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Beszamold a ,,Digitalis atalakulas és fenntartha-
tosag a globalis pénziigyi gazdasagban” cimdj,
4. nemzetkozi konferenciarol™®

Manuela Ender®™ — Tim A. Herberger

2024. szeptember 16-an rendezték meg a , Digitalis atalakulds és fenntarthatdsag
a globalis pénziigyi gazdasagban” cimd, 4. nemzetkozi konferenciat, amelynek
Németorszag, az International University (IU) miincheni campusa adott otthont.
Mintegy 30 szakértd (elsGsorban Ausztriabol, Magyarorszagrol és Németorszaghol)
mutatta be és vitatta meg a digitalizacid és a fenntarthatésag legfrissebb eredmé-
nyeit. A résztvevGk a témahoz kapcsoldddan 5 szekcidban 6sszesen 14 kutatdsi pro-
jektet mutattak be. Minden egyes elGadast egy tarselGadas kovetett, ami élénkebbé
tette a konferenciat, és lehet&séget adott a parbeszédre és a konstruktiv visszajel-
zésekre. A konferencian a vallalatgazdasagtan teruletét feldlel6 témak széles skalaja
kerult teritékre, amelyeket a kovetkezé fejezetekben részletesen is bemutatunk.

1. Kiindulasi helyzet

A pénzigyi dgazatban a digitalizacié és a fenntarthatdsag az innovacioé kulcsfon-
tossagu hajtoerejévé valt, és atalakitotta az lizleti modelleket és a kockdzatkezelési
gyakorlatokat (Herberger — Kuttner 2024; Herberger — Kuttner 2023; Herberger
2023; Herberger 2022; Herberger — Détsch 2021; Herberger 2020). Az Gizleti modell
innovacidjanak egyik példaja a fintech-vallalatok térnyerése, amelyek a digitalis
technoldgiakat kihasznalva hatékonyabb és személyre szabottabb pénzigyi szol-
gdaltatasokat kinalnak. Az olyan technolégidkat alkalmazé vallalatok, mint amilyen
a mesterséges intelligencia (Al), a blokklanc és az adatelemzés, gyorsabb, pontosabb
és koltséghatékonyabb megoldasokkal jelennek meg a piacon, és ezzel kihivas elé
allitjak a hagyomanyos pénzigyi intézményeket az Uj trendekhez vald alkalmazkodds
tekintetében. A mesterséges intelligencia jelent8s hatast gyakorol a pénziigyi aga-
zatra: automatizalja a folyamatokat, csokkenti a mikodési koltségeket és hatalmas
mennyiség(i valds idejd adat elemzése révén hatékonyabbd teszi a dontéshoza-
tali folyamatokat. Ez a technolégia lehet6vé teszi a pénzintézetek szdmara, hogy
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gyorsabb szolgaltatasokat nyujtsanak, hatékonyabban kezeljék a kockazatokat, és
személyesebbé tegyék az Ugyfélélményt. A mesterséges intelligencia alapu eszk6zok
emellett olyan terileteken idéznek el§ valtozasokat, mint példaul a csalasfelderités
és a hitelmindsités, lehetdvé téve a pénziigyi kockdzatok gyorsabb és pontosabb
értékelését. A fenntarthatdsdgi szempontok a digitalis atalakulds terén is egyre
nagyobb szerepet jatszanak a pénziigyi szektorban. A pénzintézetek egyre inkdbb
stratégiaik részévé teszik a kdrnyezeti, tdrsadalmi és vallalatirdnyitasi (ESG) ténye-
z6ket, ami a fenntarthatdsagot el&segit6 Uj termékek és szolgaltatasok kifejleszté-
séhez vezet. Egyre népszerlbbek példaul az un. ,zéldkotvények”, a fenntarthatd
befektetések és az ESG elve altal vezérelt alapok, mivel a fogyasztok és a befektetdk
egyre inkdbb igyekeznek pénzigyi célkitlizéseiket az altaluk képviselt értékrendhez
igazitani. Ezen tulmenden a vallalatoknak a fenntarthatdsagban rejl6 lehet&ségekkel
és kockazataival egyarant szamolniuk kell a modern kockazatkezelési és jelentéstételi
folyamatok kialakitasa soran (Ender — Brinckmann 2019; Ender — Wimmer 2022).
A pénzintézeteknek ma mar mérlegelnitk kell azt is, hogy az éghajlatvaltozas, az
eréforrdsok hidnya és mas kornyezeti kockdzatok milyen hatdssal lehetnek portfé-
lidikra. Ehhez kifinomult digitdlis eszkozokre és modellekre van sziikség, amelyek
pontosan mérik és jelentik ezeket a kockdzatokat, biztositva az atlathatdsagot és
az elszamoltathatdsagot.

