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Koszonto

Tisztelt Olvasoink!

Uj év, j kihivésok, 1j lehetéségek. A 2026-os év kezdetén szeretettel és tisztelettel koszontjiik
Olvasoinkat, szerzdinket és mindazokat, akik figyelemmel kisérik a Magyar Mindség folyoirat
szakmai mithelymunkdjat. Bizunk benne, hogy az eldttiink all6 esztendd a szakmai megtjulas,
az egyuttmiikodés €s az értékteremtd gondolkodas iddszaka lesz mindannyiunk szamara.

A 2026. évi elsd lapszam tanulmanyai jol érzékeltetik, hogy a mindség kérdése napjainkban
mar joval tulmutat a hagyomanyos megfeleldségi €és szabalyozasi kereteken. A szerzOk irasai
arra hivjak fel a figyelmet, hogy a mindség a szervezeti miikodés, a dontéshozatal, a
fenntarthat6sag €s az emberi tényezok 0sszefliggésrendszerében értelmezhetd igazan.

Jelen szam irdsai egyarant foglalkoznak a munkahelyi jollétet és teljesitményt befolyasold
pszichoszocialis kockazatokkal, a controlling dontések viselkedési torzitdsaival, a
fenntarthatosagi teljesitménymérés aktualis kérdéseivel, valamint az adatalapu vallalati
elorejelzések lehetdségeivel. A lapszdm tematikai sokszinlisége kozos ilizenetet hordoz: a
mindség fejlesztése ma csak integralt, rendszerszinti megkdzelitésben képzelheto el.

Reméljiik, hogy 6sszeallitdisunk nemcsak szakmai ismeretekkel gazdagitja olvasdinkat, hanem
gondolatébresztd modon jarul hozza a mindségkultira korszerli értelmezésé¢hez és jovojének
alakitasahoz is.

Ezuton kivanunk minden kedves Olvasoénknak eredményekben gazdag, egészségben, szakmai
sikerekben és emberi értékekben bovelkedd boldog 11j évet!

Kellemes ¢s gondolatébresztd olvasast kivanunk!
2025. januar 31.

A Magyar Minéség folyoirat szerkesztosége
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A munkahely1 mobbing egészsegiigyi €s
gazdasagi kovetkezmenyei: a
pszichoszocialis kockazatok hatasa a
szervezeti teljesitményre

Health and economic consequences of
workplace mobbing: the impact of
psychosocial risks on organizational
performance

DR. HABIL. SZOLLOSI ZOLTAN igazsagiigyi orvosszakért, MD PATH
Kft.

SZUCS-KANDA EMOKE PhD hallgat, Neumann Janos Egyetem
Gazdalkodas- és Szervezéstudomanyok Doktori Iskola
emoke.kanda@gmail.com

DOI: https://doi.org/10.65513/MaMi.2026.1.5

Abstract

Workplace mobbing and psychological harassment represent one of the most significant psychosocial
risk factors in modern organizations. The phenomenon cannot be interpreted merely as an interpersonal
conflict but rather as a complex organizational and societal problem with serious health and economic
consequences. Persistent psychological harassment may trigger severe health-related processes affecting
both the mental and physical condition of employees, while indirectly generating substantial economic
losses for organizations and national economies.

The aim of this study is to provide a multidisciplinary overview of the health and economic
consequences of workplace mobbing, with particular emphasis on the physiological mechanisms of
chronic stress, the development of mental and psychosomatic disorders, and their impact on
organizational performance. Using a theoretical review approach, the paper analyses relevant
international and Hungarian literature to examine the role of psychosocial risks in the deterioration of
human capital.

The analysis highlights that workplace mobbing significantly reduces productivity through absenteeism,
presenteeism, and increased employee turnover, thereby creating considerable organizational costs. The
study concludes that addressing workplace mobbing is not only an ethical and legal responsibility but
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also a fundamental prerequisite for sustainable employment, employee well-being, and economic
competitiveness.

Keywords: workplace mobbing, psychosocial risk, workplace stress, mental health, human capital,
organizational performance

JEL codes: 110, J28, M12, M54

Absztrakt

A munkahelyi mobbing és pszichoterror a modern szervezetek egyik legjelentésebb pszichoszocialis
kockazati tényezdje, amely nem csupan interperszonalis konfliktusként értelmezhetd, hanem komplex
szervezeti ¢és tarsadalmi problémaként jelenik meg. A tartés pszichologiai zaklatds sulyos
egészségkarosodasi folyamatokat indithat el, amelyek kozvetleniil hatnak a munkavallalok mentalis és
fizikai allapotara, valamint kozvetetten jelents gazdasagi veszteségeket generalnak a szervezetek és a
nemzetgazdasag szamara.

A tanulmany célja a munkahelyi mobbing egészségligyi ¢és gazdasagi kovetkezményeinek
multidiszciplinaris attekintése, kiilonos tekintettel a kronikus stressz korélettani mechanizmusaira, a
mentalis és pszichoszomatikus megbetegedések kialakulasara, valamint ezek szervezeti teljesitményre
gyakorolt hatasara. A kutatas elméleti attekintés modszerével elemzi a relevans nemzetko6zi és hazai
szakirodalmat, bemutatva a pszichoszociadlis kockazatok szerepét a humantdke értékének
csokkenésében.

Az elemzés ramutat arra, hogy a munkahelyi pszichoterror a termelékenység csokkenésén, az
absenteeism és presenteeism jelenségein, valamint a fluktuacid ndovekedésén keresztiil jelentds
szervezeti koltségeket okoz. A tanulmany kovetkeztetése szerint a mobbing kezelése nem csupan etikai
¢s jogi kérdés, hanem a fenntarthatd foglalkoztatas, a munkavallal6éi jollét és a gazdasagi
versenyképesség alapveto feltétele.

Kulcsszavak: munkahelyi mobbing, pszichoszocialis kockazat, munkahelyi stressz, mentalis
egészség, humantdke, szervezeti teljesitmény

JEL-kédok: 110, J28, M12, M54

1. Bevezetés

A modern munkahelyi kdrnyezetben a pszichoszocialis kockazatok egyre meghatarozobb szerepet
jatszanak a munkavallalok egészségi allapotanak, jollétének és munkaképességének alakulasaban. A
globalizacio, a szervezeti atalakulasok, a fokozodoé teljesitményelvarasok és a bizonytalan
foglalkoztatasi viszonyok kovetkeztében a munkahelyi stresszorok jelentds mértékben novekedtek az
elmult évtizedekben (Leka, Griffiths, & Cox, 2003; Harvey et al., 2017). A pszichoszocialis kockazatok
kozil kiemelt figyelmet kap a munkahelyi mobbing vagy pszicholdgiai zaklatas jelensége, amely a
szervezeti mikodés egyik legsulyosabb interperszonalis problémdjaként jelenik meg a
szakirodalomban.

A munkahelyi mobbing fogalmat a szervezeti viselkedéskutatdsaban Heinz Leymann munkassaga
alapozta meg, aki a jelenséget olyan szisztematikus €s tartds pszicholdgiai tdmadassorozatként irta le,
amely hosszabb idon keresztiil iranyul egy adott munkavallal6 ellen, és amelynek kovetkeztében az
érintett tehetetlen és kiszolgaltatott helyzetbe keriil (Leymann, 1990, 1996). A mobbing nem tekinthet
egyszeri konfliktusnak vagy munkahelyi nézeteltérésnek; sokkal inkabb egy hosszan fennallo, ismétl6do
¢s strukturalis jelenség, amely a szervezeti kapcsolatok torzulasahoz és az érintett személy pszichologiai
marginalizacidjahoz vezet (Einarsen, Hoel, Zapf, & Cooper, 2020).
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A nemzetkdzi kutatdsok szerint a munkahelyi zaklatas széles korben elterjedt jelenség a modern
szervezetekben. A kiilonbdzé eurdpai felmérések alapjan a munkavallalok jelentds része szamolt be
arrol, hogy palyafutdsa soran tapasztalt tartds pszicholdgiai zaklatast vagy ellenséges munkahelyi
viselkedést (Hoel, Cooper, & Faragher, 2001; Nielsen & Einarsen, 2012). A jelenség kiilondsen
problematikus azért, mert nem csupan a szervezeti kapcsolatok romlasahoz vezet, hanem komoly
egészségligyi kovetkezményekkel is jar.

A munkahelyi mobbing és a munkavallalok egészségi allapota kdzotti kapesolat a munkapszichologiai
¢s foglalkozas-egészségligyi kutatasok egyik legjobban dokumentalt teriiletének tekinthetd. Szamos
empirikus vizsgélat igazolta, hogy a tartds munkahelyi zaklatas erdsen Osszefiigg a mentalis egészség
romlaséval, kiilonosen a depresszid, a szorongas €s a poszttraumas stressz tiineteinek megjelenésével
(Matthiesen & Einarsen, 2004; Verkuil, Atasayi, & Molendijk, 2015). A zaklatas aldozatai gyakran
szamolnak be alvaszavarokrol, kimeriiltségr6l, koncentraciés nehézségekrol ¢és egyéb
pszichoszomatikus tiinetekrdl, amelyek jelentsen rontjak életmindségiiket és munkateljesitménytiket.

A munkahelyi stressz és a kronikus pszichés terhelés hosszi tavon fiziologiai folyamatokat is
befolyasolhat. A tartos stressz aktivalja a hipotalamusz—hipofizis—mellékvese tengely miikodését, amely
a kortizolszint tartds emelkedéséhez vezet, €s szamos egészségkarositod folyamat kialakulasaban jatszhat
szerepet (Kivimaki et al., 2006). A kutatasok szerint a kedvezétlen pszichoszocialis munkakornyezet
Osszefiiggésbe hozhato a kardiovaszkularis betegségek, a kronikus stresszreakciok és egyes
pszichoszomatikus megbetegedések kialakulasaval is (Stansfeld & Candy, 2006; Bonde, 2008).

A munkahelyi zaklatas egészségiigyi kovetkezményei nem csupan egyéni szinten jelentkeznek, hanem
a munkavallalok munkaképességére és jollétére is jelentds hatdssal vannak. A kronikus stressz és a
mentalis problémak gyakran vezetnek a munkateljesitmény romlasdhoz, a motivacié csokkenéséhez és
a munkahelyi elkotelezddés gyengiiléséhez (Bakker & Demerouti, 2017). A munkavallalok egészségi
allapotanak romlasa kiillonb6zd formakban jelenhet meg a szervezeti miikodésben, példaul
betegallomany, csokkent munkavégzési képesség vagy fokozott pszichés kimeriiltség formajaban
(Aronsson, Gustafsson, & Dallner, 2000).

A munkahelyi mobbing jelensége ezért nem csupan interperszonalis konfliktusnak vagy szervezeti
kommunikacids problémanak tekinthetd, hanem olyan komplex pszichoszocialis kockazatnak, amely a
munkavallalok mentalis és fizikai egészségét egyarant veszélyezteti. A szervezetek szamara a
munkavallalok egészségi allapotanak megoOrzése és a pszichologiai biztonsdg megteremtése egyre
inkabb a fenntarthato és egészséges munkakornyezet kialakitasanak alapfeltételévé valik (Schaufeli &
Taris, 2014; Nielsen & Einarsen, 2018).

A jelen tanulméany célja a munkahelyi mobbing egészségiigyi hatdsmechanizmusainak elméleti
attekintése, kiillonos tekintettel a kronikus stressz, a mentalis zavarok és a pszichoszomatikus
megbetegedések kialakulasara. A tanulmany a relevans nemzetkozi és hazai szakirodalom szintézisével
kivan hozzajarulni a munkahelyi pszichoszocialis kockazatok mélyebb megértéséhez, valamint
ramutatni arra, hogy a munkahelyi zaklatas kezelése a munkavallaloi egészség megoOrzésének és a
fenntarthaté szervezeti miikodésnek egyarant fontos feltétele.

2. A munkahelyi mobbing elméleti keretei

A munkahelyi mobbing jelensége az elmillt évtizedekben a szervezetpszicholdgia, a munkaszociologia
¢s a foglalkozas-egészségiigy egyik legfontosabb kutatasi teriiletévé valt. A nemzetkdzi szakirodalom a
jelenséget kiilonbozé fogalmakkal irja le — példaul workplace bullying, workplace harassment vagy
mobbing —, azonban ezek koz0os jellemzoje a tartds, ismétlodo és ellenséges viselkedési mintazat, amely
egy munkavallalot vagy munkavallaléi csoportot érint (Einarsen et al., 2020).

A mobbing kutatdsdnak egyik meghatarozo alakja Heinz Leymann volt, aki a jelenséget a munkahelyi
pszichologiai terror egyik formajaként irta le. Meghatarozasa szerint a mobbing olyan szisztematikus
kommunikacids és viselkedési folyamat, amely hosszabb idon keresztil — altalaban legalabb hat
hénapon at — iranyul egy adott személy ellen, és amelynek kdvetkeztében az érintett munkavallalo
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fokozatosan marginalizalodik a szervezeten beliil (Leymann, 1990; Leymann, 1996). A jelenség egyik
legfontosabb sajatossaga az ismétlodés és a tartdossdg, amely megkiilonbozteti az egyszeri
konfliktushelyzetekt6l vagy a munkahelyi vitaktol.

A kés6bbi kutatasok tovabb finomitottak a definicids kereteket. Einarsen és munkatarsai szerint a
munkahelyi zaklatds olyan negativ cselekedetek sorozata, amelyek rendszeresen és hosszabb id6n
keresztiil iranyulnak egy munkavallald ellen, és amelyek soran az érintett személy nehezen tudja
megvédeni magat az erdviszonyok egyensulytalansdga miatt (Einarsen et al., 2009; Einarsen et al.,
2020). A definicio kulcsfontossagl eleme tehat a hatalmi aszimmetria, amely miatt az aldozat gyakran
kiszolgaltatott helyzetbe keriil.

A szervezeti viselkedés kutatisaban a mobbing jelenségét gyakran kiilonbozd viselkedési formakon
keresztiil operacionalizaljak. A Negative Acts Questionnaire (NAQ) példaul olyan viselkedéseket
vizsgal, mint a megalazas, az informaciok visszatartasa, a munkaval kapcsolatos tilzott kritika, a tarsas
izolacio vagy a szakmai hitelesség aldasasa (Notelaers & Einarsen, 2013). Ezek a viselkedési formak
onmagukban gyakran nehezen azonosithatok jogsértésként, azonban tartds fennallasuk esetén stlyos
pszichologiai kovetkezményekkel jarhatnak.

A munkahelyi zaklatds kialakuldsdnak magyardzatara tobb elméleti modell is sziiletett. Az egyik
leggyakrabban hivatkozott megkozelités a szervezeti kornyezet szerepét hangsulyozza. Salin (2003)
szerint a mobbing megjelenése szorosan Osszefiigg a szervezeti strukturaval, a vezetési stilussal és a
munkakdrnyezet pszichoszocidlis jellemzdivel. Az olyan tényezOk, mint a magas munkaterhelés, a
bizonytalan szerepkordk, a rossz kommunikacio vagy a gyenge vezetdi kontroll kedvezd feltételeket
teremthetnek a zaklatd viselkedési mintak kialakulasahoz.

Hasonl6 kdvetkeztetésekre jutottak Baillien és munkatarsai is, akik szerint a munkahelyi konfliktusok
eszkalacioja gyakran vezethet tartos zaklatasi folyamatokhoz. Kutatasuk ramutat arra, hogy a kezdetben
szakmai jellegli konfliktusok idével személyes jellegli timadasokba fordulhatnak at, kiilonosen akkor,
ha a szervezetben hianyoznak a hatékony konfliktuskezelési mechanizmusok (Baillien et al., 2009). A
konfliktusok eszkaldcioja soran a negativ interakciok egyre gyakoribba és intenzivebbé valhatnak, ami
fokozatosan pszicholdgiai zaklatassa alakulhat.

A szervezeti kdrnyezet mellett az egyéni és csoportdinamikai tényezok is fontos szerepet jatszanak a
mobbing kialakulasaban. A kutatasok szerint a zaklaté viselkedés gyakran kapcsolodik a versengd
szervezeti kulturdhoz, az erds hierarchikus struktirakhoz vagy a nem megfeleld vezet6i kontrollhoz
(Zapf, Knorz, & Kulla, 1996). A nem megfeleld szervezeti klima kedvezhet az agressziv vagy ellenséges
viselkedési mintak megjelenésének, kiillondsen akkor, ha a szervezet nem rendelkezik vilagos normakkal
a munkahelyi viselkedésre vonatkozodan.

