzett céltartalékot. Ugyanakkor az adott tevékenységhez (k6olajtermelés) tartozo cégek esetében
megtortént a céltartalék képzése. A fémgydrtds esetében forditott a helyzet, az emisszios
kereskedelemben érintettek részérél megtortént a céltartalékképzés, mig a kibocsatdsban nem
érintettek esetében nem.

A céltartalékokon beliil a céltartalék varhatd kotelezettségekre mutaté értéke volt a dominans. A cégek
Gzleti jelentései nem allt a rendelkezésiinkre, a beszdmolé mérlegadataira, illetve a kiegészit6
mellékletre tudtunk csak tamaszkodni.

Komoly dilemmat vet fel a nyilvanossag kérdése, kiilondsen az emisszids kereskedelemben érintett
cégek esetében. A szamviteli beszamoldk ugyan nyilvanosak, a céltartalék képzésének bemutatasat a
2000. évi C. torvény szabdlyozza, azonban jellemz6, hogy részletes ismertetésétdl a cégek eltekintenek.
A mintankba keriilt, emisszids kereskedelemben érintett cégek (56 cég) kdzil egy esetében taldlkoztunk
korlatozd konyvvizsgdldi zaradékkal. A korlatozott zaradék kiadasa egyrészt a céltartalék képzésének
elmulasztasa, masrészt a kovetelések vitatott elszamolasa miatt tortént.

Hipotézisliink vizsgalatdhoz kapcsoléddan megallapithatd, hogy jellemz6en a céltartalékképzés ardnya
magasabb az emisszids kereskedelemben részt vev6k esetében. A céltartalékképzés ardnya és a
kibocsatds kozotti korrelacidos kapcsolatot a Pearson-féle korreldcidés egyitthatd vizsgalata
megerdsitette.

A hipotézist elfogadottnak tekintjiik.
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H3: Az eszk6zardnyos eredménymutato értéke magasabb az emisszids kereskedelemben részt ved
vallalkozasok esetében, szemben az az adott tevékenységhez tartozo vallalkozdsok értékével:
e ez egyrészt a méretgazdasagossagbdl adadik,
e masrészt bizonyos tevékenységek esetében a piac korlatozott, igy annak ellenére, hogy mind a
vasarolt kvéta, mind a kvota egységara novekedett, a szolgdltatas (termék) értékesitésekor, az

ar-képzésben tudjak érvényesiteni.

Az eszkdzaranyos eredmény (ROA) 1,4%-os szignifikanciaszinten mutat eltérést a kibocsatasban érintett
vallalatok és az emisszidban nem érintett cégek esetén.

Ez egyben azt is jelenti, hogy statisztikailag is megerdsitést nyert, hogy az eszkdzok jovedelemtermeld
képessége magasabb volt a kibocsatasban érinettek kérében.

A gazdasdagi hatékonysagi mutatdk tekintetében is 6sszességében az emisszids kereskedelemben
érintettek értek el jobb teljesitményt. Attdl fliggben, hogy mely tevékenységi korhoz tartoztak,
eredményességiik nagysaga eltérd volt.

A hipotézist elfogadottnak tekintjiik.

H4: A befektetés hozama és a sajdt tékeardnyos eredmény értékei az emisszids kereskedelemben
érintettek esetében szignifikdnsan eltér az adott tevékenységen belll az emisszids kereskedelemben
nem érintettek vallalkozdsoktdl. A kedvezébb megtériilési mutatok lehet6séget biztositanak arra, hogy
a kérnyezeti fenntarthatdsdgot szem el6tt tartva, az emisszios kereskedelemben érintett vallalkozdsok

olyan uj megolddsokat keressenek, amely a kibocsdtds cs6kkenéséhez vezethet.

A megtériilési mutatdk esetében az adott mutaté szignifikdnsan kiilonb6z6 a kibocsatdsban érintett és
nem érintett cégek esetén. A befektetés hozama (ROI) és a sajat téke aranyos eredmény (ROE) esetében
is az emisszids kereskedelemben érintettek értek el jobb eredményt. Mindharom megtérilési mutaté
esetén mar 3%-on szignifikans volt az eltérés a két vizsgdlt vallalatcsoport kozott. A megtérilési mutatok
is megerdsitették, hogy adott tevékenységi kéron belil, a kibocsatasban érintett cégek el6tt adott a
lehet8ség, hogy olyan Uj technoldgidkba fektessenek, amely a kibocsatas csokkentéséhez vezethet.