Végs6 soron megallapithatjuk, hogy a felelds digitalizacid kritikus jelent&séggel bir
a pénzigyek jovGje szempontjdbdl. A pénzintézeteknek folyamataik részévé kell
tennitik a technolégiai fejl6dést, egyben biztositaniuk kell, hogy azt etikus médon
hasznaljak, kovetnilk kell a fenntarthatdsdgi célokat, és egyensulyt kell teremtenilik
az innovacio és a hosszu tavu tarsadalmi és kornyezeti hatasok kozott. A mindezen
technoldgidkban rejl6 lehetdségek kétségtelenil driasiak, és mind az tigyfelek, mind
a pénzigyi kozvetit6k szamara jelentds értéknovekedést képviselnek. A lehetEsé-
gekkel azonban altaldban kockazatok is egyitt jarnak, amelyek kiilonb6z6 formaban
jelentkezhetnek, és a piaci szerepl6k kozotti megoszldsuk eltérd lehet. llyen példaul
a merev ragaszkodas a régi strukturakhoz és szokdsokhoz, az atalakuldsi folyamatok
aktiv elGsegitésére vald csekély hajlanddsag, a gyenge rugalmassag a sziikséges
ideiglenes modositasokkal és az ezzel jard korlatozasokkal szemben, a pénzigyi
forrdsok nem megfelel§ elosztasa a digitalis és fenntarthato atalakulds végrehajtdsa
soran, vagy a szabdlyozasi bizonytalansagok, amelyek jelentds hatékonysagi prob-
[émdkhoz vezethetnek. E tekintetben nagyon fontos szerepet jatszanak az olyan
rendezvények, mint a ,Digitdlis dtalakulds és fenntarthatdsag a globalis pénzigyi
gazdasagban” cimd konferencia, amelyek a gyakorlati szempontu pénzigyi kutatas
tudomanyos eredményeit hivatottak a gazdasagba integralni, és ezaltal teljesiteni
az un. ,harmadik szamu kildetést”.
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2. Osszefoglalé a konferencian elhangzott el6adasokrél

2.1. Energetikai és hulladékgazdalkodasi stratégiak szekcio

Az ,Energetikai és hulladékgazdalkodasi stratégiakat” bemutatd szekciét Marcel
Tyrell, Jona Stinner és Maximilian Gill (mindannyian az Universitat Witten/Herdecke
munkatdrsai) el6addsa nyitotta meg, amelynek keretében , A bitcoin mint a meguju-
|6 energia katalizatora: egy gazdasdgi perspektiva” cimmel mutattdk be munkdjuk
eredményét. Megvizsgaltdk a bitcoin-banydszat kdrnyezeti hatdsat és a megujuld
energiak terén betoltott potencidlis szerepét. Az energiaigényes banydszati folyama-
tokhoz jelentGs kornyezeti externalidk (kiilsé tényez6k) kapcsolddnak. A felszélaldk
felvetették a felesleges megujuld energia bitcoin-banyaszathoz valo felhasznaldsanak
otletét, mivel ez csokkentheti a CO,-kibocsatast, novelheti a termelés kihasznaltsa-
gat, és potencidlisan 6sztonozheti a megujuld energiaforrasokba torténé tovabbi
beruhdzasokat. Az el6addk véleménye szerint egy ilyen megkozelités pozitiv hatds-
sal lehet az energiadgazatra azéltal, hogy tobbletenergia iranti keresletet teremt.
Ugyanakkor arra is felhivtak a figyelmet, hogy bar a megujuld energiaforrasok fel-
hasznéldsa a bitcoin-banyaszatban csokkentheti a CO,-kibocsatast, ezzel egyidejlileg
novelni fogja az elektronikai hulladék mennyiségét a tovabbi banyaszati hardverek
sziikségessé valasa miatt. Az el6adas olyan lehetséges szabalyozasi megoldasokat
is vizsgalt, mint példaul a szén-dioxid-intenziv energiara a banyaszat kdrnyezeti ha-
tasainak megfékezése érdekében kivetett globalis Pigou-add. A globalis Pigou-adé
ideadlis esetben csokkentené mind a CO,-kibocsatast, mind az elektronikai hulladé-
kot, ezzel szemben az egyoldali ado kivetése azt eredményezné, hogy a banyaszati
tevékenységeket olyan régiokba telepitenék, ahol nincsenek ilyen adék, ami poten-
cidlisan névelné a globalis szennyezést. Osszefoglalva: a prezentdcié arra mutatott
rd, hogy bar a bitcoin-banydszat rovid tdvon katalizatorként szolgalhat a megujuld
energiak szamara, hosszu tdvon — atfogd globalis szabalyozasi intézkedések nélkiil
— az eredeti céllal ellentétes hatast valthat ki.