A modern munkapszicholdgiai kutatdsok egyre inkdbb hangsulyozzak a pszichoszocialis
munkakdrnyezet jelent6ségét a munkavallalok egészségi allapotanak alakulasaban. A Job Demands—
Resources modell példaul ramutat arra, hogy a tilzott munkaterhelés, a szerepkonfliktusok és a
szervezeti tamogatas hianya jelent0s pszichologiai terhelést jelenthet a munkavallalok szamara (Bakker
& Demerouti, 2017). Amennyiben ezek a stresszorok tartdsan fennallnak, hozzajarulhatnak a
munkahelyi konfliktusok és zaklatasi helyzetek kialakulasahoz.

A munkahelyi mobbing kutatasa tehat egyértelmiien ramutat arra, hogy a jelenség nem csupan egyéni
viselkedési problémaként értelmezhetd, hanem komplex szervezeti és pszichoszocialis folyamatként. A
zaklatas kialakulasa gyakran tobb tényezo egyiittes hatasanak eredménye, amelyben a szervezeti kultira,
a vezetési gyakorlat és a munkakdrnyezet jellemzdi egyarant szerepet jatszanak (Nielsen & Einarsen,
2018). A nemzetkdzi szakirodalom alapjan a munkahelyi mobbing hatasai komplex pszichologiai és
egészségligyi mechanizmusokon keresztiil érvényesiilnek. A kutatasok ramutatnak arra, hogy a
pszichoszocidlis stressz, a bioldgiai stresszmechanizmusok €s a mentélis egészség romlésa szorosan
Osszefligg a munkavallalok munkaképességének és munkahelyi jollétének alakuldasaval (Nielsen &
Einarsen, 2012; Bakker & Demerouti, 2017; Verkuil et al., 2015). A tanulmany elméleti modellje
integralt modon szemlélteti a munkahelyi mobbing egészségiigyi és szervezeti hatdsmechanizmusat,
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valamint azokat a medialé és moderald tényezoket, amelyek befolyasoljak a folyamatok alakulasat (1.
abra).

A munkahelyi mobbing integralt kutatasi modellje

Mediatorok Moderatorok
(pszicholdgiai mechaniznusok) (védo és erdsito tényezok)
» Kronikus stressz ) Szervezeti tényezék
» Erzelmi kimeraltség { PP » Vezetési stilus
és kiégés 2 enlalis s. » Szervezeti timogatas
: A P pszichaszomatikus -» s
» Pszicholégiai distressz : egeszségkdrosodas » Konfliktuskezelési
8 mechanizmusok
: T Egyéni tényezok
> Biologiai stressz - Munkaképesség > " Reziliencia
mechanizmusok romlés.a,. 5 v » Térsas tamogatas
(HPA"'engely) munka':ilé)" ;ollet » Megkuzdési stratégiat
csokkénése

> 4
Szervezeti
kovetkezmények

1. abra: A munkahelyi mobbing egészségiigyi és szervezeti hatasmechanizmusanak integralt
koncepciondlis modellje
Forras: sajat szerkesztés Einarsen et al. (2020), Nielsen & Einarsen (2012), Bakker & Demerouti (2017)
és Verkuil et al. (2015) alapjan.

3. A munkahelyi mobbing egészségligyi hatdsmechanizmusa

A munkahelyi mobbing hatasainak vizsgalata a foglalkozas-egészségiligy és a munkapszichologia egyik
kiemelt kutatasi teriiletévé valt az elmult évtizedekben. A kutatasok egyértelmiien ramutatnak arra, hogy
a tartds pszichologiai zaklatds nem csupan a munkavallalok pszichés jollétét érinti, hanem komplex
fizioldgiai és mentalis egészségkarosodasi folyamatokat indithat el (Einarsen et al., 2020; Nielsen &
Einarsen, 2012). A munkahelyi mobbing tehat olyan kronikus stresszor, amely hosszi tavon jelentds
egészségligyi kovetkezményekkel jarhat.

3.1 Kronikus stressz és a neuroendokrin rendszer mukodése

A munkahelyi mobbing egyik legfontosabb bioldgiai kdvetkezménye a tartos stresszreakcio kialakulasa.
A stresszre adott szervezeti valasz kdzponti eleme a hipotalamusz—hipofizis—mellékvese tengely (HPA-
tengely) aktivacidja, amely a kortizol nevii stresszhormon fokozott termelédéséhez vezet. RGvid tavon
ez a mechanizmus adaptiv szerepet tolt be, azonban tartds aktivacidja szamos egészségkarosito folyamat
kialakulasahoz jarulhat hozza (Kiviméki et al., 2006).

A kronikus stressz hosszl tavon az tigynevezett allosztatikus terhelés novekedéséhez vezet, amely az
immunrendszer gyengiilésével, gyulladasos folyamatokkal ¢és az idegrendszer miikddésének
megvaltozasaval jarhat. A tartos stresszhatas kovetkeztében megndhet a kardiovaszkularis betegségek,
példaul a magas vérnyomas ¢és a szivkoszoruér-betegség kialakulasanak kockéazata is (Stansfeld &
Candy, 2006). A kedvezétlen pszichoszocialis munkakornyezet ezért a modern epidemioldgiai
kutatasok szerint az egyik fontos kockazati tényez0 a kronikus betegségek kialakulasaban.
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A munkahelyi zaklatas kiilondsen intenziv stresszforrasnak tekinthetd, mivel a fenyegetettség érzése
gyakran tartosan fennall. A zaklatds aldozatai gyakran szamolnak be allandé készenléti allapotrol,
fokozott szorongésrdl és tartds fesziiltségrol, amelyek hosszu tdvon jelent6sen megterhelik a szervezet
stresszszabalyozo rendszereit (Harvey et al., 2017).

3.2 Mentalis egészség €s pszichologiai kovetkezmények

A munkahelyi mobbing egyik leggyakrabban vizsgalt kdovetkezménye a mentalis egészség romlésa.
Szamos kutatas kimutatta, hogy a zaklatas aldozatai korében jelentdsen magasabb a depresszio, a
szorongasos zavarok €s a pszichés distressz el6fordulasa (Niedhammer et al., 2013; Verkuil et al., 2015).
A tartds pszicholdgiai nyomds hatasara a munkavallalok gyakran tapasztalnak érzelmi kimeriiltséget,
motivacidvesztést és fokozott pszicholdgiai sériilékenységet.

A mobbing kiilondsen sulyos pszichés kovetkezménye lehet a poszttraumas stressz zavar (PTSD)
kialakulasa. Kutatdsok kimutattdk, hogy a munkahelyi zaklatas dldozatai gyakran hasonld tiineteket
mutatnak, mint mas traumatikus eseményeket atélt személyek. Ezek koz¢ tartozhatnak az intruziv
emlékek, a traumatikus események Ujraélése, az elkeriilo viselkedés és az allandd készenléti allapot
(Matthiesen & Einarsen, 2004).

A mentalis egészség romlasa a munkavallalok életmindségére is jelentds hatassal van. A tartos
pszichologiai terhelés gyakran vezet alvaszavarokhoz, koncentracidos problémakhoz ¢€s érzelmi
instabilitashoz, amelyek tovabb erdsithetik a pszichés distressz allapotat. A kutatasok szerint a zaklatas
aldozatai korében gyakoribb a kiégés (burnout) és a munkaval kapcsolatos elégedetlenség is (Bakker &
Demerouti, 2017).

3.3 Pszichoszomatikus ¢€s fizikai egészségiigyi kovetkezmények

A munkahelyi mobbing hatdsai nem korlatozédnak a mentalis egészségre, hanem szamos fizikai és
pszichoszomatikus tiinet megjelenésével is 0sszefiiggésbe hozhatok. A tartds stressz hatisara a szervezet
kiilonb6z6 rendszerei érintetté valhatnak, ami valtozatos egészségiigyi problémak kialakulasahoz
vezethet.

A kutatasok szerint a zaklatds aldozatai gyakran szamolnak be fejfajasrol, emésztorendszeri
panaszokrol, izomfesziiltségrol és kronikus faradtsagrol. Ezek a tlinetek sok esetben pszichoszomatikus
eredetliek, vagyis a pszichés stressz testi formaban torténé megjelenését jelentik (Bonde, 2008). A tartos
stresszreakciok az immunrendszer miikodését is befolyasolhatjadk, ami fokozott fogékonysagot
eredményezhet kiillonb6z6 betegségekkel szemben.

A foglalkozas-egészségligyi kutatasok azt is kimutattdk, hogy a kedvezbtlen pszichoszocialis
munkakdrnyezet Osszefiiggésbe hozhatd a hossza tavi egészségromlassal €s a kronikus betegségek
kialakulasaval. A tartos stressz példaul ndvelheti a sziv- és érrendszeri betegségek kockazatat, valamint
hozzéjarulhat az anyagcsere-rendszer miikodésének zavaraihoz is (Kiviméki et al., 2006).

A munkahelyi mobbing tehat komplex egészségiigyi kovetkezményekkel jarhat, amelyek egyarant
érintik a mentalis és fizikai egészséget. A jelenség hosszll tavi hatdsai ezért nem csupan egyéni szinten
jelentkeznek, hanem a munkavallalok munkaképességére, jollétére és a szervezeti miikkddésre is jelentds
hatassal lehetnek. A pszichoszocialis kockazatok megfeleld kezelése ezért a modern munkahelyi
egészségvédelem egyik alapvetd feladatava valt.

4. A munkahelyi mobbing hatasa a munkaképességre €s a
munkahelyi jollétre

A munkahelyi mobbing egészségiigyi kovetkezményei szorosan Osszefiiggnek a munkavallalok
munkaképességének ¢€s munkahelyi jollétének alakulasaval. A tartdés pszichologiai zaklatas
kovetkeztében kialakulé mentalis ¢és fizikai egészségkarosodas jelentésen befolyasolhatja a
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munkavallalok teljesitményét, motivacidjat és szervezeti elkdtelezodését. A munkapszichologiai
kutatasok szerint a kedvezodtlen pszichoszocialis munkakornyezet az egyik legfontosabb tényezo a
munkavallaloi jollét romlasaban és a munkahelyi stressz kialakulasaban (Schaufeli & Taris, 2014).

A munkahelyi zaklatas aldozatai gyakran szamolnak be csokkent munkateljesitményr6l, koncentracios
nehézségekrol és fokozott pszichés kimeriiltségrol. A tartos stressz hatdsara a munkavallalok kognitiv
er6forrasai nagymértékben a fenyegetd helyzetek kezelésére 6sszpontosulnak, ami csokkenti a hatékony
munkavégzéshez sziikséges figyelmi és mentalis kapacitasokat (Nielsen & Einarsen, 2012). Ennek
kovetkeztében a munkavallalok gyakran nehezen tudnak a feladataikra koncentralni, ami hosszabb
tavon a munkateljesitmény romlasdhoz vezethet.

A munkavallaléi jollét csokkenése gyakran egyiitt jar az érzelmi kimeriiltség és a kiégés tlineteinek
megjelenésével. A kiégés olyan pszichologiai allapot, amely az érzelmi kimeriiltség, a deperszonalizacio
¢s a csokkent személyes hatékonysag érzésének kombinacidjaval jellemezheto. A kutatasok szerint a
munkahelyi zaklatas jelentds szerepet jatszhat a kiégés kialakuldsdban, mivel a tartoés pszichologiai
terhelés jelentdsen csokkenti a munkavallalok pszicholdgiai er6forrasait (Bakker & Demerouti, 2017).

A munkahelyi mobbing a munkavallalok szervezeti elkotelezddését is jelentésen befolyasolhatja. Az
ellenséges vagy tdmogatd Ilégkortdl mentes munkakornyezet gyengitheti a munkavallalok
biztonsagérzetét és csokkentheti a szervezet iranti lojalitast. A kutatasok szerint a zaklatds aldozatai
gyakran tapasztalnak csokkent szervezeti elkotelezodést és fokozott kilépési szandékot, ami hosszabb
tavon a szervezeti stabilitast is veszélyeztetheti (Salin, 2003; Nielsen & Einarsen, 2018).

A munkahelyi jollét romlasa gyakran vezet kiilonb6z6 munkavégzési problémak megjelenéséhez is. A
munkavallalok egészségi allapotanak romlasa miatt novekedhet a betegallomanyok szama, valamint
gyakoribba valhat a csokkent hatékonysagi munkavégzés jelensége. A szakirodalomban ezt a jelenséget
gyakran presenteeism fogalmaval irjak le, amely arra utal, hogy a munkavallalo fizikailag jelen van a
munkahelyén, azonban egészségi vagy pszichés problémai miatt nem képes teljes kapacitassal dolgozni
(Aronsson et al., 2000).

A munkahelyi mobbing kdvetkezményei a munkavallalok szocialis kapcsolatait is érinthetik. A zaklatas
aldozatai gyakran tapasztalnak tarsas izolaciot és csokkent munkahelyi tdmogatast, ami tovabb
sulyosbithatja a pszichologiai distressz allapotat. A tarsas tamogatas hianya kiilonosen fontos tényezo
lehet a stresszkezelés szempontjabol, mivel a tamogatd munkahelyi kapcsolatok jelentés védéfaktorként
milkddhetnek a pszichés terheléssel szemben (Leka et al., 2003).

A modern munkapszichologiai megkozelitések hangstlyozzak, hogy a munkavallalok egészsége és
jolléte szorosan Osszefligg a szervezeti kornyezet mindségével. Az olyan szervezeti tényezOk, mint a
tamogatd vezetés, a vilagos kommunikacio €s a pszichologiai biztonsag megteremtése hozzajarulhatnak
a kedvezobb munkakoérnyezet kialakitasahoz €s a pszichoszocidlis kockazatok csokkentéséhez
(Schaufeli & Taris, 2014).

Osszességében megéllapithatd, hogy a munkahelyi mobbing jelentés hatdssal van a munkavallalok
munkaképességére és munkahelyi jollétére. A tartoés pszicholdgiai zaklatas kovetkeztében kialakulo
egészségkarosodas €s pszichés terhelés hosszi tdvon nemcsak az egyének életmindségét rontja, hanem
a szervezeti miikodés stabilitasat is befolyasolhatja. A pszichoszocialis kockazatok kezelése ezért a
modern szervezetek egyik kiemelt feladatava valt, amely a munkavallaloi egészségvédelem és a
fenntarthaté munkakornyezet kialakitasanak alapvet6 eleme.
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A munkahelyi mobbing hatasa a munkaképességre és a munkahelyi jéllétre

Munkahelyi mobbing

» Egészségkarosodas \ Kozvetlen hatasok Kovetkezmények
ey : R 4 _ :
(Fizikai és mentalis)
» Csokkent munkateljesitmény Lo dl > Tappénzes hidnyzasok
» Erzelmi kimertltség és kiégés [N » Presenteeism
(Csokkent teljesitménnyel valo jelenlét)

’wmmm“s —p Kilépési szindék és fluktudcié

] — Alacsony munkahelyi elégedettség

2. abra: A munkahelyi mobbing hatasa a munkaképességre és a munkahelyi jollétre
Forras: sajat szerkesztés Nielsen & Einarsen, 2012; Bakker & Demerouti, 2017 alapjan
Az 4bra a munkahelyi mobbing munkaképességre és munkahelyi jollétre gyakorolt hatdsanak folyamatat
szemlélteti. A modell kiindulopontja a tartdés munkahelyi pszichologiai zaklatas, amely kronikus
stresszhelyzetet idéz el6 a munkavallalok szdmara. A hosszan fennallo stresszreakciok kovetkeztében
fizikai és mentalis egészségkarosodas alakulhat ki, amely kdzvetleniil befolydsolja a munkavallalok
pszichologiai allapotat és munkavégzési képességét.

A modell k6zépso szakasza azokat a kozvetlen hatasokat mutatja be, amelyek a munkavallaloi miikkodés
szintjén jelentkeznek. Ide tartozik a csokkent munkateljesitmény, az érzelmi kimeriiltség és a kiégés, a
szervezeti elkotelez6dés gyengiilése, valamint a munkahelyi tarsas kapcsolatok romlésa és az izolacio.
Ezek a folyamatok jelentdésen rontjdk a munkavallalok munkahelyi jollétét és pszicholdgiai
biztonsagérzetét.

A modell utolsé szintje a szervezeti miikodésben megjelend kovetkezményeket szemlélteti. A romlod
egészségi allapot és a csokkend jollét gyakran vezet tappénzes hianyzasokhoz, illetve a csokkent
teljesitménnyel torténé munkavégzés jelenségéhez (presenteeism). Emellett a munkavallalok kdrében
novekedhet a kilépési szandék és a fluktuacid, valamint csokkenhet a munkahelyi elégedettség.

Az abra 0sszességében arra mutat ra, hogy a munkahelyi mobbing hatasai nem korlatozédnak az egyéni
pszichés allapotra, hanem a munkavallalok munkaképességét, jollétét és a szervezeti milkodés
stabilitasat egyarant befolyasoljak.