A hipotézist elfogadottnak tekintjiik.
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5. Egy lehetséges jo gyakorlat kdvetése

A jovGre vonatkozdan fontosnak tartjuk, hogy a hazai véllalatok is elkotelezettek legyenek a kérnyezeti
fenntarthatdsag irdnyaba, az startégidjuk fontos részét képezze. Mindehhez nélkiil6zhetetlen a vezetés
elkotelezettsége, olyan 6szténz6 rendszer kidolgozdsa, amely mindkét fél szamara kélcsénoés elénydket
generdlhat.
Az EU 2013/34 irdnyelve alapjdn ugyan a nagyvaéllalatok kotelesek tajékoztatast adni arrdl, hogy
vallalkozasuk tevékenységei milyen médon és mértékben kapcsolddnak a kornyezeti szempontbdl
fenntarthaténak min@silS gazdasagi tevékenységekhez, azonban ugyanilyen fontosnak tartandnk a kis-
és kézepes vdllalati szektor bevondsdt. Az EU a kis- és kézepes vdllalkozdsok adatszolgdltatdsi
kételezettsége terén ovatos, ugyanis kérdésként meriil fel, hogy mennyiben jelent(het) tébblet terhet a
kisebb vdllalkozdsok szdmdra a jelentéstételi kbtelezettség.
A tanulmdny elsé felében ismertetett mutatészamrendszer alapjdn vélelmezziik, hogy tébb haszonnal
jdrna, mint amennyi tébbletmunkdt esetlegesen igényelne az adatok nyilvantartdsa. Megdllapitdsunk
alapja egyrészt az, hogy a szamviteli beszamolo elkészitése most is térvényi kételezettségen alapszik, a
jelenleg hatdlyos adatszolgdltatdst kizardlag csak ,a kérnyezeti fenntarthatdsdg” résszel bévitettiik, a
gazdasdgi adatok kézértheté bemutatdsdndl a hangsulyt pedig sokkal inkdbb azok tudatos
rendszerezésére helyeztiik.
A kis- és kozepes vallalkozasok kornyezeti szempontl beszdmolasi kotelezettsége mellett szdl, hogy

e avallalkozasok 99 szazaléka a mikro, kis- és kozepes vallalati kategéridba tartozik,

o emellett, egyes nagyvallalatok nem helyeznének ,,nyomast” a kisebb vallalkozasokra azzal, hogy

a kornyezetre karos tevékenységeiket ,athelyezik” azokra a cégekre, akiket ,nem terhel”
beszamolasi kotelezettség.

16 gyakorlatnak, kdvetend6 példanak tartjuk a CDP konzorcium (Carbon Disclosure Project) — CDP, STOXX
és South Pole Group — azon kezdeményezését, hogy kidolgozta a STOXX® Global Climate Change Leaders
Index mddszertanat, amelynek f6 célja, hogy a piaci szerepl6k szamara transzparens adatokat kinaljon
az kdrnyezeti kockazatok kezelésére vonatkozdan, tovabba rairdnyitsa a figyelmet a karbonsemlegesség
fenntarthatd fejl6désben betsltdtt szerepéred?,
Ma mdr valamennyi ipardg vdllalata megtaldlhaté a programban, amely lehetévé teszi az elkotelezett

vallalatok szamadra, hogy hosszutavon egy reziliens strukturat allitsanak fel. Mindezek eredményeként a