Johann Eickenbrock és Marcel Tyrell (mindketten az Universitdt Witten/Herdecke
képviseletében) , Az elértéktelenedett eszkdzok (stranded assets) kockazatai tulér-
tékeltek az energia szektorban?” cim( el6adasukban azt vitattak meg, hogy vajon
tulértékelik-e az elértéktelenedett eszk6zokhoz kapcsolddé tékepiaci kockazatokat
Eurdpaban. Az elértéktelenedett eszkozok olyan vallalati eszkdzoket jelentenek,
amelyek a politika, a technoldgia vagy a piaci preferencidk valtozasa miatt hirtelen
elveszthetik értékiket. Ezek a kockdzatok kiilondsen jelent6sek az energiadgazatban,
ahol a fosszilis tlizel6anyagoktdl erésen fliggd vallalatok szdmottevé eszkdzleér-
tékel6déssel szembesilhetnek, ahogy Eurdpa egyre inkabb az éghajlatsemleges
gazdasag iranyaba halad. A vizsgalathoz eseményvizsgalatot végeztek, amelyben
az eurdpai energiaipari vallalatok harom kilénb6z6 eseményre adott részvényarfo-
lyam-reakcidit elemezték: ezek a foldgaz és az atomenergia 2021 mdrciusi felvétele
az unids taxondmiai keretbe, az Eszaki Aramlat gazvezetékeinek szabotdlasa 2022
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szeptemberében, valamint az Emberi Jogok Eurdpai Birdsdganak 2024 aprilisaban
hozott, az éghajlatvédelem elégtelenségérdl szold, mérfoldkének szamito itélete.
A villalatokat harom kockazati kategoridba soroltak a fosszilis tlizel6anyagoktdl vald
fliggbségik alapjan, olyan mérészamok segitségével, mint a fosszilis tlizel6anyagok-
bdl szdrmazd bevételektdl vald fliggés és az emisszid intenzitasa. A 2021. évi unids
taxondmiai eseményt kdvetéen a magas kockdzatu elértéktelenedett eszkozokkel
rendelkezé véllalatok nem mutattak jelentds piaci reakcidkat, ami arra utal, hogy
a befektetSk valdszinlileg nem érzékelték ezt az eseményt a meglévd elértékte-
lenedett eszkdzok Ujraaktivalasaként. Ezzel szemben a kdzepes és alacsony elér-
téktelenedett eszkdzkockazattal rendelkezd véllalatoknal jelent6s negativ reakcid
volt tapasztalhatd, ami valdszin(ileg a t6ke foldgdz és atomenergia felé torténd
visszairanyulasara vonatkozé elvarasoknak tulajdonithaté. Az Eszaki Aramlattal
kapcsolatban 2022-ben bekdvetkezett incidens pozitiv reakciét valtott ki a magas
kockdazatu vallalatok kérében, mivel a befektetSk a gazvezetéken keresztili ellatas
megszakaddsa miatt a fosszilis tizel6anyagok iranti megnovekedett keresletre sza-
mitottak. Végil a klimavédelemmel kapcsolatos 2024. évi emberi jogi dontés pozitiv
piaci reakciot valtott ki az alacsony elértéktelenedett eszkozkockazattal rendelkezd
vallalatok esetében, ami azt jelzi, hogy a piac bizik az alacsony szén-dioxid-kibocsa-
tasu stratégidkat alkalmazé véllalatokban, mig a magas kockazatu vallalatoknal nem
tortént érdemi valtozas. Osszegzésiil: az elértéktelenedett eszkdzok nem jelentenek
rendszerszint(i fenyegetést az energiadgazatra, feltéve, hogy az éghajlat-semleges-
ségre valo attérést megfeleld koriltekintéssel kezelik.

Az els6 szekcid utolso el6addsaban ,A flzié utdni integracid sikertényezgi” cimmel
Antonia Wendel és Alexander Bull (mindketten az IU Internationale Hochschule
munkatarsai) a vilagszerte egyre névekvd szamu és volumen(i fuzidk és felvasarlasok
(mergers and acquisitions — M&A) témajat targyaltak, rdmutatva arra, hogy nép-
szerlségiik ellenére szamos M&A-tranzakcid végil nem éri el a kivant eredményt.
Az el6addk hangsulyoztdk, hogy az integracids szakasz donté szerepet jatszik az
M&A-Ugyletek sikere szempontjabdl. Megallapitottak, hogy a vallalatoknak olyan
kihivasokkal kell szembenézniiik, mint az 6sszetett folyamatok 6sszehangolasa,
a napi m(ikodés fenntartasa és az el6re nem lathato problémak kezelése, ame-
lyeket nemritkan tovabb sulyosbitanak az egyesild szervezetek kozotti kulturdlis
kiilonbségek. E kihivasok feltarasa érdekében a csoport esettanulmanyt készitett
egy holland hulladékgazdalkodasi vallalatnak egy német vallalat altali, 2019-ben
végrehajtott felvasdarldsarol. Szakértéi interjuk és strukturdlt kvalitativ elemzés se-
gitségével azonositottdk az integracio sikeréhez hozzajarulé konkrét tényezéket.
Megallapitasaik ramutattak a mérhetd és ellenérizhetd integracids tevékenységek,
a mindenkor elérhetd és tapasztalt integracids vezet6k, valamint az el6re megterve-
zett, de rugalmasan alkalmazkodd integracids folyamatok fontossagara. A tanulmany
feltarta, hogy a sikeres integracidhoz jelent6s eréforrdsokra és az 6sszes érdekelt
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fél felé kozvetitett egységes jovSképre van szilkség. Az integracidnak fenntarthaté
modon, nem pedig a megfontoltsagot mell6zve kell megvalésulnia.