5. Kovetkeztetesek €s javaslatok

A munkahelyi mobbing a modern szervezetek egyik legsulyosabb pszichoszocialis kockazati tényezoje,
amely a munkavallalok mentélis és fizikai egészségét egyarant veszélyezteti. A szakirodalom
egyértelmiien ramutat arra, hogy a tartds pszichologiai zaklatds komplex egészségkarosodasi
folyamatokat indithat el, amelyek a kronikus stressz neuroendokrin mechanizmusain, a mentalis zavarok
kialakuldsan és a pszichoszomatikus betegségek megjelenésén keresztiil fejtik ki hatasukat (Kiviméki et
al., 2006; Stansfeld & Candy, 2006; Verkuil et al., 2015). A kutatasi eredmények azt mutatjak, hogy a
munkahelyi zaklatas aldozatai korében jelentdsen magasabb a depresszio, a szorongas és a poszttraumas
stressz tiineteinek eléfordulasa, ami hosszu tavon a munkaképesség romlasahoz és az életmindség
csokkenéséhez vezethet (Matthiesen & Einarsen, 2004; Niedhammer et al., 2013).

12



le Magyar Mindség 2026. évi 1. szam
iy Hungarian Quality 2026, issue 1.

A munkahelyi mobbing kovetkezményei nem csupan egyéni szinten jelennek meg, hanem a szervezeti
mikddés egészére is hatassal vannak. A tartdés pszichologiai terhelés kovetkeztében romlik a
munkavallalok munkahelyi jolléte, csokken a szervezeti elkotelezOdés és gyengiil a pszicholdgiai
biztonsag érzete. A munkapszichologiai kutatasok szerint az ilyen jellegli stresszorok jelentésen
csokkenthetik a munkavallalok mentalis eréforrasait, ami a munkateljesitmény romlasahoz, a kiégés
tiilneteinek megjelenéséhez és a munkaval kapcsolatos elégedetlenség novekedéséhez vezethet (Bakker
& Demerouti, 2017; Schaufeli & Taris, 2014).

A munkahelyi mobbing hatasai kiilondsen erbteljesen jelennek meg a munkavallalok
munkaképességében és munkahelyi miikddésében. A tartds stressz és a mentalis egészség romlasa
gyakran vezet koncentracids problémakhoz, érzelmi kimeriiltséghez és cs6kkent munkateljesitményhez.
A szakirodalomban széles korben dokumentalt jelenség az ugynevezett presenteeism, amely soran a
munkavallalo fizikailag jelen van a munkahelyén, azonban egészségi vagy pszichés problémai miatt
nem képes teljes hatékonysaggal dolgozni (Aronsson et al., 2000). Ezzel parhuzamosan a
pszichoszocialis terhelés ndvekedése gyakran jar egyiitt a betegallomanyok szamanak emelkedésével és
a munkavallalok fokozott pszichés kimeriiltségével.

A kutatasok egyértelmiien ramutatnak arra, hogy a munkahelyi mobbing kialakuldsa nem kizarélag
egyéni konfliktusok eredménye, hanem szorosan Osszefiigg a szervezeti kornyezet jellemzodivel is. Az
olyan tényezOk, mint a nem megfeleld vezetési gyakorlat, a bizonytalan szerepkordk, a magas
munkaterhelés vagy a szervezeti tdimogatas hianya jelentdés mértékben novelhetik a zaklato viselkedési
formak kialakulasanak kockazatat (Salin, 2003; Baillien et al., 2009). A szervezeti kultara és a vezetési
stilus ezért kulcsfontossagu szerepet jatszik a pszichoszocialis kockazatok megeldzésében.

A modern szervezetek szamara ezért egyre fontosabba valik a munkavallaloi egészség és a pszichologiai
biztonsag tudatos védelme. A kutatdsok szerint a tdimogatd vezetés, az atlathatdé kommunikacio €s a
vildgos szervezeti normak jelentdsen csokkenthetik a munkahelyi zaklatas kialakuldsanak kockézatat
(Einarsen et al., 2020; Nielsen & Einarsen, 2018). A konfliktuskezelési mechanizmusok fejlesztése, a
munkavallalok kozotti bizalom erdsitése €s a szervezeti tdmogatds novelése hozzédjarulhat egy
egészségesebb €s biztonsagosabb munkahelyi kdrnyezet kialakitasahoz.

A pszichoszocidlis kockazatok kezelése ezért a modern munkahelyi egészségvédelem egyik
kulcsfontossagu feladatava valt. A munkahelyi mobbing megel6zése nem csupan etikai vagy szervezeti
kérdés, hanem a munkavallalok egészségének és jollétének megorzéséhez is elengedhetetlen. A
kutatasok alapjan megallapithatd, hogy a tamogatd szervezeti kdrnyezet és a megfeleld vezetési
gyakorlat jelentds védofaktorként mitkodhet a pszichologiai zaklatas és a munkahelyi stressz karos
hatasaival szemben.

Osszességében elmondhatd, hogy a munkahelyi mobbing komplex és sokrétii jelenség, amely a
munkavallalok mentalis és fizikai egészségét, valamint a munkahelyi jollétet egyarant befolyasolja. A
jelenség megértése és megelozése ezért a szervezetpszichologia, a foglalkozas-egészségiigy és a
munkahelyi egészségvédelem kozos feladatava valt. A pszichoszocialis kockazatok tudatos kezelése
hozzajarulhat a munkavallalok egészségének megdrzéséhez, a munkahelyi jollét javitasahoz és egy
fenntarthatobb, egészségesebb munkakornyezet kialakitasahoz.
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Abstract

In the field of corporate decision support, controlling has traditionally been regarded as a tool for rational
and optimal decision-making. However, recent research has demonstrated that behavioral biases may
also emerge in management accounting and controlling practices This study is situated at the intersection
of controlling decision-making processes and behavioral economics. Its primary objective is to identify
and systematically map the cognitive biases that arise in the decision-making of professionals working
in the field of controlling, as well as to uncover their characteristic patterns. Particular emphasis is placed
on phenomena described by Prospect Theory such as reference dependence, loss aversion, and framing
effects and on how these mechanisms may distort controllers’ judgments A mixed-methods research
design was applied. First, an online, gamified questionnaire was used to assess the decision preferences
of 148 controllers, followed by a cluster analysis to identify distinct decision-maker profiles.
Subsequently, qualitative in-depth interviews were conducted within each cluster to support the
interpretation and validation of the identified patterns. The questionnaire included decision scenarios
specifically designed to capture cognitive biases (e.g., project continuation dilemmas framed in terms
of gains versus losses). For the cluster analysis, the k-means algorithm and the silhouette coefficient
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were employed to determine the optimal number of clusters The quantitative results revealed three
clearly distinguishable decision-making clusters within the sample. The first group (rational and
cautious controllers) exhibited decision patterns largely consistent with the Homo oeconomicus model,
with low levels of observed bias. The second group (bias-prone controllers) displayed a cumulative
presence of behavioral distortions, including strong loss aversion and, depending on the framing of the
decision context, tendencies toward excessive risk-taking. The third, smaller group (risk-seeking under
loss conditions) demonstrated a paradoxical pattern: while generally avoiding uncertainty, its members
tended to engage in risky continuation strategies when confronted with losses. Cluster membership
showed a statistically significant association with demographic characteristics such as age,
organizational position, and functional specialization (p < 0.01 indicating that experience and
hierarchical role influence decision-making styles. The qualitative interviews largely confirmed these
cluster profiles and provided a more nuanced understanding of the underlying mechanisms. For instance,
older and more experienced controllers tended to avoid losses more consistently, whereas younger
professionals showed a greater propensity for risk-taking in certain contexts. Overall, the findings
confirm that controllers’ decisions are also subject to psychological biases, suggesting that the traditional
assumption of full rationality has limited applicability in the field of controlling The three identified
decision-making profiles highlight the potential benefits of implementing tailored decision-support tools
and targeted training programs in controlling practice. By integrating principles of behavioral economics
into controlling, this research contributes to both the theoretical and practical advancement of
management accounting, enabling a more conscious and systematic treatment of human factors in
organizational decision-making.

Keywords: controlling; behavioral economics; prospect theory; cognitive bias; cluster analysis

JEL codes: M41; D81; D03; C38; C93

Absztrakt

A vallalati dontéstamogatas teriiletén a controlling hagyomanyosan a racionalis, optimalis dontéshozatal
eszkozeként ismert. Ugyanakkor az utobbi évek kutatasai ravilagitottak, hogy a vezetdi szdmvitelben és
controllingban is megjelenhetnek viselkedési torzitdsok. Tanulmanyunk a controlling dontéshozatali
folyamatok és a viselkedési kozgazdasagtan metszetében vizsgalodik. A kutatas célja a controlling
tertiletén dolgoz6 szakemberek dontéshozatalaban jelentkezd kognitiv torzitasok feltérképezése és
jellemzé mintazatainak azonositasa. Kiilonos hangstlyt fektettiink a Prospect Theory altal leirt
jelenségekre (referenciapont-fiiggdség, veszteségkeriilés, keretezési hatas stb.), valamint arra, hogy ezek
miként torzithatjak a controllerek itéleteit. Vegyes modszertant alkalmaztunk: egy online, jatékositott
kérdoiv kvantitativ elemzésével 148 kontroller dontési preferencidit mértiik fel, majd az eredmények
alapjan klaszterelemzést végeztiink a jellegzetes dontéshozoi csoportok azonositasara. Ezt kvalitativ
mélyinterjuk kovették klaszterenként, amelyek segitették a feltart mintazatok értelmezését és
validalasat. A kérd6iv kognitiv biasokat vizsgald dontési szcenariokat tartalmazott (pl. projektfolytatasi
dilemma nyereség vs. veszteség keretezéssel). A klaszterelemzéshez a k-kozép algoritmust és sziluett-
mutatot alkalmaztuk az optimalis csoportszam meghatarozasara A kvantitativ eredmények harom
markansan eltéré dontéshozoi klasztert tartak fel a mintaban. Az elsé csoport (racionalis, 6vatos
kontrollerek) dontései tobbnyire kozelitenek a Homo oeconomicus modellhez, torzitasi mutatdik
alacsonyak. A masodik csoport (torzitasokra hajlamos kontrollerek) tagjainal halmozottan jelentkeznek
a viselkedési torzitasok: erGs veszteségkeriilési hajlam, ugyanakkor keretezéstol fiiggden akar talzott
kockazatvallalas is. A harmadik, kisebb csoport (veszteségkeriilésbol kockazatkeresdk) paradox
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viselkedést mutat: alapvetden keriilik a bizonytalansagot, de ha veszteséggel szembesiilnek, hajlamosak
a kockazatos folytatasra. A klasztertagsag szignifikans Osszefiiggést mutatott a demografiai
jellemzokkel (életkor, beosztas, szakteriilet, p<0,01), ami arra utal, hogy a tapasztalat és pozicio
befolyasolja a dontési stilust. A kvalitativ interjuk nagyrészt alatamasztottak ezen klaszterprofilokat és
arnyalt képet adtak a mogottes okokrol: példaul az id6sebb, tapasztalt kontrollerek kdvetkezetesebben
keriilik a veszteségeket, mig a fiatalabbaknal nagyobb a hajlandosdg a kockazatvallalasra bizonyos
helyzetekben. Eredményeink igazoljak, hogy a controllerek dontéseit is befolyasolhatjak a pszichologiai
torzitasok, igy a hagyomanyos racionalitds-elv korlatozott alkalmazhatdsagl a controlling teriiletén. A
harom azonositott dontési profil rdmutat arra, hogy érdemes személyre szabott dontéstamogatasi
eszkozoket és képzést alkalmazni a controllingban. A kutatds 1jszerlien integrdlja a
viselkedésgazdasdgtan elveit a controllinggal, ami hozzédjarulhat a vezet6i szamvitel elméleti és
gyakorlati tovabbfejlesztéséhez azaltal, hogy a human tényezOk hatdsat tudatosabban kezeljiik a
szervezeti dontéshozatalban.

Kulcsszavak: controlling; viselkedési kozgazdasagtan; kilataselmélet; kognitiv torzitas;
klaszterelemzés

JEL-kdédok: M41; D81; D03; C38; C93

1. Bevezetés

A modern vallalati kérnyezetben a controlling kulcsfontossagl szerepet jatszik a stratégiai és operativ
dontéshozatal tamogatasaban. Hagyomanyos megkozelitésben a kozgazdasagtan Homo oeconomicus
modellje azt feltételezi, hogy a controllerek teljes informacid birtokaban, elfogultsagtél mentesen
hozzak meg dontéseiket, mindig a vallalat értékmaximalizalasara torekedve. A valosagban azonban
egyre tobb empirikus bizonyiték utal arra, hogy a tényleges dontéshozoi magatartas eltér a tokéletes
racionalitas idealjatél még a pénziigyi és vezetdi szamvitel teriiletén is Viselkedésgazdasagtani
kutatasok kimutattak, hogy az iizleti és szamviteli dontésekben szisztematikus kognitiv torzitdsok
jelenhetnek meg, azaz a controllerek sem mentesek az emberi pszichologiai hatasoktdl, kiilondsen
bizonytalan kortilmények k6zo6tt. Ensilin és munkatarsai (2023) példaul ramutattak, hogy a controllerek
és vezetd szamviteli szakemberek is hajlamosak a keretezésbél adodo torzitasokra egyes dontési
helyzetekben. Ez azt jelenti, hogy a racionalis dontéshozataltol vald eltérések valds €s relevans tényezot
jelentenek a mindennapi controlling gyakorlatban is (Egiyi & Ogbodo, 2023; Enslin et al., 2023). Az
elmult évtizedekben térnyerd viselkedési kozgazdasagtan éppen az ilyen anomalidkat allitotta a figyelem
kozéppontjdba. Kahneman és Tversky (1979) klasszikus Prospect Theory (kilatdselmélet) elmélete
ravilagitott a dontéshozatal racionalitdsanak korlataira és leirta a tipikus viselkedési torzitasok sorat
példaul a veszteségkeriilés €s a keretezési hatas jelenségét A veszteségkeriilés (loss aversion) értelmében
a dontéshozok a potencialis veszteségeket pszichologiailag nagyobb sullyal veszik figyelembe, mint az
ugyanekkora nyereséget, emiatt inkabb keriilik a kockazatot a veszteség elkeriilése érdekében. A
keretezési hatas (framing effect) pedig azt mutatja, hogy egy adott pénziigyi dontés kimenetelének
megitélését befolyasolja, hogyan van keretezve az informdacié: ugyanaz a helyzet mas dontést
eredményezhet attél fliggden, nyereségként vagy veszteségként mutatjdk be. Ezek a viselkedési
mintazatok ellentmondanak a hagyomanyos kozgazdasagi elméleteknek, melyek szerint a dontéshozok
minden esetben logikusan, haszonmaximalizal6 mddon jarnak el. A valdsigban a controlling tertilet
dontéshozoinal is tetten érhetdk ilyen torzitasok, ami indokoltta teszi e jelenségek vizsgalatat a vallalati
controlling kontextusaban. A téma idOszeriiségét jelzi, hogy egyre nagyobb figyelem iranyul a human
tényezOk szerepére a vezetdi szamvitelben: a controller ma mar nem pusztan adatgyijt6 és riportkészito,
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hanem aktiv lizleti partner, akinek dontéseit jelentésen befolyasolhatjak pszichologiai hatasok
kutatasunk ezt a metszéspontot vizsgalja, hozzajarulva a controlling és a viselkedéstudomany
integralasahoz. Célunk feltarni, hogy a controllerek dontéshozatalat milyen viselkedési torzitasok
befolyasolhatjak, kiilonosképpen a Prospect elméletben leirt jelenségek alapjan és ezek révén uj modellt
alkotni a controlleri viselkedés jellemzésére. A kdvetkezokben el6szor attekintjiik a téma szakirodalmat,
majd ismertetjiik kutatasunk modszertanat, eredményeit €s ezek megbeszélését.