31 A novekvé vallalati érdeklddést jol jelzi, hogy a ,,We Mean Business” kdtelezettségvallalasi platformon keresztiil
2015 végéig 42 orszdg 190 vdllalata kételezte el magadt a zérészintii CO2 kibocsatas megteremtése mellett.
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kornyezeti kihivasokat eredményesebben tudjak kezelni, és ez egyben hozzdajarul a vallalati hirnevik
noveléséhez.
A konzorcium vezet6i is hangsulyozzdk, ahhoz, hogy a piaci szerepl6k szamdara transzparens adatokat
szolgaltassanak, kulcsfontossdgl szerep harul a kormdnyzatokra. A jogalkotd feleléssége olyan
szabalyozé rendszer kidolgozasa és m(ikodtetése, amelynek pozitiv gazdasagi és tarsadalmi hatasai a
piac valamennyi szerepl6je szamara biztositott.
A CDP kildetésének kozponti eleme, hogy a vallalatokat arra 0Osztondzze, hogy a kornyezeti
fenntarthatdsag iranyaba célkitlizéseket tegyenek, ezek megvaldsitasardl, annak kockdazatairdl
folyamatosan beszamoljanak. A jo gyakorlat kovetésére Osztonzi a véllalkozasokat, amelynek egyik
fontos eleme a tudatossag mellett a kommunikacio, a nyilvanossag téjékoztatasa 2.
Az értékelési szintek IépcsGzetesen éplilnek fel, ahhoz, hogy a legjobb, vagyis ,,A” szintet ellehessen érni,
az elStte lev6 szinteket teljesiteni sziikséges. Minden egyes tovabb l|épeshez, vagyis egy Ujabb
Jlépcs6fok” eléréséhez az adott teriilet minimumértéket teljesiteni szlikséges. Legaldbb 75% -os
teljesitmény elérése és/vagy egy minimalis szamu mutatd értékének teljesitése sziikséges ahhoz, hogy
a kovetkezd szintre lehessen 1épni.
Az értékelés médszertana.
A CDP egy 4 |épéses megkozelitéssel méri a vallalat elére 1épését:
1. VEZETES: vallalat &altal megtett konkrét kérnyezeti célokat szolgdlé tevékenységek nyomon
kovetése, a legjobb gyakorlat képviselete a kérnyezetgazddlkodds teriiletén;
2. MENEDZSMENT: a vallalat milyen mértékben hajt végre kérnyezeti kérdések kezelésére szolgadlo
intézkedéseket, politikakat és stratégidkat;
3. TUDATOSSAG (awarness): A vallalat milyen mértékben értékeli az Uzleti tevékenységével
kapcsolatos a kérnyezeti kérdéseket, kockdzatokat és hatdsokat;
4. KOZZETETEL (disclosure): Kommunikacidra kiemelt hangsulyt fektetnek, a vallalat valaszainak

teljességét méri;

Management

B 40-74% B

Management B- 0-39% B-
C Awareness 40-74% o]

Awareness C- 0-39% C-
D Disclosure 40-74% D

Disclosure D- 0-39% D-

12. Gbra: Ertékelési szintek, mindsitések

Forrds: https.//www.cdp.net/en

32 Az értékelés modszertan egyértelmiien meghatdrozza a pontozas rendszerét. A vallalat altal elért pontszadmot
elosztjak az adott szinten elérhetd maximalis pontszammal, és ezen szazalékos érték lesz a mingsités alapja.
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Ahhoz, hogy egy vallalkozas a legmagasabb ,A” kategdriaba keriiljon, minimumfeltétel, hogy a vezetés
szintjén legalabb 75 szazalékos teljesitményt elérjen, tovdbba a Scope 1 és Scope 2 kibocsatas® legaldbb
70% -at harmadik fél 4ltal hitelesen kell igazolnia®*.

A CDP mintajdra érdemes hazai szinten is atgondolni egy olyan motivacids rendszer kidolgozdsat, amely
szintén az dnkéntességen alapulna, mindaddig, amig a szabdlyozasi rendszer nem irja el6 szdmukra is a
kotelezd adatszolgdltatast 3° . A véllalkozdsok méretiik és tevékenységi koriik alapjan torténd
,minGsitése” a vallalkozdsokat arra 6sztonozheti, hogy tudatosabban mikodjenek, stratégidjuk részévé

valjon a kérnyezeti fenntarthatdsag.

33 Scope 1: kdzvetlen kibocsatds; Scope 2: kdzvetett kibocsatas; Scope 3: magéaban foglalja az egyéb kdzvetett
kibocsatasokat, példaul a vasarolt anyagok és Ulzemanyagok kitermelését, a kozlekedéssel kapcsolatos
tevékenységeket, példaul az Gizleti utazdsokat, a kiszervezett tevékenységeket, a hulladékartalmatlanitast stb.