2.2. A nemzetkoézi bankszektor aktuadlis atalakuldsi folyamatai szekcié

A masodik Ulésszak ,A nemzetkdzi bankszektor aktudlis atalakulasi folyamataira”
helyezte a fokuszt. Yanik Bréhl, Arnd Wiedemann és Philip Schwabecher (mind-
annyian a Siegeni Egyetem munkatarsai) ,A fenntarthaté atalakulas végrehajtasi
stratégiai a német bankoknal” cim( el6addsukban azt vizsgaltdk, hogy a pénzinté-
zetek milyen kritikus szerepet jatszanak a fenntarthato projektek finanszirozdsaban
és a fenntarthato fejl6dési célok (SDG-k) elérésében. Ennek keretében hat jelentds
német bank fenntarthatdsagi jelentését elemezték, hogy feltarjak a fenntarthato-
sag megvaldsitasanak alapvets folyamatait. Kutatasukat Iényegességi (materiali-
tas) elemzéssel kezdték, hangsulyozva a fenntarthatdsagi témak azonositasanak és
rangsoroldsanak fontossagat az egyes intézményeken belil. Ez magadban foglalta
a hatasok értékelését mind , belllrél kifelé” (az lizleti tevékenységek emberekre és
a koérnyezetre gyakorolt hatasai), mind pedig , kivllrél befelé” (a fenntarthatdsagi
tényezbkkel kapcsolatos pénzligyi kockazatok és lehet&ségek). Hangsulyoztak az e
prioritdsokon alapuld stratégiai cselekvési teriiletek meghatarozasanak fontossa-
gat, és javasoltak vildgos fenntarthatdsagi célok meghatarozdsat olyan mérheté 6
teljesitménymutatok mentén, amelyeket mélyen be kell épiteni az egyes bankok
altaldnos Uzleti stratégidjba. Javasoltak tovabba erGs iranyitdsi strukturak kialaki-
tasat, beleértve a fenntarthatdsagi kritériumok beépitését az ligyvezet6 menedzs-
ment feladatkorébe, valamint kiilon bizottsagok létrehozasat e kezdeményezések
fellgyeletére. A csoport javasolta, hogy a kockazati nyilvantartasokat, stratégiakat
és hitelpolitikdkat az érintettek igazitsdk a szabdlyozdi kdvetelményekhez; példaként
a németorszagi kockdzatkezelési minimumkovetelményeket (MaRisk) emlitették.
A fenntarthatdsagi kockazatoknak a stressztesztekbe torténé beépitésével és az
igazgatdsag osztonzésével az ilyen kockazatok kezelésére, a bankok hatékonyabb
modon Osszehangolhatjak kockazatkezelési folyamataikat a fenntarthaté célkit(izé-
sekkel. Az el6addk ramutattak arra, hogy a bankok (izleti stratégidjuk proaktiv ki-
igazitasaval mérsékelhetik a kockazatokat, és fenntarthatdsagi eredményeik révén
hozzajarulhatnak a fenntarthato fejlédési célok eléréséhez.

Philip Schwabecher, Arnd Wiedemann és Selina Doreen Wagener (mindannyian
a Siegeni Egyetem képviseletében) , Az atalakitasi kezdeményezésekre vald Gssz-
pontositds sziikségessége — egy futballedzé félid6ben tartott beszédének tanulsa-
gai” cimU el6addsa azt vizsgalta, hogy a futballedz6k altal a félidében alkalmazott
stratégidk milyen tanulsagokkal szolgdlhatnak az atalakitdsi folyamatokat irdnyitd
vallalatvezet6k szamara. ElsGként az atalakuldsrol mint a struktirdk és gyakorlatok
alapvet6 valtozasaval jard, mindig jelen 1évé folyamatrdl tettek emlitést, ennek
részeként a bankokat a tdrsadalmi valtozasok kdézponti mozgatérugdiként abra-
zolva. A futballedzé félidében tartott beszédére utalé hasonlat ravilagitott arra,
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hogy bizonytalansdg idején is szlikség van egyértelm(i fokuszra, s ez a lényeges
elem gyakran hianyzik a vallalatatalakitasra iranyuld eréfeszitésekbél. Az el6addk
a sportpszicholdgia és menedzsment szakirodalmara tdmaszkodva a félidei szline-
tet a beavatkozas és az Ujraorientalddas kulcsfontossagu pillanataként hataroztak
meg, hasonldan a szervezeti atalakulds folyamatanak ,félidejéhez”. Ebben az ana-
l6gidban az edzb a vezetSk csapatdt, mig a jatékosok az alkalmazottakat képviselik.
A félid6ben az edzének a kritikus kérdésekre torténd dsszpontositdsa, a taktikdnak
a korlilményekhez igazitasa és a megfelel6 motivacio alkalmazdsa dont6 fontossagu
egy szinte vesztésre 4all6 jaték megforditasaban. Hasonldképpen, a transzformaciot
hatékonyan iranyitd vezet6knek pontosan elemezniiik kell a multbeli kihivasokat és
erésségeket, foglalkozniuk kell a sziikséges taktikai valtoztatasokkal, és az atalaki-
tds masodik szakaszara vonatkozé pozitiv kildtdsok megerGsitésével kell bevonniuk
a munkavdllaldkat a folyamatba.