2. Irodalmi attekintés
2.1 A controlling fogalma ¢és racionalitasi keretei

A controlling a vallalati irAnyitasi rendszer kulcsfontossagu alrendszere, amely 6sszehangolja a tervezés,
ellendrzés és informacidellatas funkcioit, timogatva a vezetést a stratégiai és operativ célok elérésében.
A controlling mint vezetdi eszkdz biztositja, hogy a dontéshozok megfeleld informaciokkal
rendelkezzenek a dinamikusan valtoz6é kornyezetben (Horvath, 1978; Toth & Zéman, 2018).
Hagyomanyosan a controlling filozéfidja a terv-tény eltérések folyamatos elemzésén és a szervezeti
teljesitmény visszacsatolasan alapul, igy segit idoben felismerni és korrigalni az eltéréseket. A
controlling nem pusztan mddszertan vagy technika, hanem komplex gondolkoddsmod, amely a vallalati
célok, er6forrasok és eredmények Osszhangjat tartja szem eldtt. A dontéshozatal gazdasagi modelljei
terén a klasszikus felfogas a korlatlan racionalitast feltételez6 Homo oeconomicus koncepcioja (vo. a
neoklasszikus kozgazdasagtan). Ezen modell szerint az egyének logikusan, mindig a sajat (vagy
szervezetlik) hasznat maximalizalva dontenek, teljes informacié mellett. Ezzel szemben Herbert Simon
(1955) bevezette a korlatozott racionalitas (bounded rationality) fogalmat, ramutatva, hogy az emberek
kognitiv korlatai és informaciohianya miatt valojaban nem képesek mindig tokéletesen racionalis
dontésekre. Simon megkozelitése szerint a dontéshozok megelégedhetnek egy kielégitd (és nem
feltétlen optimalis) eredménnyel is, mert nem tudnak minden lehetdséget tokéletesen kiértékelni. A
vallalati gyakorlatban March és Simon (1993) valamint March (1963) munkai hivtak fel a figyelmet
arra, hogy a szervezeti dontésekben a pszicholodgiai és informéacios korlatok miatt eltérések mutatkoznak
az idealis racionalitashoz képest. Ezen megalapozo elméletek nyitottak meg az utat a viselkedési
kozgazdasagtan és a szervezeti magatartas kutatasai eldtt, melyek a dontéshozok valos viselkedését
empirikusan vizsgaljak.

2.2 Viselkedési kozgazdasagtan és a Prospect Theory alkalmazasa

A viselkedési kozgazdasagtan az emberi dontéshozok irracionalitasanak szisztematikus mintazatait
vizsgalja. Kahneman és Tversky (1979) Prospect elmélete mérfoldkének szamit e téren: kisérleti
eredményeik szerint az egyének a kockazatos dontéseknél eltérnek a varhatdo hasznossag elmélet
elorejelzéseitol. Az elmélet két fo szakaszbol all szerkesztés €s értékelés és bevezeti a referenciapont-
fiiggdség fogalmat. Eszerint a dontések hasznossagat az egyének nem abszolut értelemben, hanem egy
kiindul6 referenciaponttol valo eltérésként értékelik (Kahneman & Tversky, 1979). Példaul ugyanaz az
eredmény masképp hat a dontéshozora, ha veszteségként ¢li meg a kiinduld allapothoz viszonyitva,
mintha nyereségként tekint ra. Ezzel 6sszefligg a mar emlitett veszteségkertiilés: tipikusan ,,a veszteség
fajdalma nagyobb, mint a nyereség 6rOme” azaz egy azonos nagysagu veszteség pszichologiailag
er6sebb hatasi, mint egy ugyanekkora nyereség. A keretezési hatas ennek kovetkeztében azt
eredményezi, hogy a dontéshozok preferenciai megfordulhatnak pusztan attol fiiggden, hogy egy
alternativat nyereségként vagy veszteség elkeriiléseként kereteznek.
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A Prospect Theory tovabbi fontos eleme a szubjektiv valdsziniiség-érzékelés torzitott voltanak
felismerése. Tversky ¢és Kahneman (1992) kiterjesztett modellje, a Kumulativ Prospect Theory
kimutatta, hogy az emberek hajlamosak a kis valoszinliségli eseményeket tal-, a kézepes vagy nagy
valdszintiségeket alulértékelni ezt dontési sulyokkal modellezték. Ennek kovetkeztében a dontéshozok
gyakran tal nagy jelentdséget tulajdonitanak a nagyon kis esélyli, de nagy nyereséggel kecsegtetd
lehetdségeknek és nem linedrisan értékelik a valosziniiségeket. A Prospect Theory tehat realisztikusabb
leirast ad a kockazatos dontési magatartdsrol, mint a hagyomanyos varhat6é érték maximalizalés
modellje.

2.3 A Prospect Theory a vallalati dontéshozatalban

Kahneman és Tversky nyoman szdmos kutatas vizsgalta a kilataselmélet alkalmazasat iizleti €s pénziigyi
dontésekben. Fiegenbaum (1990) 85 iparag adatait elemezve elséként mutatott ra, hogy a vallalatok
kockazatvallalasi magatartasa Osszefiigg a nyereség-veszteség keretezéssel: a nyereséges helyzetben
levo vallalatok konzervativabbak, mig veszteséges helyzetben 1évok hajlamosak nagyobb kockazatot
vallalni 6sszhangban a Prospect Theory joslataival. Hasonloképpen, Diez-Esteban és szerzotarsai (2017)
arra talaltak bizonyitékot, hogy a tulajdonosi szerkezet (pl. nagyrészvényesek jellege) befolyasolja a
vallalatok kockazatvallalasat, ami a kilataselmélettel magyarazhatd preferenciavaltast eredményez a
nyereség ¢és veszteség tartomanyokban. A pénziigyi menedzsment teriiletén Wen (2010) és Do
Nascimento Junior et al. (2021) is ramutattak, hogy a vallalati beruhazasi dontéseknél és az 0j piacok
esetén megfigyelheto a keretezéstol fiiggd kockazatkeresés, illetve a sziik keretezés (narrow framing)
torzitasa. A szamvitel és kontrolling teriiletén is egyre tobb bizonyiték gylilt 0ssze a kognitiv torzitasok
hatasair6l. Alm és Torgler (2011) szerint példaul az etikai megfontolasok és normak befolyasoljak az
adozasi dontéseket, ami tilmutat a puszta racionalis kalkuluson. Bigus (2015) kimutatta, hogy az
auditorok dontésében a veszteségkeriilés torzitasa jelentkezik: a konyvvizsgalok hajlamosak
konzervativabb auditkockazati itéleteket hozni a lehetséges veszteségek elkeriilése érdekében. Enslin és
munkatarsai (2023) empirikusan bizonyitottak, hogy a management accounting teriiletén dolgozok is ki
vannak téve a framing hatasnak: ugyanazon teljesitmény-informacié eltér6é prezentalasa (pl. nyereség
¢s. veszteség kiemelése) szignifikansan befolyasolja az itéleteiket. Hasonld eredményre jutott Egiyi és
Ogbodo (2023), akik szerint a pénziigyi beszamolok elemz6i és dontéshozoi rendszeresen kdvetnek el
kognitiv torzitdsokbol fakadd hibakat, példaul talértékelhetik a multbeli trendeket vagy aranytalanul
reagalhatnak bizonyos informaciokra. Ezek a kutatdsok Osszességében alatamasztjak, hogy a vezet6i
szamvitel és controlling terén sem hagyhatok figyelmen kiviil a pszichologiai tényezok. A menedzsment
dontéshozatalban is igazolast nyert a kilataselmélet szamos eleme. Példaul Banerjee (2023) kiilonb6z6
kultarakban vizsgalta a vezetdék kockazati attitiidjét és megallapitotta, hogy a nemi és kulturalis
kiilonbségek is modositjdk a veszteségkeriilés mértékét, de altalanossagban a vezetdk
nyereséghelyzetben keriilik a kockazatot, mig veszteséghelyzetben hajlamosabbak kockézatkeresd
dontésekre ezzel magyarazhato, hogy bizonyos kérmyezetben a vezetdk ,,mindent egy lapra tesznek fel”
a veszteség elkeriiléséért. Austin, Bobek és Jackson (2021) a szamviteli etikdban talaltak arra
bizonyitékot, hogy a kilataselmélet keretei kozott értelmezhetd a dontéshozok etikai valasztasa is
példaul adozasi dilemmakban, ami azt jelenti, hogy a pszichologiai értékelési torzitasok az etikus vs.
nem etikus dontésekben is szerepet jatszhatnak. Ruggeri et al. (2020) metaanalizise pedig igazolta, hogy
a Prospect Theory paraméterei (pl. veszteségkeriilés mértéke, valoszinliség-sulyozasi gorbe alakja)
meglehetdsen robusztusak kiilonb6zé piacokon és intézményi kornyezetekben, bar a konkrét értékek
populacionként valtozhatnak. Mindez arra utal, hogy a dontési torzitasok egyetemes jellegiiek, de
kontextusfiiggé modon jelenhetnek meg, ezért integralt, helyzetérzékeny modellekre van sziikség a
leirasukhoz (Austin et al., 2021; Banerjee, 2023).
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2.4 A Prospect Theory a controlling teriiletén

A controlling és teljesitménymenedzsment funkcidkban a kilatdselméletben leirt torzitdsok kozvetlen
hatast gyakorolnak bizonyos folyamatokra. Példdul egy beruhdzasi javaslat értékelésénél a
referenciapontok meghatarozasa (akar az el6z6 évi eredmény, akar a kitiizott tervszdm) befolyasolja,
hogy a controllerek sikeresnek vagy kudarcosnak itélik-e az aktualis teljesitményt. A keretezés hatasa
megjelenhet a riportalasban: egy projekt eredményét lehet hangstlyozni ,,5% profitnévekedésként”
vagy épp ,.clmaradt haszonként egy még jobb lehetdséghez képest” és ez eltérd reakciokat valthat ki a
dontéshozokbol. A veszteségkeriilés hatasa a controllingban tetten érhetd példaul a budget-tervezésnél:
gyakran megfigyelhet6, hogy a feleldsok inkabb Ovatos, ,aluligérd” koltségvetést készitenek, hogy
elkeriiljék a késdébbi eltérésekbdl fakadd negativ megitélést (optimista cél helyett biztonsagi tartalékkal
terveznek). Ugyanez a jelenség forditva is problémas lehet tal konzervativ tervezés esetén kihasznalatlan
er6forrasok maradhatnak. A bels6 ellendrzés és kockazatkezelés terén a controllereknek fel kell
ismerniiik a megsiillyedt koltség csapdajat: ha egy projekt rosszul teljesit, a veszteségkeriilés miatt
hajlamosak lehetnek tovabbi eréforrasokat beledlni ahelyett, hogy leallitanak (eszkalacios hajlam).
Szamos klasszikus eset dokumentalja, hogy projektek ,.tul hosszi” folytatasa gyakran a személyes
elkotelez6dés és veszteségtol valod félelem eredménye (Wen, 2010). A controlling szakirodalomban
mindeziddig viszonylag kevés tanulmany sziiletett, amely kifejezetten ezen viselkedési torzitdsok
jelenlétét vizsgalja. Ugyanakkor a téma jelentdsége nyilvanvald: a legfrissebb megkozelitések szerint a
kontrolling fejlddésének 1) iranya az adatvezérelt technologidk mellett épp a human tényezok
tudatositdsaban rejlik (Zéman et al., 2022). Kutatdsunk ezt a hianyt kivanja potolni, azéltal, hogy
empirikusan elemzi a controllerek dontéseiben megnyilvanulé torzitasokat és azok mintazatait.

2.5.Az MI kategoridi és modszertani megkozelitésel
A fenti irodalmi attekintés alapjan kutatasunkhoz az alabbi hipotéziseket fogalmaztuk meg:

* HI: A pénziigyi kimenetek eltéro keretezése (nyereség vs. veszteség hangstlyozasa) jelentdsen
befolyasolja a controlling dontéseket. Varakozasunk szerint ugyanazon dontési helyzetben mas
valaszt adnak a controllerek attol fiiggden, hogy a lehetéséget nyereségként vagy veszteség
elkertiléseként mutatjak be (keretezési hatas).

* H2: A controllerek dontéseiben megfigyelhetd a veszteségkeriilés torzitasa: nagyobb sulyt
helyeznek a potencialis veszteségek elkeriilésére, mint az egyenérték(i nyereség elérésére. Ez
fokozott kockazatkeriild magatartast eredményez pozitiv kimenetel esetén és magyarazza a
biztonsagi tartalékok képzését a tervezés soran.

* H3: A controllerek hajlamosak az eszkalacios elkotelezodésre: amennyiben egy projekt vagy
befektetés veszteségbe fordul, a veszteség elkeriilése érdekében hajlamosak tovabb folytatni
(akar tovabbi forrasokat kockaztatva), ahelyett hogy leallitanak szemben a racionalis dontéssel.

* H4: A controlling teriilet dontéshozdi heterogén csoportot alkotnak a viselkedési mintazatok
szerint. Kiilonboz6 controllerek eltérd mértékben és modon hajlamosak a kognitiv torzitasokra,
ezeért tobb, jol elkiilonithetd dontéshozdi profil (klaszter) azonosithatd a populacion beliil.

» HS5: A dontéshozoi viselkedési profilok Osszefiiggést mutatnak a szakmai tapasztalattal és a
pozicioval. Feltételezziik, hogy az eltérd karrierszinttel bird controllerek (pl. fels6vezetdk vs.
junior elemzok) kozott szignifikans kiilonbségek vannak a torzitdsokra valo hajlamban.

E hipotézisekkel arra keressilk a valaszt, hogy a viselkedési kozgazdasagtan elvei mennyiben
alkalmazhatok a controlling gyakorlatara és hogyan Ilehet ezeket a controlling rendszerek
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tovabbfejlesztésében figyelembe venni. A kovetkezd szakaszban bemutatjuk a kutatds modszertanat,
mellyel a fenti feltevéseket teszteltiik.

3. Modszertan
3.1. Minta ¢s adatgyijtés

Kutatasunkat vegyes modszertannal (Mixed-Methods) végeztiik, amely 6tvozi a kvantitativ €s kvalitativ
megkozelitést. Elsé 1épésben egy online kérdbives felmérést folytattunk le 2025 oktdberében, melynek
célja a controlling teriileten dolgozo szakemberek dontési preferenciainak kvantitativ feltarasa volt. A
kérddivre Osszesen 148 f6 vallalati kontroller szolgaltathatd valaszt; a mintaban a résztvevok mind
gyakorld szakemberek voltak kiilonbdz6 iparagakbol és vallalattipusokbol. A toborzds soran
egylittmiikodtiink tobb nagyvallalat pénziigyi osztalyaval, a Menedzsment és Controlling Egyesiilettel
(MCE) amely hirlevelében kikiildte a felhivast és szakmai ismeretségi halo6zatokon keresztiil is
terjesztettiik a kérdoivet. Ennek eredményeként a minta valtozatosnak tekinthetd mind iparagi, mind
demografiai szempontbdl. A kitoltok 58%-a nd és 42%-a férfi volt; életkoruk a palyakezd6 20-as
éveiktol a tobb évtizedes tapasztalattal bird pénziigyi vezetokig terjedt (atlagosan a 30-as éveik végén
jartak). A résztvevok szdmos szektort képviseltek: a pénziigyi szektor (bankok, biztositok, befektetési
cégek) mellett termeldvallalatok, kereskedelmi cégek, IT/telekommunikaciés vallalatok controlling
szakemberei is szép szammal jelen voltak. A vallalatméret szerint is heterogén a minta: a valaszadok
kozott voltak multinaciondlis nagyvallalatok kontrollerei épptgy, mint kozepes- és kisvallalkozasok
pénziigyi vezet6i. Pozicidjukat tekintve a junior elemzoktél a senior menedzserekig minden szint
képviseltette magat. Ezen sokszinli minta lehetdvé tette, hogy a controlling szakma kiilonb6zo
szeleteiben vizsgaljuk a dontési magatartasokat. Az online kérddiv anonim és dnkéntes alapon tortént,
a kitoltok szamara ~15 percet vett igénybe. A kérd6iv Osszedllitdsanal fontos szempont volt a
gamifikacio, azaz a jatékos elemek alkalmazasa a valaszadoi motivacid novelésére. Ennek megfelelden
a kérdések egy része rovid iizleti szcenariok formajaban jelent meg, mintha a valaszadd egy dontési
helyzetben lenne igy interaktivabb élményt nyujtott. A szakirodalom szerint a jatékositott kérddivek
novelhetik a kit6lték bevonodasat és az adatok mindségét (Lazar & et al., 2023). A mi tapasztalatunk is
az volt, hogy a valaszadok szivesen értékelték a dontési dilemmakat, ahelyett hogy pusztan elméleti
kérdésekre felelnének.