34 A legjobb mindsitést elért cégek: Danone; FIRMENICH SA; FUJI OIL HOLDINGS INC.; HP Inc.; KAO Corporation;
L’Oréal, Mondi PLC; Philip Morris International; Symrise AG; UPM.Kymmene Corporation stb.

35 Ahhoz, hogy 2050-ig a karbonsemlegeség megvaldsuljon, a nagyvallalatok mellett, a kis- és kézepes véllalkozdi
szektor szerepvallalasat is nélkiilozhetetlen tartjuk.
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6. Osszefoglalas

A szamvitel, amelynek elsédleges feladata a vallalkozads vagyoni, pénzigyi, jovedelmi helyzetének
bemutatasa, tovabba a beszdmoldk nyilvanossaga révén — kozzétett és letétbe helyezett beszamolé — az
érdekeltek tdjékoztatdsa, szinte magatdl értet6dd lenne, hogy az adott lGzleti évben, a fenntarthatdsag
érdekében tett intézkedések is megjelenjenek a beszdmoldban.

A jelen szabdlyozds szerint kotelezGen elkészitend6 szamviteli beszamoldok a pénziigyi szamviteli
informdacidkra fokuszalnak. A mutatdszamok képzése a vallalkozé dontésétél fligg, nincsen , kotelez6en”
el6irt mutatészdmrendszer. Ugyanakkor az attekinthetdséget nagymértékben elGsegitené, ha a
jogalkotd el6irnd a kulcsfontossagu teljesitménymutatok képzését, kiillon bemutatva azokat a kiegészité
mellékletben — kérnyezeti fenntarthatésdg cimen —, amelyek a vagyon, és/vagy az eredményesség
vonatkozdsdban lényegesen hozzdjdrulnak a kérnyezeti célkitiizésekhez. Képzésiik nem feltétlendil
jelentene plusz terhet a gazddlkodoknak, ugyanakkor jelentés mértékben hozzdjdrulna a vdllalkozdsrol
alkotott valds, hii kép bemutatdsdhoz.

A kornyezeti fenntarthatdsag elGtérbe fog kerilni, versenyképességi szempontbdl is meghatarozd lesz,
ugyanis varhato, hogy a jov6ben mar nem csak , tisztan” gazdasdgi szempontok alapjan mérlegel a piac.
Az Eurdpai Unid kiemelten kezeli a fenntarthatdsag kérdését, amely tobbek kozott abban is
megnyilvanul, hogy a nem pénziigyi jelentéstételre vonatkozdan a nagyvallalatok kotelesek tdjékoztatast
adni arrél, hogy a vallalkozas tevékenységei milyen mddon és mértékben kapcsolddnak koérnyezeti
szempontbdl fenntarthaténak min6siilé gazdasagi tevékenységekhez. Ugyan a Bizottsag a tdjékoztatasi
kotelezettséget a nagyvallalatokra vonatkozdan irja el6 — hivatkozva arra, hogy a kisebb vallalatokra ez
aranytalanul nagy terhet réna —, igy a kisebb vallalatok 6onkéntes alapon donthetnek arrél, hogy
kozzéteszik-e a fenntarthatdsagra vonatkozo jelentéseiket.

A szabalyozas tehat els6 kdrben a nagyvallalati szférat fogja érinteni, azonban az intézkedések hatassal
lesznek a kis-és kozépvallalkozoi szektorra is:

e azon kis- és kozepes vallalkozdsok esetén, akik a nagyvallalatok beszallitoi, tehat a logisztikai
ellataslanc kulcsszerepldi, vélelmezhetd, hogy a nagyvallalatok télik is elvarjak majd, hogy a
fenntarthatdsagi célokhoz hozzajaruljanak.

Ugyanakkor azzal is szamolni kell, hogy azon kis- és kozepes véllalkozdi kor esetén, akik kbzvetleniil nem
kapcsolddnak a logisztikai ellatdslanchoz, aggodalomra adhat okot, hogy jogi szabdlyozds hidnyaban
kevésbé lesznek érdekeltek abban, hogy a kdrnyezeti fenntarthatdésaghoz hozzajaruljanak. Miutan a kis-
és kozepes vallalkozoéi kor — az Eurdpai Unid valamennyi tagdllamaban meghatarozo — a vallalkozasok

tobb mint 95 szazaléka, igy vallalati mérett6l és tevékenységtSl flggetlenliil megbizhaté
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teljesitménymutatdk kialakitdsara lenne sziikség.3°A gazdasagi adatok, és az ehhez szorosan kapcsolddd
koérnyezeti hatasok bemutatdsa a gazdasag valamennyi szereplGjének érdeke.