A masodik szekcid utolsé el6addsaban, amely a ,Fintech és fenntarthatdsag Mexi-
kéban: aktualis trendek” cimet viselte, Claudia Nelly Berrones-Flemmig (IU Interna-
tionale Hochschule) azt vizsgalta, hogy a fintech-innovacidk hogyan befolydsoljak
a fenntarthatd fejlédési célokat a mexikoi pénziigyi kdrnyezetben. Kiemelte Mexikd
regionalis vezetd szerepét a latin-amerikai fintech-6koszisztémaban. Emlitést tett
a fintech-bevételek jelentds novekedésérdl, amelynek hatterében féként a digi-
tdlis fizetés, a hitelezés és a vallalati pénzligyi menedzsment fejlesztései allnak.
Berrones-Flemmig konkrét projekteket is megnevezett a mexikdi fintech-szektoron
belll, amelyek 6sszhangban vannak a kiilonb6z6 fenntarthaté fejl6dési célokkal.
Elemzésének felépitéséhez esettanulmany alapu megkozelitést hasznalt, amelynek
keretében kilénbo6z6 fintech-projekteket vizsgalt azok célcsoportja, elsédleges cél-
jai, oktato jellegli hatasa és az SDG-khez valo igazodasa alapjan. Hangsulyozta, hogy
a fintech-platformok a kkv-kat és a maganszemélyeket olyan eszkozokkel segitik,
amelyek megkdnnyitik a szdmviteli folyamatokat, a pénziigyi ismeretek elsajatita-
sat és a hitelhez jutast. Megjegyezte azonban azt is, hogy szamos fintech-platform
a pénzigyi menedzsmentet helyezi el6térbe a kbzvetlen pénziigyi oktatassal szem-
ben, ami olyan szolgaltatasi hidnyossagra utal, amelynek megsziintetése hozzaja-
rulhatna a pénzlgyi ismeretek bévitéséhez.

2.3. A digitalizacio kihivasai a pénziigyek és a kontrolling teriiletén szekcid

Délutan a konferencia két parhuzamos szekciéval folytatédott, amelyek kilonbozd,
de egymassal 6sszefliggé témakra 6sszpontositottak. Az elsé, ,, A digitalizacid kihi-
vasai a pénzlgyek és a kontrolling tertletén” cimd el6adasban Michael Kuttner és
Markus Kathan (mindketten a Salzburgi Alkalmazott Tudomanyok Egyeteme képvi-
seletében) tartott el6adast, akik attekintést nyujtottak a mesterséges intelligencia
pénziigyi kontrollingra gyakorolt hatdsarol. A ,Kontrolling és mesterséges intelli-
gencia: attekintés” cim(i el6adas bemutatta a mesterséges intelligenciat mint gyor-
san fejl6d6 technoldgiat, amely lehet6vé teszi a gépek szamara, hogy szimulaljak
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az emberhez hasonlé gondolkodasi, tanuldsi és problémamegoldd folyamatokat.
A rutinfeladatok, példaul az adatgydjtés, az ellen6rzés és a kifizetések feldolgozasa
automatizaldasanak képessége révén a mesterséges intelligencia lehet6séget kinal
a termelékenység novelésére és a személyi koltségek csokkentésére a kontrolling-
funkcidk gyakorlasa soran. Az el6addk azonban kiemelték a mesterséges intelligencia
korlatait is, megjegyezve, hogy az nem tudja teljes mértékben leképezni az olyan
emberi képességeket, mint a kritikus gondolkodas, az érzelmi intelligencia és a szak-
mai szkepticizmus, amelyek tovabbra is alapvetd fontossadggal birnak a szamvitel és
a kontrolling teriiletén. Ramutattak a kihivasokra, tobbek kozott a magas kezdeti
beruhdzasi koltségekre, a hosszi megtériilési idére és a mesterségesintelligen-
cia-rendszerek kezeléséhez sziikséges, megfelel6en képzett szakemberek hidnyara.
Az el6addk az adatvédelemmel kapcsolatos kockazatokrdl, az algoritmikus hibakrol
és az alkalmazottak ellendllasardl is beszéltek, akik a mesterséges intelligenciat
zavaro tényez6ként érzékelhetik feladataik ellatasat illetéen.

Tatjana Nikitina és Maria Skalaban (mindketten a Szentpétervari Nemzeti Gazda-
sagtudomdnyi Egyetem képviseletében) ,, A maganhaztartasok megtakaritdsi visel-
kedései, mint a fenntarthaté gazdasagi ndvekedés tényezGje” cimi el6adasukban
elGszor a haztartdsok megtakaritasainak a szerepét hangsulyoztdk a gazdasag ellen-
allé képességének és novekedésének tamogatasaban. Tanulmanyukban kiilénb6z6,
a megtakaritasi viselkedést befolydsold tényez6ket azonositottak, kdztiik a jovede-
lemszintet, a kamatldbakat, az inflaciét és a pénziigyi piacokhoz valé hozzaférést.
Kiemelték tovabba az olyan szociodemografiai hatdsokat, mint az életkor és az is-
kolai végzettség, valamint a pszicholdgiai tényez&ket, mint példaul a kockazatt(iré
képesség és a jovBbeli pénziigyi célok, amelyek a haztartasok megtakaritasi donté-
seit hatarozzak meg. Nikitina és Skalaban 6sszehasonlitotta a megtakaritasi eszko-
z6ket Oroszorszagban és Németorszagban, megvizsgalva a pénzigyi preferencidk
kulturalis és strukturdlis kiilonbségeit. Megallapitottdk, hogy a német haztartasok
inkdbb a hosszu tavu befektetésekre 6sszpontositanak, és a diverzifikalt pénziigyi
termékeket, példaul a befektetési alapokat és a nyugdijakat részesitik elényben.
Ezzel szemben az orosz haztartdsok a magasabb kamatldbak és a gazdasagi volati-
litds miatt inkabb a likvid eszkozoket, példaul a készpénzt és a betéteket valasztjak.
A kutatdok megjegyezték, hogy az allami tdmogatas, példaul az adékedvezmények
és a nyugdijrendszerek mindkét orszagban 6sztonzik a megtakaritdsokat, bar e
programok szerkezete és hatdsa jelent&sen eltér egymastdl. Hangsulyoztadk, hogy
a pénzigyi miveltséget 6sztonz6 programok fejlesztése erésitheti a megtakaritdsi
hajlanddséagot, kiilondsen Oroszorszagban, ahol az érdeklédés ugyan né, de a be-
fektetési lehet&ségek ismerete jelenleg korlatozott.
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2.4. Menedzsment a recesszio idején szekcio