3.2 A kutatas eszkozei ¢€s eljarasa

Kérddives mérdeszkoz: A kérdoiv ot o szakaszbol allt. Az elsé blokk demografiai és hattér-
informaciokat rogzitett (nem, életkor, iparag, vallalat mérete, controlling teriileten szerzett tapasztalat
éveinek szama, aktualis beosztas, f6 szakteriilet stb.). Ezt harom tematikus dontési blokk kovette,
amelyek hipotetikus lizleti szituaciokat irtak le. Minden blokk 2-3 kérdésbdl allt, 6sszesen 7 dontési
dilemmat tartalmazott a kérddiv. Az 1. blokk egy projektinditas vs. folytatas dilemmat vazolt fel,
amelyben a keretezési hatast vizsgaltuk: a kitoltok véletlenszertien kétféle megfogalmazasban
talalkozhattak a helyzettel (az egyik verzioban a projekt lehetséges nyeresége keriilt kihangstlyozasra,
a masikban a megel6zhetd veszteség). Példaul az egyik valtozat igy szolt: ,,A projekt 70% eséllyel 60
milli6 Ft profitot hoz, 30% eséllyel nullszaldos lesz”, mig a masik valtozatban: ,,30% eséllyel 60 millio
Ft veszteséget okoz, 70% eséllyel nullszaldds lesz”. A résztvevoktol megkérdeztiik, tamogatnak-e a
projekt elinditasat ilyen feltételek mellett. Az 2. blokk a beruhazasi dontés és referenciaérték témajara
fokuszalt: a kitdltdknek egy olyan szituacidoban kellett valasztaniuk két beruhazasi lehetdség kozott, ahol
az egyik kockazatosabb, de magasabb hozami, a masik biztonsagosabb. Itt a kérdésben szerepelt egy
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referencia-pont (elvart hozam), ami befolyasolhatta a dontést. A 3. blokk a budgettervezési attitlidot
vizsgalta: bemutattuk, hogy egy vezet6 milyen profitcélt tiiz ki a kdvetkezd évre és kértiik a kontrollert,
értékelje a célszamot. Itt a tilzott optimizmus vs. konzervativizmus kérdését feszegettiik

Klaszterelemzés: A kvantitativ adatok elemzéséhez eldszor eld kellett késziteni a valaszokat. Minden
dontési kérdés esetén kialakitottunk egy numerikus skalat, amelyen a ,;racionalis” valasz alacsony, a
»torzitott” valasz magas értéket kapott. Példaul az elsd blokk projektinditasi dilemmajanal az igen vélasz
(a projekt tAmogatasa) raciondlis dontésnek tekinthetd, ha a varhato érték pozitiv, mig a nem valasz a
veszteségtol valo irraciondlis félelmet tiikrozi igy kodoltuk: igen=1, nem=5. Hasonl6 logikaval minden
egyes dontési itemnél 1-5 skalan szamszerisitettiilk a valaszokat, ahol 1 mindig a torzitastél mentes
(racionalis) dontést, 5 pedig a legerdsebb torzitast jelentette. Ezzel minden valaszadohoz
hozzéarendeltiink egy 7 elemii szamsort, amely a viselkedési profiljat jellemezte a mért dimenziok
mentén. Ezutan erre a profilra klaszterelemzést alkalmaztunk, hogy feltarjuk, 1éteznek-e jellegzetes
csoportok. A nem feliigyelt gépi tanulasi eljarasok koziil a jol ismert k-kozép (k-means) algoritmust
valasztottuk (McQueen, 1967), mivel az adatok kis dimenzidszama és a minta mérete erre alkalmas volt
¢s a klaszterek szama el6re nem ismert. A legfontosabb kérdés a klaszterszam meghatarozasa volt: tobb
klaszterszamra is lefuttattuk az algoritmust (k=2-t61 k=6-ig) és az egyes megoldasok minéségét sziluett-
atlag mutatoval értékeltiik. A sziluett érték (Silhouette index) azt méri, mennyire elkiiloniiltek a
klaszterek egymastol minél magasabb az értéke, annal jobb a klaszterstruktira. Eredményeink szerint a
k=3 klaszter megoldas adta a legmagasabb atlagos sziluett értéket (0,29), ami azt jelezte, hogy harom
jol értelmezhetd klaszter alakithato ki. A k=2 klaszteres felosztas tlzottan Osszevonta a heterogén
csoportokat, mig k=4 vagy 5 esetén mar értelmezhetetlen vagy til kicsi klaszterek is keletkeztek. gy a
tovabbiakban a haromklaszteres megoldast hasznaltuk. A klaszterelemzés soran figyelembe vettiik,
hogy a kiindul6 valtozoink ordinalikus skaldjiiak, de e megkozelités robusztusnak bizonyult; sziikség
esetén probaltuk a koédolast és az algoritmus paramétereit is érzékenységvizsgalatnak alavetni (pl.
inditasi pontok tobbféle inicializacidja), a stabilitas érdekében.

Kvalitativ fazis interjuk: A klaszterelemzés kvantitativ eredményei alapjan a kutatds masodik
szakaszaban félig strukturalt interjukat készitettiink, hogy mélyebben megértsiik az egyes klaszterek
dontési mechanizmusait. Klaszterenként 2-2 fot kértiink fel interjura, 6sszesen 6 fét (mind 6nkéntes
alapon). Arra torekedtiink, hogy minden klaszterbél tipikusnak tekintheté személyeket valasszunk: pl.
az 1. klaszterb6l egy hosszi tapasztalati felsévezeto (pénziigyi igazgatd) és egy kdzépvezetd kontrollert,
a 2. klaszterbol egy fiatalabb és egy kdzépkort elemz6t, mig a 3. klaszterbdl egy olyan kollégat, aki
tanacsadoként dolgozik controlling feladatkdrben, illetve egy relative junior kontrollert. Az interjuk
protokollja eldre rogzitett témakorokre iranyult, de rugalmasan kezeltiik a beszélgetést. Az alabbi 6
kérdésekre kerestiink valaszt: (1) Hogyan kozeliti meg a dontéshozd a kockazatos dontéseket a
mindennapi munkajaban? (2) Mennyire tartja magat kockazatkeresének vagy kockazatkeriilének és
miért? (3) Szokott-e tudatosan valamilyen stratégiat kdvetni a dontési torzitasok elkeriilésére? (4) Van-
e példa a karrierjébdl, amikor utdlag felismerte, hogy torzitas hatott a dontésére (pl. utdlag megbanta
egy projekt folytatasat)? Az interjuk 30-45 perc hosszuak voltak és mindegyiket rogzitettiik, majd szo6
szerint lejegyeztik. A szOoveges anyagot tematikus elemzésnek vetettiik ala, klaszterenként
Osszehasonlitva az elhangzottakat. Az interjuk elemzésénél kerestiik a konzisztencidkat (amik
megegyeztek a kérddives eredményekkel) és az eltéréseket (amik arnyaltdk vagy modositottak a
kvantitativ képet). A kvalitativ adatok triangulacios célokat szolgaltak: segitettek megerdsiteni vagy
magyarazni a statisztikai eredményeket, illetve feltarni olyan mogottes okokat, amelyeket a szamok
onmagukban nem mutattak meg. Fontos hangstlyozni, hogy az interjik a kis mintaszdm miatt nem
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altalanosithatok, viszont értékes betekintést adtak a dontéshozok gondolkodasmodjaba és érvelésébe
(Emans, 2012).

A vegyes mddszertant kutatési design dsszességében lehetdvé tette, hogy azonositsuk a tipikus dontési
profilokat a controlling teriileten (kvantitativ klaszterelemzés), majd meg is értsiik e profilok mogott
meghuz6d6 motivaciokat és pszicholdgiai mechanizmusokat (kvalitativ interjik). Az igy nyert integralt
perspektiva novelte eredményeink érvényességét €s gyakorlati relevancidjat. Az alabbiakban el0szor a
kvantitativ eredményeket mutatjuk be, majd az interjuk fobb tanulsagait.

4. Eredmények
4.1. Leiro statisztika €s klaszterelemzés eredményei

A kérdbéives felmérés adatain végzett klaszterelemzés hdrom jellegzetes csoportba sorolta a
valaszadokat, amelyek jol értelmezhetd dontési profilokat takarnak. Az egyes klaszterek fobb jellemzdit
az alabbiakban foglaljuk 6ssze. Emellett megvizsgaltuk, hogy a klasztertagsag Gsszefiigg-e a kitoltok
demografiai adataival; ezt khi-négyzet probakkal ellendriztiik. Az adatok azt mutatjak, hogy életkor,
beosztas €s szakteriilet szerint szignifikans kiillonbségek vannak a klaszterek Osszetételében (p<0,01
szinten minden esetben). Ezek a kiilonbségek segitenek a klaszterek értelmezésében is, ahogy alabb
kitériink ra.

C1 ,,Racionalis, 6vatos kontrollerek” (n~68, ~46%): Az elso klaszterbe tartozé valaszadok dontési
mintazata kozel all a racionalitas idealképéhez. A hét vizsgalt viselkedési valtozo koziil egyikben sem
értek el kiugroan magas (torzitott) értéket; sot, néhany dimenzidban kifejezetten alacsony pontszam
jellemezte ezt a csoportot. Példaul a projektinditasi keretezéses dilemmaban a C1 klaszter atlaga az
egyik opciora nagyon alacsony volt, jelezve, hogy a csoport tagjai tobbségében nem befolyasolodtak a
keretezéstl, hanem a két verziét hasonléan itélték meg. Osszességében a C1 kontrollerek kevésbé
hajlamosak a klasszikus kognitiv torzitdsokra: mérsékelt a veszteségkeriilésiik és referenciafliggdségiik
¢és a keretezési hatasra is viszonylag érzéketlenek. Ugyanakkor Ovatossag jellemzi Oket innen az
elnevezésben az ,,0vatos” jelz6. Tipikusan priidens dontéshozok, akik igyekeznek adatvezérelt modon,
megfontoltan eljarni és elkeriilni a széls6séges kockazatvallalast. Demografiai sszetételiiket tekintve
tapasztalattal rendelkezék. Példaul a mintaban 1év6 pénziigyi igazgatdk tilnyomd tobbsége ide
sorolodott és a 45 év feletti korosztalyban is sokan tartoznak ebbe a profilba. Ez arra utal, hogy a
tapasztalat bizonyos foku ,,racionalizald” hatassal bir: az idésebb, gyakorlott controllerek talan mar
tanultak korabbi hibaikbdl €s tudatosabban keriilik a torzitd helyzeteket.

C2 ,,Torzito kontrollerek” (n=73, ~49%): A masodik klaszter a legnépesebb csoport és az elnevezés arra
utal, hogy naluk halmozottan és intenziven jelentkeznek a viselkedési torzitasok. A csoport atlagai tobb
vizsgalt valtozoban is a legmagasabbak mindharom klaszter koziil. Kiilondsen kiugrd volt példaul a
keretezésre valo érzékenységiik: a projektinditasi dilemmaban a két verziora adott valaszaik erdsen
szortak, jelezve, hogy akiket pozitivan keretezve kérdeztiink, sokkal inkabb tamogattak a projektet, mig
akiket negativ keretben, azok nagy aranyban elutasitottak tehat erds framing hatas érvényesiilt naluk.
Emellett ebben a klaszterben magas a veszteségkeriilés mutatdja is, ugyanakkor paradox modon
kockazatvallalasi hajlandosag is megfigyelhetd bizonyos helyzetekben: példaul a folytatas vagy leallitas
dilemmanal sokan még akkor is a folytatasra voksoltak, ha a projekt mar veszteséges, ami az eszkalacios
elkotelezddés torzitasara utal. Tovabba jellemzo rajuk a tulzott optimizmus és onbizalom: a budgetcél
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kitiizéses kérdésnél hajlamosabbak irrealisan magas célokat is realisnak itélni. A C2 profil tehat
dinamikus, ambiciézus, de egyben veszélyeket hordoz: ezen controllerek gyorsan reagalnak és batran
dontenek, viszont kontroll nélkiil kdnnyen hozhatnak suboptimalis vagy kockazatos hatarozatokat.
Demografiai jellemzéik alapjan a C2 klaszterben felillreprezentaltak a fiatalabb (35 év alatti) és
kevesebb tapasztalattal rendelkez0 kontrollerek, kiillondsen a beosztott elemzok. Példaul a 25-34 éves
talalhato. Nincs a klaszterben viszont egyetlen fels6vezetd sem (a pénziigyi igazgatok mind C1-ben
vannak). Ez arra enged kdvetkeztetni, hogy a formalis feleldsség hidnya és a karrier eleji nagy lendiilet
egyiitt jarhat a nagyobb torzitdsi kitettséggel: a fiatal kontrollerek talan batrabban kockaztatnak és
kevésbé ovatosak bizonyos dontéseknél, ami tobb torzitd hatast enged érvényesiilni.

C3 ,,Veszteségkeriilésbol kockazatkeresok” (n=7, ~5%): A harmadik klaszter egy kicsi, de annal
érdekesebb csoport. Tagjai kezdetben erdsen veszteségkeriilok: 6sztondsen keriilik a kockazatot és a
bizonytalan kimeneteleket, inkabb a biztos, de kisebb eredménnyel jard opciokat preferaljak.
Ugyanakkor ha egy helyzetet veszteségként élnek meg példaul egy projekt jelentds veszteségbe fordul
vagy tartdsan alulteljesit a tervhez képest, akkor szinte atcsapnak a masik végletbe és kockazatkereso
magatartast tanusitanak. Ez a paradoxon megfelel a Prospect Theory dinamikéjanak:
veszteséghelyzetben a dontéshozok hajlandok nagy kockazatot is vallalni a potencialis veszteség
elkeriilése érdekében. A klaszter tagjai tehat addig kertilik a kockazatot, amig ,,nyerd széridban” vannak,
de amint veszteség fenyeget, hajlamosak mindent egy lapra feltenni. Ezt tiikrozik a kvantitativ
eredményeik is: bizonyos valtozokban (pl. veszteséges projekt folytatdsdnak hajlanddsaga) extrém
magas értékeket értek el az 5-0s skalan atlaguk megkozelitette az 5-6t, mig mds dimenzidkban (pl.
kockazatvallalas nyereség esetén) a legalacsonyabbak kdzott voltak. Egyszerre jelenik meg tehat naluk
a konzervativizmus és az eszkalaciés hajlam, attdl fiiggéen, hogy milyen a helyzet kerete.
Demogréafiailag ez a klaszter is sajatos: egyik tagja sem volt fels6vezetd, tobbnyire palyakezdd vagy
tanacsado pozicidban dolgozo kontrollerek alkotjak. Ez részben a klaszter kis méretébdl adodik, de
Osszhangban lehet azzal, hogy akik nincsenek egy szervezeti hierarchia kotott feleldsségi strukturajaban
(pl. kiils6 tanacsadok), azok konnyebben kovethetnek el ilyen ,,sz€éls6séges” dontési valtasokat. Illetve
a nagyon kevés tapasztalat is szerepet jatszhat abban, hogy valaki ilyen paradox mddon reagaljon a
veszteségekre. Fontos megjegyezni, hogy bar ez a klaszter kicsi, a jelenség, amit képvisel, a
szakirodalombdl ismert (sunk cost effect) és szervezeti szempontbol kritikus, hiszen mar néhany ilyen
profilt dontéshozo is komoly karokat okozhat egy vallalatnak, ha hagyjak eszkalalodni a kudarcba tartd
projekteket.

A klaszterelemzés szamszerii eredményeit Osszefoglalva elmondhatd, hogy hipotézisiinknek
megfeleléen (H4) a controlling teriileten heterogén dontéshozoi csoportok 1éteznek. A csoportok kdzotti
kiilonbségek statisztikailag szignifikansak €s szakmailag értelmezhetok. Emellett beigazolodott (HS),
korében a racionalitds domindl, mig a fiatalabbaknal tobb a torzitdé hatas. A klaszterek felfedezése
azonban 6nmagéban nem ad valaszt arra, hogy miért ilyenek ezek a profilok ehhez szolgaltak a kvalitativ
interjuk, melyek f6bb tanulsagait a kovetkezo alfejezetben ismertetjiik.

4.2 Az interjuk eredményei és a klaszterprofilok értelmezése

Az interjuk tartalomelemzése azt mutatta, hogy a valaszadok altal elmondottak nagyrészt konzisztensek
voltak a kérddives klaszterprofilokkal, de néhany esetben arnyaltdk vagy kiegészitették azokat.
Klaszterenként az alabbi megfigyeléseket tettiik:

25



le Magyar Mindség 2026. évi 1. szam
iy Hungarian Quality 2026, issue 1.