Minderre tekintettel a hatalyos szabdlyozasi kornyezetbdl kiindulva, a beszamold adataibdl konnyen
képezhetd, pénziigyi mutatdészamrendszer képzésre tettlink javaslatot. A mutatészamok képzésekor
azok egyszerliségére torekedtiink, kilon jeloltik azokat, amely esetekben a kornyezeti fenntarthatésag
jegyében analitikus adatok kigyUjtésére van sziikség.

Javaslatunk alapjan, a valamennyi gazdalkoddéra vonatkozd, egységes mutatészamok rendszerének
megalkotdsa a fenntarthatésdgot bemutatd adatokkal kiegészitve tdbbletinformaciéhoz juttathatja a
piaci szerepl6ket. Természetesen csak abban az esetben, ha a nyilvanossag teljeskorlen biztositva lenne.
A szamviteli beszamoldk felértékel6dését eredményezné, egy olyan minden érintett szamara elérheté
dokumentum, amely meghatdrozé lehetne minden olyan esetben, ahol a gazdalkodd vagyoni
helyzetére, eredményességére vonatkozdan informdcidkra van szikség pl. palyazatok esetében, hitelek
elbiralasakor.

Tanulmanyunkban a javasolt kulcsteljesitménymutatdkkal, az emisszids kereskedelemben érintett
vallalkozasok vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetét vizsgdltuk. Kutatasunk célja az volt, hogy
megvizsgaljuk, hogy az emisszids kereskedelemben érintett vallalkozasok gazdasagi mutatdi mennyiben
szignifikdnsak az adott tevékenységi korhoz tartozd, de kvdtafizetésre nem kotelezett vallalkozasok
mutatdival. Az emisszids fizetési kotelezettség mekkora terhet jelent, mennyiben jelent kockazati
tényezG6t vallalkozdsuk mikodésére.

Tanulmdnyunkban — az dttekinthetdséget szem elétt tartva — a tiz legmagasabb emisszids értékkel
rendelkezé tevékenység vdllalkozdsainak gazdasdgi helyzetére (vagyoni, pénziigyi, jévedelmi) tértiink ki,
tekintettel arra, hogy a kibocsdtds tébb mint 98 szdzalékdért felelnek. A vdllalkozdsokat tevékenységi
kériik alapjan vizsgdltuk, az dgazati sajatossdgok mellett kitértiink az emisszios kereskedelemben

érintettekre.

Feldllitott hipotéziseink kozil bizonyitast nyert, hogy:
e A tevékenység befolyasolja a kibocsatas nagysagat, tehat attél fuggben, hogy az adott
vallalkozas milyen tevékenységet végez, mely tevékenységbe tartozik, attdl fliggben eltéré a
kibocsatdsa, a kvotafizetési kotelezettsége. Szignifikans a kiilonbség az egyes tevékenységek

széndioxid kibocsatasa kozott.

36 A kis- és kozépvallalkozdsok sulyat jelzi, hogy az Eurdpai Unidban a kkv-k biztositjdk a magdnszektorbeli
munkahelyek kétharmadat, a hozzdadott értékhez pedig annak tébb mint felével jarulnak hozza
(https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hu/sheet/63/a-kis-es-kozepvallalkozasok).
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o A céltartalékképzés ardnya magasabb az emisszids kereskedelemben részt vevék esetében,
ugyanis a jévére vonatkozo vdrhato kételezettségeik a kvotafizetés miatt magasabb, szemben
az adott dgazatban m(ikédé vdllalkozdsok értékével.

e Az eszk6zardnyos eredménymutato értéke magasabb az emisszids kereskedelemben részt ved
vallalkozasok esetében, szemben az az adott tevékenységhez tartozo vallalkozdsok értékével.

o A befektetés hozama és a sajdt tékeardnyos eredmény értékei az emisszids kereskedelemben
érintettek esetében szignifikdnsan eltérnek az adott tevékenységen belll az emisszids
kereskedelemben nem érintettek vallalkozasoktdl. A kedvez6bb megtériilési mutatdk
lehetbséget biztositanak arra, hogy a kérnyezeti fenntarthatdsdgot szem elétt tartva, az
emisszios kereskedelemben érintett vdllalkozdsok olyan uj megolddsokat keressenek, amely a

kibocsatds csékkenéséhez vezethet.