A masodik, ezzel parhuzamosan zajlo, ,Menedzsment a recesszid idején” cim(
el6adas azt vizsgdlta, hogy a vallalatok hogyan tudnak helytalini a gazdasagi visz-
szaesés idGszakaiban. El6adasaban, melynek cime ,Csak erds idegzetlieknek: magas
ESG-teljesitményd részvények V-fazisokban”, J6rg Miiller (Technische Universitat
Chemnitz [Chemnitz-i Mszaki Egyetem]) a magas és alacsony ESG-teljesitmény(i
részvények kockazat/hozam profiljait vizsgalta a részvénypiaci ,V-fazisok” soran,
azaz olyan id&szakokban, amelyeket jelentSs visszaesés, majd gyors fellendiilés
jellemez. Az ESG-szempontok jelentGségének meghatdrozasaval kezdte el6addasat
az eszkozkezelés terilletén, ahol a fenntarthato befektetések egyre nagyobb hang-
sulyt kapnak. El6adasaban arra kereste a valaszt, hogy a magas fenntarthatdsagi
mutatdkkal rendelkez6 (magas ESG mindsités(i) vallalatok részvényei eltérd koc-
kazat/hozam viselkedést mutatnak-e a kevésbé fenntarthaté vallalatokhoz képest
ezekben a volatilis fazisokban, és ha igen, akkor melyik kategdria bizonyul jobbnak
a kockazattal korrigdlt hozamok tekintetében. Az eredmények jelentds kilénbsé-
get mutattak a kockazat/hozam viselkedést illet6en a magas és alacsony ESG-vel
rendelkez6 részvények kozott a V-fazisok soran. Az alacsonyabb ESG-besorolassal
rendelkezd részvények hozama dltalaban a névekvé volatilitds mellett n6tt, ami
vonzdbba tette Gket a kockdzatkeriilé befektet6k szdmara. Ezzel szemben a magas
ESG-értékd részvények magasabb kockazat mellett csokken6é hozamot mutattak,
ami arra utal, hogy kevésbé vonzodak lehetnek ezekben a volatilis id6szakokban.
A kockazat/hozam szempontot vizsgalva Miiller arra a kbvetkeztetésre jutott, hogy
az alacsonyabb ESG-vel rendelkez6 részvények V-fazisban feliilmuljak a magas ESG-
vel rendelkezd részvényeket.

Martin Tettenborn (Hochschule Heilbronn [Heilbronn-i FGiskola]) és Tim Herberger
(Andrassy Egyetem Budapest) ,, A m(ikodSt6ke-gazdalkodas elemzése valsag idején”
cim( el6addsukban a készlet- és készpénzgazdalkodds prioritasainak eltolédasat
elemezték a német ipari vallalatok korében a kdzelmultban bekdvetkezett globa-
lis elldtdsilanc-zavarokra adott valaszként. Kifejtették, hogy mig a t6kekoltségek
csokkentésére torekvé pénziigyi vezetbk egyik f6 célja hagyomanyosan a készletek
minimalizaldsa volt, a vilagjarvany és az azt kdvetd vélsagok a hatékonysag helyett
az ellenalld képességre helyezték at a fokuszt. Ahogy a vallalatok alkalmazkodni
probalnak a kiszamithatatlan kortilményekhez, sokan a ,,just-in-time” [szallitas ab-
ban az id6pontban, amikor a készletre sziikség van] megkozelitésrdl attértek a kon-
zervativabb ,just-in-case” [felkésziilés varatlan helyzetekre] stratégiara, magasabb
készletszinteket tartva fenn az esetleges hidnyok enyhitése érdekében. A kutatdk
kilenc t6zsdén jegyzett német ipari vallalat 2019 és 2023 kozotti éves jelentéseit
vizsgaltak, olyan mérGészamokra 6sszpontositva, mint a készletszintek, az anyag-
koltségek és a bevétel ingadozasa. A bevételek ingadozdsa ellenére a készletszintek
az értékesitési volumenhez képest viszonylag stabilak maradtak, és a legtobb cég
proaktiv készletgazdalkodast folytatott. A tanulmany megdllapitotta, hogy az olyan
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agazatokban, mint példaul az autégyartds, ahol sulyos hidnyokkal kellett szembe-
nézniik, a vallalatok oly modon kezelték a készleteket, hogy egyensulyt teremtsenek
a kinalati korlatok és a kereslet ingadozasai kozott, kiilondsen az olyan alapvetd
anyagok esetében, mint a félvezet6k. Azt javasoltak, hogy a véllalatok tartsdk fenn
a rugalmassagot azaltal, hogy a mikod6tokét az aktualis bevételi igényekhez iga-
zitjdk ahelyett, hogy egyetlen megkozelitést alkalmaznanak.