C1 (racionalis, 6vatos) klaszter tapasztalatalapu ovatossag: A klaszterhez tartozé mindkét megkérdelt
(egy ~50 éves pénziigyi igazgatd €s egy ~35 éves IT szektorbeli kontroller) egyarant hangsulyozta a
veszteségek elkeriilésének fontossagat a dontéseiben, 0sszhangban a veszteségkeriilo attitliddel. A
pénziigyi igazgatd konkrét példat hozott: egy Uj beruhazas esetén, ha a kockazatok jelentdsnek tiinnek,
inkdbb elutasitja a projektet, mert ,,nem éri meg a potencidlis veszteség kockéazatat” ez tipikus
veszteségkeriild magatartds. Ugyand elismerte, hogy a dontési javaslat megfogalmazasa (keretezése) is
hat ré: ,,Ha egy lehetdséget ugy mutatnak be, hogy azzal megeldzhetd egy lehetséges veszteség, sokkal
tdmogatobb vagyok, mintha ugyanaz nyereségként lenne talalva” ezzel gyakorlatilag megerésitette a
keretezési hatés jelenlétét sajat maganal is. A fiatalabb kontroller is dvatos dontéshozonak bizonyult,
bar 6 nyitottabb volt kisebb innovativ kisérletekre, ha a kockazat kontrollalt. Emlitett egy esetet, amikor
egy Uj szoftver bevezetésérdl dontottek: ,,Kis pilot projektként hajlandé voltam kiprobalni, hogy
minimalizaljam a potencidlis veszteséget, miel6tt teljesen atallunk™ ez jol mutatja, hogy alapvetd
ovatossag mellett is lehet kockazatot kezelni kontrollalt médon. Az interjuk megerdsitették, hogy a
tapasztalat szerepe kulcsfontossagu: az idésebb vezet6 kifejtette, hogy ,,palyam elején batrabb voltam,
de az évek sordn megtanultam, mi minden siilhet el rosszul”, ezért ma mar sokkal elévigyazatosabb. Ez
ravilagit arra, hogy a klaszterprofil nem statikus: az egyén viselkedése id6vel, tanulas Utjan valtozhat,
tipikusan a nagyobb tapasztalat felé tolodva még ovatosabb lesz.

C2 (torzitd) klaszter az adatok ¢és torzitasok kettéssége: A masodik klaszterbél kivalasztott
interjualanyok (egy ~35 éves banki kontroller és egy ~25 éves junior kontroller egy banknal) els
ranézésre megerodsitették a kvantitativ képiiket: mindketten adatvezérelt, elemzd gondolkodédsunak
tartjak magukat. Dontéseikben igyekeznek minél tobb szamitast elvégezni, kiillonb6z6 forgatokonyveket
modellezni és logikusan valasztani. Ugyanakkor érdekes modon a beszélgetés soran kideriilt, hogy
egyéni kiilonbségek vannak abban, mennyire sikeriil elkeriilniiik a torzitasokat. A fiatalabb (palyakezdo)
kontroller elismerte, hogy hajlamos példaul tal optimista elorejelzéseket késziteni: ,,Néha azt gondolom,
biztos 0sszejon a tervszam, tilbecsiilom a bevételeket”. Ez a tulzott 6nbizalom és optimizmus a
kvantitativ eredményeikben is megjelent. Az idGsebb, 35 éves kontroller viszont arrél szamolt be, hogy
tudatosan kiizd a torzitasok ellen: ,,Nagyon figyelek ra, hogy ne ragadjak le egy referenciaértéknél...
mindig megprobalok 0j adatokat keresni, ha tul jonak tinik valami”. Kifejtette, hogy példaul a
tervezésnél anchor (horgony) hatas ellen ugy védekezik, hogy t6bb fliggetlen becslést is kér a csapat
tagjaitol és nem ragaszkodik az elsé szamhoz. Az interjuk tehat ramutattak, hogy a C2 klaszteren beliil
is vannak, akik részben tapasztalatbol mar kialakitottak stratégiakat a torzitasok mérséklésére (pl. ,,tobb
nézdépontu ellendrzés” alkalmazasa). Ugyanakkor mindketten bevallottak, hogy stresszhelyzetben vagy
idonyomas alatt még igy is becstisznak torzitasok. Az idésebb kontroller szerint: ,,Ha sok a munka és
gyors dontést kell hozni, néha utdlag veszem észre, hogy a prezentacid modja befolyasolt” ezzel a
keretezés hatasat is elismerte. A kvalitativ eredmények tehat arnyaltak a C2 képet: noha ezek a
szakemberek elviekben racionalisak szeretnének lenni és sokszor azok is, a gyakorlatban naluk is
megjelennek a torzitasok, sokszor észrevétleniil. A két interjualany példaja azt mutatta, hogy a
tapasztalat fontos szerepet jatszik: a 35 éves kontroller mar felismert torzitasokat magaban és dolgozik
elleniik, mig a 25 éves talan még kevésbé. Ez is Osszhangban van azzal az eredménylinkkel, hogy a
tapasztalat csokkenti a torzitasok erejét (HS).

C3 (veszteségkeresO) klaszter a paradox viselkedés mechanizmusa: A harmadik klaszterbol két
interjualanyunk volt: egyikiik ~40 éves, tanacsadoként miikddo pénziigyi szakember, masikuk ~30 éves
kontroller egy kozepes vallalatnal. Ok erdsitettek ra leginkabb a kvantitativ profiljukra. Mindketten
hangsulyoztak, hogy nagyon kockazatkeriilok a legtdbb helyzetben: ,,Inkabb a biztos kevesebb profitot
valasztom, mint a bizonytalan nagyot” mondta a tanacsadd. Ugyanakkor, amikor olyan esetrél kérdeztiik
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Oket, amikor egy projekt rosszul allt, mindketten bevallottdk, hogy nehéz leallni. A tanacsado
megjegyezte: ,,Volt, hogy lattam, hogy a projekt buko, de adtam még neki egy esélyt... hatha ki lehet
hozni nullara”. A vallalati kontroller pedig mesélt egy konkrét példat: egy termékbevezetési projekt elso
félévben veszteséges volt €s bar minden jel rossz volt, 6 a projekt gazdajaként javasolta a folytatast még
egy ideig, bizva a fordulatban. Utdlag belatta, hogy ez inkabb a személyes érintettség és a ,hatha
megmentem a helyzetet” érzés miatt volt vagyis klasszikus eszkalacios jelenség. Ezek az anekdotak
pontosan aldtdmasztjak a H3 hipotézisiinket is: a controllerek kozott van, aki veszteséghelyzetben
irracionalis kockézatvallalova valik. Az interjuk alapjan ennek hatterében érzelmi okok allnak: egyrészt
a kudarc beismerésének nehézsége, masrészt a feleldsség eltoldsanak reménye (hatha kiilsé tényezok
valtoznak és megmentik a projektet). Erdekes, hogy mindkét interjiialany megjegyezte: a szervezeti
kultara is hatassal van erre, ha a cégnél biintetik a kudarcot, akkor még inkabb probaljak menteni a
menthet6t ahelyett, hogy idében ledllndnak. Ez egybecseng Goddard (1997) eredményével, miszerint a
szervezeti kultura jelent6sen befolyasolja a koltségvetési viselkedést és a jelentési torzitasokat. E
klaszter esetén is igaz, hogy a tapasztalat segithet: a 40 éves tandcsadd elmondta, hogy ,.mar
megtanultam, hogy néha jobb elvagni a veszteségeket és tovabblépni”, mig fiatalabb koraban
hajlamosabb volt 6 is ,,ratenni még egy lapattal” a vesztes projektekre.

5. Megbeszelés

Kutatasunk f6 hipotézisei nagyrészt igazolodtak a fenti eredmények alapjan. H1 (Keretezési hatas): A
kérdoives kisérleti eredmények és az interjuk egyarant megerdsitették, hogy a dontések kimenetelének
keretezése jelentds befolyassal bir a controllerek dontéseire. A projektinditasi dilemmanal a pozitiv vs.
negativ keretezés markansan eltérd valaszadasi aranyokat eredményezett a C2 és C3 csoportban és még
a racionalis C1 csoportnal is megjelent bizonyos feltételek mellett. Ez dsszhangban all Enslin et al.
(2023) és Kahneman & Tversky (1981) megallapitdsaival, miszerint a keretezés hatdsa a vezetdi
dontéshozatalban is erds. H2 (Veszteségkeriilés): Ezt szintén alatamasztottdk az eredmények. A
controllerek tobbségénél kimutathatd volt, hogy a potencialis veszteségek elkeriilése prioritas ez
magyarazza példaul, hogy a budgetcél meghatirozdsanal sokan oOvatos, ,.biztonsagi” célt tartanak
realisnak. Az interjukban a veszteségkeriild attitiid explicit modon felszinre keriilt (kiilonosen a C1 és
C3 klaszter résztvevdinél), ami egybecseng Kahneman és Tversky (1979) alapfeltevésével. H3
(Eszkalécios hajlam): E hipotézis részben igazolast nyert. Kiilondsen a C3 klaszternél figyeltiink meg
erds eszkalacios hajlamot: a kvantitativ adatok szerint is 6k voltak azok, akik a leginkabb kitartottak egy
veszteséges projekt folytatdsa mellett és az interjuk konkrét példakat is hoztak erre a jelenségre.
Ugyanakkor fontos megjegyezni, hogy ez a hajlam nem minden kontrollernél jelenik meg, sét a Cl1
klaszter tagjai kifejezetten keriilik a projektek indokolatlan folytatasat. Tehat az eszkalacids torzitas
inkabb egy sziik csoport problémaja a mintaban, de szervezeti szinten igy is kritikus lehet. H4
(Heterogenitas klaszterek létezése): Ez egyértelmilen bizonyitast nyert. A klaszterelemzés harom
elkiiloniilé csoportot tart fel, amelyeket szakmailag is jol meg lehet kiilonboztetni. A csoportok kozotti
variancia szignifikans volt minden vizsgalt torzitasi dimenzié mentén, tehat a controllerek dontéshozoi
populacidja nem homogén. Ez a felismerés ij megvilagitasba helyezi a controlling irodalom egy részét,
amely gyakran impliciten homogénnek kezeli a dontéshozokat. H5 (Demografiai Osszefiiggések):
Eredményeink igazoltak, hogy a viselkedési profilok és a szakmai hattér kozott van kapcesolat. A khi-
négyzet analizisek szerint az életkor, a pozicid és részben a szakteriilet is korrelal a klasztertagsaggal.
Konkrétan: a magasabb beosztasu €s idésebb kontrollerek kozott feliilreprezentaltak a ,racionalis-
ovatos” profiluak, mig a fiatalabbaknal tobb a ,torzitd” profili. Ezt az interjuk is alatdmasztottak: a
tapasztalat novekedésével a dontési stilus tudatosabba valhat. fgy H5 is megerdsitést nyert.
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Egyiittesen értelmezve, hipotéziseink teljesiilése azt mutatja, hogy a viselkedési kozgazdasagtan
elméletei jol alkalmazhatok a controlling teriilet sajatossagaira. A controllerek esetében is kimutathatok
a tipikus torzitasok (framing, loss aversion, sunk cost effect), de nem egyforma mértékben mindenkire
ezért fontos a heterogén megkozelités. Ezek az eredmények hozzéjarulnak a controlling elméleti
keretének kibdvitéséhez egy human faktor dimenzioval.

6. Kovetkeztetés

Jelen tanulmany célkitlizése az volt, hogy feltarja a controlling teriileten dolgozé szakemberek
dontéshozataldban megjelend viselkedési torzitdsokat és rendszerezze azokat. A viselkedésgazdasagtan
¢és a controlling metszetében vizsgaldodva arra kerestiik a vélaszt, hogyan tér el a controllerek valds
dontéshozoi magatartasa a hagyomanyos racionalis modelltdl és ezek az eltérések milyen tipikus
mintazatokat alkotnak. A vegyes moddszertanii kutatas eredményeképpen harom markansan eltérd
dontési profilt kontrollercsoportot azonositottunk a kilataselmélet mentén. Az elsé klaszter tagjai kozel
racionalisan, 6vatosan dontenek, minimalis torzitassal; a masodik klaszterben halmozottan jelentkeznek
a kognitiv torzitasok (erds veszteségkeriilés, keretezési hatas és optimizmus egyszerre); mig a harmadik,
kisebb Kklaszter paradox moédon egyszerre veszteségkeriild és veszteség esetén kockazatkereso
viselkedést mutat. A klasztertagsag szignifikans Osszefiiggésben all a szakmai tapasztalattal és
pozicidval: a tapasztaltabb, magasabb beosztasti kontrollerek jellemzdéen a racionalisabb profilba
tartoznak, mig a fiatalabbak kozott tobb a torzitasokra hajlamos. Eredményeink megerésitették a
Prospect Theory f6bb jelenségeinek jelenlétét a controlling dontésekben (keretezés, veszteségkeriilés,
eszkalacios hajlam), ugyanakkor ramutattak a heterogenitasra is, ami 1j perspektivat ad a vezetdi
szamvitel személyzeti aspektusainak kutatdsdhoz. A kutatas tudomanyos és gyakorlati hozzajarulasa
abban all, hogy integralja a viselkedési kdzgazdasagtan nézépontjat a controlling elméletébe és
gyakorlataba. Tudomanyos szempontbol egy eddig kevéssé vizsgalt teriiletre (a controllerek kognitiv
biasaira) iranyitotta a figyelmet és empirikus bizonyitékokkal szolgalt arra, hogy a controlling
rendszerek elemzésébe érdemes beépiteni a human tényezdt. Gyakorlati szempontbdl eredményeink arra
figyelmeztetnek, hogy a vallalatoknak érdemes a controlling folyamatokat ugy alakitaniuk, hogy a
tipikus torzitasokat felismerjék és ellenstlyozzak. Példaul a jelentések és dontés-elokészitd anyagok
formatumat érdemes standardizalni a Kkeretezés hatasanak csokkentése érdekében, valamint
protokollokat bevezetni a megalapozatlan projektfolytatasok (eszkalacid) megel6zésére. Képzési
programokkal fejlesztheté a controllerek tudatossaga a kognitiv torzitasok terén, ami hosszi tavon
javitja dontéseik mindségét és a vallalati teljesitményt. Végsé soron a viselkedési profil alapt
dontéstamogatas alkalmazasa versenyelényt jelenthet a bizonytalan kornyezetben: a vallalat
rugalmasabban ¢és hatékonyabban reagalhat, ha ismeri és kezeli sajat dontéshozoinak torzitasait.
Kutatasunk e téren egy elsé 1épésnek tekinthetd, melyet tovabbi vizsgalatokkal lehet és érdemes
elmélyiteni

7. Ajanlas
Kutatasi eredményeink alapjan az alabbi gyakorlati javaslatokat fogalmazzuk meg a vallalati controlling

tevékenység fejlesztésére:

1. Képzés és tudatositds a viselkedési torzitasokrdl: A vallalatok szervezzenek tréningeket a
controllerek és pénziigyi vezetOk szamara a viselkedési kozgazdasagtan alapvetd jelenségeirdl. Ha

28



le Magyar Mindség 2026. évi 1. szam
iy Hungarian Quality 2026, issue 1.

a dontéshozok megismerik a tipikus torzitasokat (veszteségkeriilés, keretezési hatas, horgonyzas
stb.), akkor nagyobb eséllyel ismerik fel ezeket sajat munkajuk soran. Erdemes mentori programokat
IS bevezetni, ahol a tapasztaltabb, racionalisabb szemléletli kontrollerek segitik a juniorokat a
torzitasok felismerésében és korrigalasaban. Ezen kiviil onértékel6 kérddivekkel vagy ,.kognitiv
audit” eszk6zokkel a controllerek feltérképezhetik sajat dontéshozatali gyengeségeiket.

2. Dontés-elokészitési és riportalasi folyamatok atalakitasa: A controlling jelentések és dontési
javaslatok kialakitasdnal torekedni kell a semleges, kiegyensulyozott informacidatadasra. Konkrét
1épés lehet, hogy minden jelentésben vagy iizleti tervben a varhatd eredmények mellett expliciten
szerepeljenek a lehetséges negativ forgatokonyvek is, megeldzve a tlzott optimizmust. Ugyanigy,
minden fontos dontési alternativat érdemes tobb forméban is bemutatni a menedzsmentnek: példaul
kiilén kihangstlyozva, mit nyerhetiink egy dontéssel és kiilon, mit keriilhetiink el altala. Ez segit
tudatositani a keretezés hatasat és a dontéshozo objektivebben itélheti meg a helyzetet. Emellett
ajanlott a controlling riportokban referenciapontokat kommunikalni (pl. el6z6 év, tervszam, iparagi
atlag), hogy a teljesitmény megitélése realisabb legyen és ne alakuljon ki hamis biztonsagérzet vagy
panik az eltérések lattan. A dontési folyamatokba érdemes beépiteni olyan ellenérzési pontokat
(gate-cket), amelyek megel6zik az eszkalacios csapdat: példaul eldirhato, hogy ha egy projekt
egymas utan két negyedévben jelentGsen alulteljesit a tervhez képest, akkor fiiggetlen
feliilvizsgalatra kell bocsatani (nem hagyva, hogy az eredeti projektgazda egyediil dontson a
folytatasrol).