Feldllitott hipotéziseink kozil nem nyert bizonyitast, hogy:
e Az emisszids kereskedelemben részt vevs véllalkozasok vagyoni helyzete — a befektetett
eszkézok, és a forgdeszkdzok dllomdnydnak ardnydt tekintve — és az adott tevékenységi korhoz
tartozo kvotafizetésre nem kotelezett vallalkozasok vagyoni helyzete kozott nem vélelmezheté

szignifikdns kiilénbség.

Kutatasi munkankat komoly kihivas elé dllitotta az adatokhoz valé hozzaférés nehézsége. Komoly
dilemmat vet fel a nyilvanossag kérdése, kilondsen az emisszids kereskedelemben érintett cégek
esetében. Taldn nem véletlen, hogy a szdmviteli beszamoldk sulya ma még hattérbe szorul, amely
elsGsorban annak kdszonhet6, hogy a mérleg és eredménykimutatas adatait szovegesen is bemutaté
kiegészit6 melléklet tartalmaban és szerkezetében is vegyes képet mutat(ott).

Szlikségesnek tartjuk, hogy a gazdasagi szerepl6k kozott — vallalatok vezet6i, szamviteli szakemberek,
pénzintézetek, kormany — konszenzus szlilessen egy olyan egységes beszamold elkészitésére
vonatkozdan, amely teljesebb kor(i adatszolgdltatast tesz lehetévé.

Az attekinthet6séget nagymértékben elGsegitené, ha a jogalkotd el6irnd a kulcsfontossagu
teljesitménymutatok képzését — a gazdasagi mutatdszamok mellett — kilén bemutatva azokat a
kiegészit6 mellékletben — kornyezeti fenntarthatésag cimen —, amelyek a vagyon és/vagy az
eredményesség vonatkozdsdban Iényegesen hozzajarulnak a kdrnyezeti célkitizésekhez. Képzésiik nem
feltétlenil jelentene plusz terhet a gazdalkoddknak, ugyanakkor jelentés mértékben hozzajarulna a
vallalkozasrdl alkotott valds, hii kép bemutatasahoz. Mindebbdl kiindulva a 2000. évi C. térvény hatalya
ald tartozd, éves és egyszer(sitett éves beszamoldt készit6kre vonatkozéan tartanank indokoltnak

javaslatunkat kiterjeszteni.
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Lényegesnek tartanank a kozérdeklédésre szamot tartd gazdalkoddk kdrének a kiterjesztését is. Minden
olyan gazdalkodd, aki tevékenységébdl adéddan — témdank szempontjabdl példaul az emisszios
kereskedelembe érintettek, a céltartalék képzésére kotelezettek — a kornyezeti fenntarthatésag

megvaldsitdsaban a gazdasag kulcsszereplbje, kozérdekl6désre szamot tartdénak mindsiljon.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189

A kis- és kozépvallalkozasok. Eurépai Parlament. Ismertet6k az Eurdpai Unidrol.

https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hu/sheet/63/a-kis-es-kozepvallalkozasok

Carbon Disclosure Project (CDP)

https://www.cdp.net/en
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https://www.pwc.com/hu/hu/szolgaltatasok/ifrs/ifrs_kiadvanyok/simdif/ifrs_and_us_gaap_simdif.pdf
https://www.pwc.com/hu/hu/szolgaltatasok/ifrs/ifrs_kiadvanyok/simdif/ifrs_and_us_gaap_simdif.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:02003L0087-20131219&from
https://public.tableau.com/app/profile/deloitte.hungary/viz/ETSinCEE/ETSMAP
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189
https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hu/sheet/63/a-kis-es-kozepvallalkozasok
https://www.cdp.net/en
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