2.5. A fenntarthatdsag S és G pillérei — Tarsadalmi (Social) és iranyitasi (Gover-
nance) szempontok szekcio

A konferencia az utolsé, ,A fenntarthatdsag S és G pillérei — Tarsadalmi és irdnyitasi
szempontok” cim(i szekcidjaval a fenntarthatdsag tarsadalmi és irdnyitdsi aspektu-
saira helyezte 4t a hangsulyt. Christian Weifs (Salzburgi Alkalmazott Tudomanyok
Egyeteme) és Katja Wiedemann (DHWB Lorrach) ,A tarsadalmi fenntarthatésag
elémozditdsa személyzeti fejlesztés révén az ATX véllalatoknal” cim( el&addsuk ele-
jén a humaneréforras-fejlesztésnek a tarsadalmi fenntarthatdsag el6mozditasaban
jatszott szerepét mutattak be az osztrak ATX vallalatoknal. Kiemelték a tarsadalmi
fenntarthatdésag fogalmat, mint a harom kulcsfontossagu dimenzié legkevésbé fej-
lett pillérét, megjegyezve, hogy ennek nincsen altalanosan elfogadott definicidja,
és azt mind a tudomanyos, mind a vallalati kdrnyezetben figyelmen kivil hagyjak.
Weils és Wiedemann az ATX-ben jegyzett véllalatok tarsadalmi felelGsségvallalasi
és ESG-jelentéseit elemezték, és azt vizsgaltak, hogy ezek a cégek hogyan valdsit-
jak meg a tarsadalmi fenntarthatdsagi gyakorlatokat a humanerdéforras-fejleszté-
si tevékenységen keresztil. Megfigyelték a kiilonb6z8 intézkedéseket, beleértve
a munkakér-specifikus képzést, a vezet6képzést és a diverzitdsra irdnyuld kezde-
ményezéseket, amelyek célja a munkavallaloi készségek, a munkahelyi 1égkor és
a befogadas javitdsa. Kiilonb6z6 moédszereket vazoltak fel — példaul munkahelyi
képzéseket, munkahelyen kivili szeminariumokat, karriertervezést és nyugdijba
vonulasra vald felkészitést —, amelyeket a véllalatok a munkavallalék tarsadalmi
fenntarthatdsagi célokkal 6sszhangban 1évé fejlédésének tdmogatasa céljabdl al-
kalmaznak. Az el6adds végén ajanlasokat fogalmaztak meg azon vallalatok szamdra,
amelyek a humaneré&forras-fejlesztésen keresztiil kivanjak fokozni tarsadalmi fenn-
tarthatdsagi gyakorlatukat.

Michael Kuttner (Salzburgi Alkalmazott Tudomanyok Egyeteme) el6addsa , A csala-
di és nem csaladi vallalkozasok tarsadalmi felelGsségvallalasat érint6 kiilonbségek
a Covid19-valsag idején” cimmel a csaladi és nem csaladi vallalkozadsok tarsadalmi
felel6sségvallalasra (CSR) vonatkozé megkozelitései kozotti kiilonbségeket vizsgal-
ta a Covid19-vdlsag idején, arra 0sszpontositva, hogy ezek a szervezetek hogyan
alkalmazkodtak a példa nélkuli kihivasokhoz. Kiemelte, hogy bar a valsag mindkét
vallalkozastipust érintette, a csalddi tulajdonban lévé cégek olyan egyedi fenye-
getésekkel szembesiiltek a tulélésiket illetéen, amelyek a sajatos jellemz&ikbél
és céljaikbdl adodtak, mint példaul a tarsadalmi-emocionalis jolét (SEW) elGtérbe
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helyezése. Megjegyezte, hogy a csalddi vallalkozasok gyakran hangsulyozzak az olyan
értékeket, mint a csaladi befolyds, az érzelmi kot&dés és a hirnév, amelyek formaljak
a tarsadalmi felelsségvallalast (CSR) érinté megkozelitéseiket, és hatassal vannak az
érdekelt felekkel vald kapcsolatokra. Kuttner tanulmanya tiz osztrak vallalatra 6ssz-
pontositott. A CSR-vezetbkkel készitett interjik és a vallalati weboldalak elemzése
révén kulcsfontossagu kiilonbségeket allapitott meg a vallalatok CSR-kezdeménye-
zéseinek kezelését illet6en. Megallapitasaibdl kiderilt, hogy a csalddi vallalkozasok
altalaban hosszu tavu, kapcsolatkdzpontu CSR-tevékenységeket folytatnak a mun-
kavallalokkal, a kozosségekkel és az érdekelt felekkel, amit az ellenalld képességiik
szerves részének tekintenek. Ezzel szemben a nem csalddi vallalkozasok a rovid tavu,
eredményorientalt CSR-intézkedéseket helyezték elGtérbe, amelyek a valsag idején
kozvetleniil az érdekelt felek kdzvetlen igényeit elégitették ki.