3. Szervezeti kultura és team-0sszetétel tudatos formalasa: A vezetés alakitsa ugy a kultarat, hogy a
controllerek merjenek 6szintén jelezni, ha torzitast vagy irracionalis elemet latnak egy dontésben.
Batoritani kell a nyilt kommunikaciot: ne legyen tabu kimondani, ha egy terv tl optimista vagy épp
tul pesszimista. Emellett a csapatok Osszeallitasanal érdemes figyelembe venni a kiilonbozo
viselkedési profilokat. Példaul egy kifejezetten kockazatos, innovativ projekt esetén hasznos lehet,
ha egy racionalisabb (C1) kontroller is részt vesz a monitoringban a kockazatkedvelobb (C2/C3)
kolléga mellett, igy kiegyenstilyozottabb dontések sziilethetnek. Forditott helyzetben ha egy nagyon
konzervativ kontroller feliigyel egy projektet a menedzsment tudatosan bevonhat egy merészebb
szemléleti szakembert is, hogy az 1ij lehetdségek se vesszenek el a tlzott dvatossag miatt. A
szervezeti kultara részévé kell tenni a tanulast a hibakbdl: ne biintetéssel reagaljunk minden
kudarcra, mert az csak erdsiti az eszkalacios hajlamot. Inkabb 6sztondzziik a kontrollereket, hogy
idében jelentsék a problémakat ehhez olyan 1égkdr kell, ahol a rossz hir hozdjat nem bantjak, hanem
megkdszonik az Oszinteségét.

Jovobeli kutatas és fejlesztés: A gyakorlati ajanlasok mellett fontos megemliteni, hogy kutatasunk

kovetkez6d 1épéseként egy klaszter-specifikus dontési modellt terveziink kidolgozni. Ez a Kumulativ

Prospect Theory tovabbfejlesztését jelenti oly modon, hogy klaszterenként kiillonbozé stlyozasi

paramétereket hatarozunk meg (pl. kiilon veszteség-érzékenységi egyiitthatot a racionalis és a torzitd

csoportnak). Ennek célja a dontési eldrejelzések pontossaganak novelése a controllingban: pl.

megjosolhato legyen, melyik csoport hogyan reagal egy bizonyos tipusi dontési helyzetre. Bar ez a

javaslat inkabb kutatas-fejlesztési irany, hosszabb tavon gyakorlati haszonnal is jarhat pl. a vallalatok

testre szabott tréninget vagy tamogatast adhatnak kiilonb6z6 profilu dontéshozoiknak.

Meggy6z6désiink, hogy a fenti 1épések alkalmazasaval a vallalatok javithatjak controlling folyamataik
mindségét és a dontéshozatal hatékonysagat. A 21. szazadi iizleti kérnyezetben a bizonytalansag ¢és
komplexitas nd, ami még inkabb indokolja, hogy ne csak technoldgiai, hanem emberi oldalrol is
fejlessziik a dontéstamogatd rendszereket. Kutatdsunk eredményei arra hivjak fel a figyelmet, hogy a
controlling emberei is ,,hibazhatnak”, de ha ismerjiik ezen hibak természetét, akkor ki is tudjuk védeni
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azokat. E szemlélet meghonositisa végsd soron hozzajarul a szervezeti tanulashoz ¢és a
versenyképességhez.
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Abstract

This study explores the possibilities and challenges associated with integrating sustainability into
management control systems (MCS) through a medium-sized enterprise case study. Results confirm that
incorporating sustainability dimensions (environmental, social, and economic) can be successfully
achieved using a holistic approach, provided that there is clear commitment from top management and
an organizational culture receptive to change. Findings indicate that sustainability integration goes
beyond mere technical and methodological adjustments, encompassing structural reorganization,
transformation of organizational processes, and active stakeholder involvement. The introduction of
sustainability key performance indicators (KPIs) within the control system enabled measurement and
monitoring of sustainability goals, improved decision-making efficiency, and strengthened stakeholder
trust via transparent communication. Empirical evidence supports the feasibility of adopting an
integrated, strategically driven sustainability approach at the medium-sized enterprise level, thereby
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contributing to sustainable value creation. Future research is recommended to conduct industry-specific
analyses, comparative studies, and longer-term evaluations of the impacts of sustainability control.

Keywords: Sustainability; Management Control Systems (MCS); Sustainability KPIs
JEL Codes: M10; M14; Q56

Abszrakt

A tanulmény egy kozépvallalati esettanulmanyon keresztiil vizsgalja a fenntarthatdosdg vezetési
igazolast nyer, hogy a fenntarthatosag (kornyezeti, tdrsadalmi és gazdasagi dimenziok) beépitése
holisztikus megkozelitéssel sikeresen megvaldsithato, ha a felsdvezetés elkotelezettsége és a szervezeti
kultara valtozasra vald nyitottsaga biztositott. A kutatas ravilagit, hogy az integracio tilmutat a technikai
¢s modszertani atalakitdson, magaban foglalja a struktira Ujraszervezését, a szervezeti folyamatok
atalakitasat, valamint az érintetti csoportok aktiv bevonasat is. A kontrollrendszer fejlesztése soran
bevezetett fenntarthatosagi teljesitménymutatok (KPI-ok) lehetévé tették a fenntarthatosagi célok
mérhetdségét, javitottak a dontéshozatali folyamatok hatékonysagat, valamint erésitették az érintettek
bizalmat a transzparens kommunikacion keresztiil. Az eredmények empirikus alatamasztast nyajtanak
ahhoz, hogy kozépvallalati szinten is megvaldsithaté a fenntarthatdsagi szemlélet integralt, stratégiai
alapt alkalmazasa, hozzajarulva ezzel a fenntarthatd értékteremtéshez. A tanulmany tovabbi kutatési
iranyként javasolja az iparag-specifikus vizsgalatokat, 6sszehasonlito elemzéseket, valamint a hosszabb
tava fenntarthatdsagi kontrollhatasok vizsgalatat.

Kulcsszavak: Fenntarthatosag; Menedzsment kontrollrendszerek (MCS); Fenntarthatosagi KPI-k

JEL-kédok: M10;M14;Q56

1. Bevezetés

A fenntarthato fejlddés paradigmaja szerint a vallalatok felelossége talmutat a puszta gazdasagi
teljesitményen: tarsadalmi és kornyezeti szerepiiket is figyelembe kell venniiik. Ennek megfelel6en az
utobbi évtizedekben a vallalati fenntarthatosag fogalma eldtérbe kertilt és egyre tobb szervezet épiti be
line) jegyében (emberek, bolygd, profit). Szdmos vallalat jelentds er6forrasokat fordit tarsadalmi és
kornyezeti kezdeményezésekre, kiilsd jelentésekben szdmol be fenntarthatosagi teljesitményérdl és
kiilonféle szabvanyok tanusitasat igyekszik elnyerni. Mindezek ellenére a kutatasok tobbsége eddig e
kiils6 jelentéstételre fokuszalt, mig a fenntarthatdésagi szempontok belsé menedzsmentje kiilondsen a
vezetési kontrollrendszerekben (Management Control Systems, MCS) val6 integracidja alig vizsgalt
terlilet. A tarsadalmi és kornyezeti dimenzidok vallalati kontrollfolyamatokba épitése létfontossagii
ahhoz, hogy a fenntarthatosag ne csak retorika maradjon, hanem mérhet6, nyomon kovethetd és
elszamoltathatd legyen. Jelen tanulmany célja, hogy bemutassa, miként épithetd be a fenntarthatosag a
vallalati MCS-be egy kozépvallalat esettanulmanyan keresztiil. A valasztott vallalat egy fiktiv, de
valdszerli kozépvallalat, amelynek esete lehetové teszi a fenntarthatoésagi integracid mélyrehatod
vizsgalatat. A bevezetett esettanulmany ravilagit a fenntarthatésagi dimenziok kornyezeti, tarsadalmi és

crer
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felmertil6 kihivasokat és a megoldasukra tett Iépéseket. A tanulmany ezzel a vallalati fenntarthatosagi
kontrollelmélethez kivan hozzajarulni, hidat épitve a kiilsé jelentéstétel és a belsé management kozotti
jelenlegi gap athidalasahoz. Az aldbbiakban ismertetjiik a kutatds modszertanat, bemutatjuk az
eredményeket, majd levonjuk a kovetkeztetéseket és gyakorlati ajanlasokat fogalmazunk meg.

2. Irodalmi attekintés

A fenntarthatosag alapgondolata azt a kovetelményt jelobarja meg, amely szerint a fenntarthato fejlédés
ugy elégiti ki a jelen sziikségleteit, hogy kdzben nem akadalyozza a jové nemzedékeket sajat igényeik
kielégitésében. Ez a meghatdrozas a fenntarthatosag normativ megkdzelitését tikrozi. Az elmult
évtizedekben a tarsadalmi elvarasok és az érintettek részérdl megnyilvanul6 nyomas hatasara egyre tobb
er6forrasokat allokalva kiilonféle tarsadalmi és kornyezetvédelmi kezdeményezések, valamint
programok megvaldsitasara.A fenntarthatésag beagyazottsaga a szervezet teljes strukturajat érinti,
beleértve azokat a dimenzidkat, amelyek a szervezeti szereplok magatartasat és cselekvéseit
meghatarozzak, valamint szabalyozzak. Ezzel szemben a szervezeti fenntarthatosdg dominans
diskurzusa elsédlegesen az intézményesiilt strukturak, folyamatok és gyakorlatok vizsgalatara
Osszpontosit (Asif et al., 2011). Ez a megkozelités jellemzéen olyan szervezeti elemekre korlatozodik,
mint példaul a mindségiranyitasi rendszerek, tanusitvanyok, formalis fenntarthatosagi vallalasok,
jelentéstételi mechanizmusok, infokommunikacids technologiai megoldasok, tarsadalmi jellegii
gyakorlatok, a tarsadalmi fejlodést tamogato technologiai innovacios programok, illetve a kdrnyezetre
gyakorolt negativ hatasokat csokkenteni hivatott projektek. Mindez gyakran a normativ megfelelést
szolgdld mechanizmusok bevezetését eredményezi, kiilondsen olyan agazatok esetében, amelyekre
jelentds normativ elvarasok nehezednek, illetve olyan szervezeteknél, amelyek miikddési logikajukbol
adodoan erdsen kollektiv szemléletliek, tarsadalom-orientdltak és a fenntarthatdésag szempontjat
prioritasként kezelik (Battaglia et al., 2016).

2.1 Management control rendszerek (MCS)

A management control rendszerek (MCS) olyan szervezeti mechanizmusok és folyamatok
Osszességeként értelmezhetdk, amelyek célja a szervezeti tevékenységek iranyitasa és dsszehangolasa
annak érdekében, hogy a szervezet képes legyen elérni kitlizott stratégiai és operativ céljait. Ezek az
ellenérzési rendszerek formalis és informalis kontroll-eszk6zok kombinaciojabdl épiilnek fel, amelyek
lehetové teszik a vezetok szamara, hogy a szervezeti tagok viselkedését és dontéseit a szervezet
célrendszerével 6sszhangba hozzak. Az MCS folyamatosan fejlédé informacids rendszerként miikodik,
amely stratégiai célokat, terveket, teljesitménymutatokat és a megvalosulasukhoz kapcsolodo
ellenérzési adatokat foglal magaba. Ezek az informaciok lehet6vé teszik a tényleges teljesitmény
folyamatos Osszevetését a kivant eredményekkel és kiilonféle 6sztonzo vagy korrekcids intézkedések
alkalmazasaval eldsegitik a szervezet teljesitményének javitasat (PENA, 2013). Mintzberg vezetdi
szerepkoreire vonatkozd elméleti modellje szerint az MCS elsésorban a kozépszintli vezetés
eszkOzrendszerét alkotja. Ebben az értelmezésben a vezetdi elszamoltathatosag olyan szerepkoroket
feltételez, amelyek lehetévé teszik a szervezeti hatékonysag elérését. Az MCS az ehhez sziikséges
informacios hatteret és ellendrzési eszkdzoket biztositja.

Az MCS rendszerfolyamata harom f6 fazisbol all:

e Standardok meghatarozasanak fazisa, amely soran a szervezeti célok és ezek mérésére
szolgalo indikatorok keriilnek meghatdrozasra.
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e Visszacsatolasi fazis, amely a tényleges eredmények mérését és Osszehasonlitasat jelenti a
korabban meghatarozott célértékekkel.

o Korrekciés intézkedési fazis, amelyben a szervezet az eltérések kezelésére, illetve a
teljesitmény optimalizalasara iranyuld beavatkozasokat valositja meg.

A korai MCS rendszerek foként pénziigyi adatok gytijtésére €s kiilso jelentések eloallitasara fokuszaltak.
A késobbi fejlesztések e pénziigyi jelentések korlatozott relevancidjanak és aktualitasi problémainak
megoldasara torekedtek, mivel ezek gyakran jelentds idobeli késleltetéssel, akar honapos késéssel is
kozolték az adatokat.

2.2 A management control rendszerek attekintése

A menedzsment ellendrzési rendszerekkel kapcsolatos kutatasok fokusza az utobbi idében mindinkabb
az MCS f{izleti teljesitményre gyakorolt hatasanak vizsgalata felé mozdult el. Az MCS-t komplex és
egymassal szorosan Osszefiiggd ellendrzési rendszerek haldzataként célszerli értelmezni. Az MCS
kiilonb6z6 kontroll-tipusok, kiilondsen a diagnosztikus és interaktiv kontrollok alapjan torténd
kategorizalasa jelent6s kutatasi érdekl6dést valtott ki. Mindazonaltal tovabbra is korlatozottak azok a
kutatasok, amelyek egy atfogdbb osztalyozasi keretrendszer kidolgozasara, illetve az MCS kialakitasat
meghatarozo kontextualis és eldzetes tényezok feltardsara iranyulnak. A jelen tanulmany ezért arra
torekszik, hogy feltarja az Osszefiiggéseket a management control rendszerek €s az egyes ellendrzési
dimenzidok kozott, kiillondsen nagy szervezeti kontextusban vizsgalva azokat. Ebbdl kovetkezik, hogy
egy multidimenzionalis és strukturalt keretrendszer kidolgozasa sziikséges az MCS modell részletesebb
és atfogdbb értékeléséhez (Abdalla, 2013). A strukturalt keretrendszeren alapulé megkdzelités
kiemelkedd szerepet jatszhat az MCS modellek formalizalasaban, tdmogatva a teljesitménymutatok
hatékony alkalmazasat, az értékelési folyamatok javitasat, 0j kontrollrendszerek kidolgozasat, a
folyamatok atszervezését, valamint az informacids integracié hatékonysaganak fokozasat (PENA,
2013). A management control rendszerek ujabb kutatasi iranya egy nyitott, integralt MCS megkdozelités
kialakitasat célozza, amely a hagyomanyos rendszerek kockazataibol kiindulva fogalmazza meg a
kulcsfontossagu elemeket. Ezek az elemek megfeleld alapot kinalnak a fenntarthatdsag ellenérzési
folyamatainak rendszerszintii elemzésére, kiegésziilve olyan tényezdkkel, mint a belsd
kontrollmechanizmusok, a fenntarthatdsagi jelentéstétel jovobeli iranyainak elérejelzése, valamint az
érintettek bevonasanak sokfélesége, ideértve a koOzOsségi média szerepét is. Az ellendrzési
tevékenységek keretében egyre nagyobb hangsulyt kap a fenntarthatosagi informaciok megbizhatosaga
¢s integritasa, kiilondsen a kvalitativ jellegli informaciok tekintetében. Az érintettek bevondsanak
fontossagat tovabb noveli a stakeholderek kiilonbozd érdekeinek sokfélesége, valamint az operativ
Ennek kapcsan kulcstényezoként értelmezhetdk az érintetti térképezés, a stakeholder-egyiittmikddés
aktiv elosegitése, tovabba az interaktiv technologiai eszkdzok alkalmazasa a fenntarthatosagi jelentések
kozos eloallitdsdban. Az MCS ¢és a fenntarthatésag integralt iranyitdsa terén jelent6s kutatasi
hianyossagok  mutatkoznak,  kiilonosen a  fenntarthatosagi  jelentéstételi  folyamatok
kontrollmechanizmusai tekintetében. A fenntarthatosagi kihivasok egyre inkabb iizleti kockazatként
jelennek meg, amelyek akadalyozhatjak a stratégiai célkitlizések elérését. Ebben a tekintetben az MCS
egyarant betOltheti a fenntarthatosagi célokat elOsegité vagy akadalyozd szerepet. Emellett a
fenntarthatdsagi jelentéstétel kritikai elemzése egyértelmiien ramutat a jelentések fiiggetlen
hitelesitésének sziikségességére, amely széles stakeholder-csoportok eltéré informacidigényeit veszi
figyelembe. Az MCS lehetéséget kinal arra, hogy értékelje a fenntarthatdsigi jelentéstételhez
kapcsolodd kockazatokat, feltarja azok természetét, valamint meghatarozza azokat az ellendrzési
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intézkedéseket, amelyek eldsegitik a kornyezeti és tarsadalmi hatasok kezelésében érdekelt
stakeholderek hatékony bevonasat (Abdalla, 2013).