Andreas H6hn (Andrassy Egyetem Budapest) ,, A varoskozpontok ellenallé képessé-
ge — JovBorientdlt lGzleti modellek a varosi teriileteken” cim( el6addsa a jelentds
atalakulds el6tt 4ll6 vérosi teriileteken m(ikéds jovSorientalt tizleti modellek fej-
lesztésének stratégiadit targyalta. Kifejtette, hogy kiilondsen a Covid19-vildgjarvany
utdn a véroskdzpontokat olyan strukturalis valtozdsok érintették, amelyek megkér-
ddjelezik a hagyomanyos Uzleti modelleket. A kiilonféle kezdeményezések ellenére
még mindig kevés atfogd ajanlas all a varosok rendelkezésére az ilyen atalakulasok
kezelésére. H6hn azt javasolta, hogy az tizleti modellezés mddszertana (Business
Model Canvas) segitségével elemezzenek és tervezzenek egyszer(sitett modelle-
ket olyan agazatok szamadra, mint a kiskereskedelem, a kulturalis iparagak és az
onkormanyzatok. Az iterativ tesztelési eljaras révén ezek a moddszertanok hasznos
betekintést nyujthatnak a vasarléi elkotelezettség és az értékteremtés fokozasara
iranyuld stratégiakba a varoskozpontokban. Elemzése a Duna-régidban talalhato
kelet-bajororszagi varosokra 0sszpontositott és bemutatta, hogy ezek fennmara-
dasukat egy a varosokon ativeld jov6kép megvaldsitdsaval biztositjak.

A nap utolsé el6adasat , A vallalatiranyitas szerepe a t6zsdén jegyzett vallalatok
ellenalld képességében Ausztridban és Magyarorszagon a Covid19-valsag kontex-
tusaban” cimmel Tim Herberger, Pallagi Bordka (Andrassy Egyetem, Budapest),
valamint Christine Mitter és Julia Riepl (Salzburgi Alkalmazott Tudomanyok Egye-
teme) tartottdk. Azt vizsgdltdk, hogy a kilonb6zé vallalatiranyitasi gyakorlatok
hogyan befolydsoltak a vallalatok teljesitményét a Covid19-valsag idején. ElGszor
is hangsulyoztak, hogy a reziliencia, vagyis a szervezet azon képessége, hogy al-
kalmazkodni tudjon a gyors valtozdsokhoz és a kockazatokat preventiven kezelni
tudja, egyre fontosabb a mai valtozékony és Osszetett kornyezetben. Kutatasuk
harom f6 irdnyitdsi tényez6re 6sszpontositott: az igazgatdtandcs nemek szerinti
Osszetételére, a vezérigazgatd életkorara és a tulajdonosi szerkezetre. Eredményeik
szerint az egyenletesebb nemek szerinti igazgatdétanacsokkal rendelkezé vallala-
tok alacsonyabb addssagszintet mutattak, ami 6sszhangban van a rendelkezésre
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allé szakirodalom azon megallapitasaival, miszerint a n6k kockazatkeril6 hajlama
pozitivan befolydsolja a valsagok alatti ellendllé képességet. Hasonléképpen, az
adatok azt mutattak, hogy nagyobb ellenalld képességti vallalatokat altaldban kell6
tapasztalattal és tuddssal rendelkez6 id6sebb vezérigazgatdk iranyitottak a valsag
el6tt és utan az eszk6zok megtérilésének (ROA) tikrében mérve. Ami a tulajdonosi
szerkezetet illeti, a csaladi tulajdonban lévé vallalkozdsok altaldban véve a valsag
el6tt pénzigyileg stabilabbak voltak. A vildgjarvany idején azonban a ROA jelent6-
sebben csokkent, ami azt jelzi, hogy valsaghelyzetben a hosszu tavu stabilitast az
érintettek a rovid tavu nyereségességgel szemben elényben részesithetik.

A konferencidt Manuela Ender (IU Internationale Hochschule [IU Nemzetkozi FGis-
kola]) beszéde zarta, aki 6sszefoglalta a nap legfontosabb megallapitdsait, és ki-
emelte a folyamatos parbeszéd és innovacid fontossagat a digitalis atalakulas és
a fenntarthatdosag metszéspontjaban, a pénzligyi szektorban.

3. Zaré megjegyzések és kilatasok

A Miinchenben megrendezett szakmai napot — amelyet egy el6z6 esti, kotetlen
talalkozo el6zott meg — a digitalis atalakulds és a fenntarthatdsag globalis pénzigyi
gazdasagban zajlo folyamatat taglald, intenziv diskurzus jellemezte. A beérkezett
palyazatok nagy szdma, a sokféle hozzdszdlas és a konferencia iranti jelentds érdek-
I6dés a témak fontossdgat mutatta. A tapasztalt kutatdk tarsel6addsaibdl szdrmazd
tanulsdgos visszajelzések lehetdséget kinaltak a kutatdsi projektek tovabbfejlesz-
tésére is.

A Nomos Kiadé gondozasaban 2024 novemberében német nyelven egy konferen-
cia-antolégia (Herberger — Kuttner 2024) jelent meg az el6z6 évi konferenciardl,
amely a 2023-ban a Salzburgi Alkalmazott Tudomanyok Egyetemén Puch/Urs-
tein-ban elhangzott el6adasok koziil tébb prezentaciot tartalmaz. Az idei konferenci-
ahoz kapcsolddo kotet publikdlasat ugyancsak tervezik a szervez6k, amely varhatdan
2025 nyaranak végén jelenik meg, és szdamos bemutatott tanulmanyt tartalmaz
majd. A konferencia jovGje is biztositott, hiszen a kdvetkez6 ilyen eseményt var-
hatdéan 2025 szeptemberében Budapesten, az Andrassy Egyetemen rendezik meg.
A részvételi felhivast az el6adok szdmdra 2025 elején teszik kdzé (www.andrassyuni.
eu/forschung/ausschreibungen-calls/aktuelle-ausschreibungen-und-calls).
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