2.3 Stakeholder-elkotelezodés

A fenntarthatésag kommunikacidjanak és jelentéstételi folyamatainak kdzéppontjaban az érintettek
allnak, mivel jelentds szerepet jatszanak annak meghatarozasdban, hogy mely fenntarthatdsagi témakat
kell kiemelten kezelni. Az elmult évek kutatasai egyértelmiien ravilagitottak arra, hogy az érintettek
bevonésa elengedhetetlen a fenntarthatdsadggal kapcsolatos dontési folyamatokhoz és a vallalati Az
érintettek elemzése alapvetd fontossagli szamos szervezet szdmara. Freeman érintett-elmélete
értelmében a stakeholder-ek kozé sorolhatok a fogyasztok, felhasznéalok, ligyfelek, beszallitok,
alkalmazottak, szabalyoz6 szervek, valamint a szervezeti egységek tagjai. Tovabba érintettek lehetnek
azok a személyek vagy szervezetek, akik finanszirozzak (példaul vasarlok, részvényesek), tervezik
(példaul mérnokok, tervezok), épitik (példaul gyartok, kivitelezok, programozok), miikddtetik (példaul
menedzserek, adminisztrativ személyzet, operatorok), karbantartjak (példaul szerelok, oktatok), vagy
végiil lebontjak, megsziintetik (példaul menedzserek, tervezok, allampolgarok) az adott szervezeti
rendszert (Hester, 2015). Ugyanakkor kiilsé érintettek is szerepet jatszhatnak, példaul olyan csoportok,
amelyek akadalyozhatjak a szervezet miikodését (példaul kormanyzati szabalyozok vagy tiltakozo
mozgalmak), vagy amelyek problémai kozvetlen hatassal lehetnek a szervezetre (példaul
megszoritasokkal kapcsolatos tarsadalmi tiltakozasok). Az érintettek elemzése és az érintetti
menedzsment tehat kulcsfontossagn feltétel a szervezetek problémakezelésében és hatékony
mikddésében. A stratégiaalkotashoz elengedhetetlen annak meghatarozasa, hogy ki vagy mi tekinthetd
relevansnak az adott kérdés szempontjabol. Ehhez sziikséges attekinteni az érintettek definicioit, illetve
azon érintetteket, akik adott problémaval vagy kontextussal kapcsolatban ténylegesen relevansak (Park
& Lee, 2015)

2.4 Fenntarthatdsag-orientalt technologiak a vezetési kontrollrendszerekben
(MCS)

A kereskedelmi szervezetek és kozszolgaltatdo intézmények szamara jelentds kihivast jelent a
fenntarthatosaggal kapcsolatos kornyezeti és tarsadalmi szempontok beépitése a vezetési
kontrollrendszerekbe (MCS). E folyamat eldfeltétele azon relevans technologidk és modszerek
azonositasa, kivalasztasa, illetve fejlesztése, amelyek tamogatjak a fenntarthatosagi szempontok
dontéshozataluk relevans elemeiként (Canelas, 2010). A fenntarthatésag-orientalt technologidk és
eszkozok (SOTs) olyan specialis megoldasok, amelyek adott dontési és mikodési kornyezethez
igazodva tamogatjak a szervezetek fenntarthatosagi célkitiizéseit. A szervezetek altalaban egyértelmiibb
dontési kontextusokat alakitanak ki a kornyezeti hatasok példaul az éghajlatvaltozas mérésére és
jelentésére, mint a szélesebb tarsadalmi tényezdk kapcsan (PENA, 2013). Szamos SOT-tipus létezik,
melyek célja, hogy segitsék a szervezetek kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi (ESG)
teljesitményének nyomon kovetését, elemzését és fejlesztését. Példaul ilyen megoldasok kozé sorolhatd
a szén-dioxid menedzsment szoftver, amely a szén-dioxid kibocsatas mérését, kezelését és csokkentését
tdmogatja; a fizikai eszk6zok digitalis masolatait képzdé Digital Twins technoldgia, amely lehetdséget
ad a szervezetek szamara az er6forrasok optimalizalasara és a pazarlas minimalizalasara; az loT-alapt
fenntarthatosagi rendszerek, amelyek valos idejii kornyezeti monitoring révén segitik eld az
energiahatékonysag novelését és a hulladékcsokkentést; valamint az IntegrityNext vagy Quentic
platformok, amelyek tamogatjdk a vallalatok ESG-kockazatkezelési folyamatait, a szabalyozasi
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megfeleldséget €s a fenntarthatosagi jelentéstételt. A fenntarthatosagi szemponti management control
rendszerek (SMCS) kialakitasa és fejlesztése részletes megértést igényel a szervezetekben rendelkezésre
allo adatok természetérdl és szerepérél. Noha napjainkban az adatok hozzaférhetdsége soha nem volt
ilyen egyszer(i, kritikus fontossagu, hogy ezeket az adatokat céltudatos modon dolgozzak fel, sziirjék,
gazdagitsak és elemezzék, hogy valdban hozzajaruljanak a szervezeti célok eléréséhez és ne
akadalyozzak azokat (Zanin & Costantini, 2016).

3. Modszertan

Ezen tanulmany alapjaul szolgald esettanulmany egy kozépvallalatot mutat be, amely gyartoipari
szektorban mukodik. A vallalat ~300 f6t foglalkoztat és milianyag csomagoldanyagokat allit eld
regionalis piacra. Az iparagat egyre szigorubb kornyezeti eldirasok és novekvo ligyfélnyomas jellemzi,
kiilondsen a miianyag hulladék csokkentése terén. A vallalat vezetése felismerte, hogy hossza tava
versenyképességét és tarsadalmi elfogadottsdgat csak 1Ugy biztosithatja, ha fenntarthatosagi
szempontokat integral mikodésébe. Ennek jegyében néhany éve elinditottak egy belsé programot a
kornyezeti terhelés mérséklésére (pl. gyartasi hulladék ujrahasznositasa, energiahatékonysagi
beruhazasok) és a munkavallaléi jolét ndvelésére (pl. képzések, biztonsag). Ugyanakkor a
kezdeményezések szigetszeriiek maradtak, strukturalt kontrollrendszerbe nem agyazodtak be. Ez a
helyzet idealis alapot teremt egy esettanulmanyos kutatashoz, amely valoszerii példaval szemlélteti a

crcr

Az esettanulmanyos megkdzelités indoklasa: A fenntarthatdsadgi szempontok integraldsa Osszetett,
kontekstusfiiggd jelenség, amely mélyrehato, kvalitativ vizsgdlatot igényel. Az esettanulmany
modszertanat valasztottuk, mivel ez lehetové teszi egy szervezet belsd folyamatai és sajatos koriillményei
kozotti kolesonhatdsok alapos feltarasat. A szakirodalom is ramutat, hogy a fenntarthatosagi elvek
vallalati alkalmazasa sokszinii lehet iparagtol és szervezeti kultiratol fiiggden, ezért egy egyedi eset
részletes elemzése segithet azonositani az altalanosithatd tanulsagokat. Kiilondsen, mivel a tarsadalmi
¢s kornyezeti dimenziok bels6 menedzsmentje kevéssé kutatott, az esettanulmany hozzajarulhat a
hianyzé empirikus ismeretekhez. A modszer lehetové teszi tovabba, hogy a ,hogyan” és ,miért”
kérdésekre fokuszaljunk: példaul hogyan épiil be a fenntarthatosag a tervezési, iranyitasi és kontroll
folyamatokba és miért alakultak ki bizonyos szervezeti valaszok a fenntarthatosagi kihivasokra.

Adatgylijtés és elemzés moddszerei: Az esettanulmany keretében tobbféle kvalitativ és kvantitativ
moddszert kombinaltunk (triangulacid) a megbizhatdsag novelése érdekében. Az adatgytijtés soran az
alabbiakat alkalmaztuk:

o Félstrukturalt interjiik: Osszesen 10 mélyinterjut készitettiink a vallalat kiilonbdzd szintii
vezetdivel €s érintettjeivel. Interjut adtak tobbek kozott a pénziigyi igazgatd (aki egyben a
vezet6i kontrollrendszer feleldse), az lizemeltetési vezetd, a HR-vezetd, a mindségiranyitasi
vezetd és a vallalat egy kiils6 stakeholderének szamito egyik nagy vevo képviseldje. Az interjuk
kérdésblokkjai kiterjedtek a fenntarthatdsagi célok meghatarozasara, az MCS elemeinek
valtozasaira, a stakeholder-ek bevonasara és a felmeriilt nehézségekre. Az interjiikat elemeztiik
¢s kodoltuk tematikus tartalomelemzéssel, ami feltarta a visszatéré mintazatokat (pl. a
kornyezeti teljesitménymutatok bevezetésének folyamata vagy a munkavallalok ellenallasa a
valtozasokkal szemben).

o Dokumentumelemzés: Attekintettiik a vallalat belsé dokumentumait és nyilvanos jelentéseit.
Ide tartoztak a stratégiai tervek, éves pénziigyi ¢és fenntarthatosagi jelentések, a
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minéségiranyitasi kézikonyv vonatkozé részei, valamint a vallalati szabalyzatok (pl. etikai
kodex, kdrnyezetpolitikak). E dokumentumok alapjan nyomon kdvettiik, hogyan jelentek meg
formalisan a fenntarthatosagi célkitizések és milyen kontrollmechanizmusokat rogzitettek
hozzajuk (pl. yj riportalasi folyamatok, feleldsségi matrixok).

KPl-elemzés: Gytjtottiink kvantitativ adatokat a vallalat teljesitménymutatoirol is, hogy
szdmszerusitsiik a fenntarthatdsagi teljesitmény alakuldsat. Elemeztiik az elmutlt 3 évben mért
kulcs kornyezeti mutatokat (pl. energiafelhasznélds, CO:-kibocsatds tonndban, hulladék-
ujrahasznositas aranya), tarsadalmi mutatdkat (pl. dolgozoi elégedettségi index, éves fluktuacio,
munkahelyi balesetek szama) és a gazdasagi mutatokat (pl. izemi nyereség, ROI). Ezeket az
adatokat idésorosan vizsgaltuk, Osszevetve a fenntarthatosagi intézkedések bevezetésének
idopontjaival. A kvantitativ elemzés elsdsorban leir¢ statisztikdkra és trendek vizsgalatara
korlatozodott, de fontos hatteret adott az interjukban elhangzottak értelmezéséhez (pl. egyes
fenntarthatdsagi kezdeményezések hatésa a teljesitményre).

crer

elemzését a szakirodalomban azonositott elméleti keretek vezérelték. A vezetési kontrollrendszert

(MCS) ebben a kutatasban tidg értelemben értelmeztiikk: magaban foglalja mindazon formalis és

informalis folyamatokat, eszk6zoket és mechanizmusokat, amelyekkel a menedzsment a szervezeti

célok elérését biztositja. A fenntarthatdsdg integracidja azt jelenti, hogy az MCS nem csupan a

pénziigyi/gazdasagi célokat szolgalja, hanem expliciten tartalmazza a kornyezeti és tarsadalmi

célkitlizéseket, mutatokat és kontrollfolyamatokat is. Elemzésiink keretét az alabbi kulcskoncepciok
adtak meg:

Harmas fenntarthatésagi dimenzié: A triple bottom line elv alapjan vizsgaltuk, hogyan
jelenik meg a kornyezeti, tarsadalmi és gazdasagi pillér a vallalat kontrollrendszerében. Kiilon
figyelmet forditottunk arra, hogy e harom dimenzid céljai hogyan épiilnek be a vallalat tervezési
¢s teljesitményértékelési folyamataiba, illetve miként keriilnek &sszehangolasra vagy
mérlegelésre egymassal (potencidlis szinergidk és konfliktusok feltdrasa). Ez a szemlélet
biztositotta, hogy egyik fenntarthatdsagi dimenzié se maradjon ki a vizsgalatbol.

Fenntarthaté MCS Kkeretrendszer (SMCS): A szakirodalom javaslata szerint egy uj,
rendszerszintli megkdzelitést igényel az MCS, amely integralja a fenntarthatosagot ezt a keretet
Sustainable MCS (SMCS) néven is emlitik. Kutatasunk soran ezen elvi kerethez igazodva
kerestiik a bizonyitékat annak, hogy a vizsgalt vallalat kialakitott-e olyan struktirakat és
folyamatokat, amelyek a fenntarthatosagi célok elérését szolgaljak. Vizsgaltuk példaul, hogy
torténtek-e valtoztatasok a kontrolling rendszerében (pl. 0j jelentési vonalak, felels poziciok
l1étrehozasa), illetve bevezettek-e fenntarthatosagi teljesitménymérd rendszert (SPM) kiegészito
mutatokkal.

Stakeholder-elmélet és érintettek bevonasa: A fenntarthatésag vallalati menedzsmentjének
egyik alapja az érintett felek (stakeholderek) azonositasa és bevonasa a dontéshozatalba. Az
elemzés soran felmértiik, hogy a vallalat mennyire tekinti Iényegesnek a kiilonb6z6 érintetti
csoportokat (pl. munkavallalok, vasarlok, helyi kozosség, szabalyozok) és milyen modon vonja
be dket. A stakeholder-salience modell (hatalom, legitimacio, siirgdsség dimenziok) segitett
értelmezni, hogy a vallalat mely érintettekre fokuszal leginkabb. Kiilon vizsgaltuk, hogy a
véllalat alkalmaz-e ¢érintetti parbeszédet (pl. rendszeres egyeztetések, forumok) a
fenntarthatosagi célok meghatarozasakor és hogy ez hogyan jelenik meg az MCS-ben (pl.
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bizonyos mutatok vagy célok érintetti elvarasokon alapulnak-e). E megkozelités fontossagat
tamasztja ala, hogy az érintettek bevonasa ndvelheti a fenntarthatosagi torekvések hitelességét
¢s az érintettek elkotelezddését.

o ESG eszkozok és technologiai timogatas: A kutatés kitért arra is, hogy a modern informacios
¢s kommunikacios technologidk miként segitik a fenntarthatésagi teljesitmény mérését és
menedzselését a kontrollrendszerben. A szakirodalom szamos fenntarthatdosag-orientalt
technologiai eszkozt (SOT) emlit, tobbek kozott: szén-dioxid-kibocsatas mérd és kezeld
szoftverek, Digital Twin megoldasok a folyamatok optimalizaldsara, IoT-alapti szenzorok a
valos idejli kornyezeti monitorozasra, vagy integralt vallalati fenntarthatosagi platformok a KPI-
ok nyomon kovetésére. Arra kerestiink valaszt, hogy a kozépvallalat mérete és erdforrasai
mellett milyen mértékben €s hogyan alkalmaz technologiai megoldasokat a fenntarthatosagi
adatok gyljtésére és elemzésére, illetve hogy ezek az eszkozok milyen hatassal vannak a
kontrolltevékenységre. Emellett figyelembe vettiik a kulturalis és etikai dimenziokat is: az 1j
eszk6zok bevezetésekor hogyan valtozik a szervezeti kultura és milyen etikai szempontok
meriilnek fel (pl. adatok atlathatosaga, felelos adatkezelés).

4. Eredmények

4.1 Kornyezeti dimenzid

A vizsgalt vallalatnal a kornyezeti fenntarthatosag integracidja kézzelfoghatod intézkedésekkel
kezdodott, majd fokozatosan beépiilt a formalis kontrollrendszerbe. Kezdetben kiilonallé projektek
indultak (pl. energiatakarékos gépek beszerzése, hulladék ujrahasznositasi program), de ezek nyomon
kovetése nem volt rendszeres része a menedzsment beszamoloknak. A fenntarthatésagi program
kiteljesedésével azonban a vallalat 1étrehozott néhany kulcs kornyezeti KPI-t és az MCS részévé tette
azokat. Ilyen KPI volt példaul az egységnyi termékre jutd energiafelhasznaléas, a CO2-kibocsatas éves
szintje, a veszélyes hulladék mennyisége, illetve a vizfogyasztas mértéke. Az éves iizleti terv immar
tartalmaz kornyezeti célértékeket is (pl. 5%-os energiamegtakaritas, 10%-os kibocsatas-csokkentés) és
ezek teljesitését negyedéves vezetdi jelentésekben értékelik. A kornyezeti adatok gytijtését a vallalat
digitalizalta: a gyartosorokon szenzorok mérik az energia- és vizfogyasztast, az adatokat pedig egy
kozponti dashboard gylijti. Ez Osszhangban van azzal a trenddel, miszerint az ICT technoldgidk
alkalmazasa lehet6vé teszi a fenntarthatosagi teljesitmény valds idejii nyomon kdvetését és riportalasat,
specializalt karbon-menedsment szoftvert vezetett be, amely segit kiszamitani €s jelenteni a cég teljes
karbonlabnyomat, ezzel tamogatva a CO2-célok nyomon kdvetését és a kiilso (pl. beszallitoi) riportalast.

4.2 Tarsadalmi dimenzid

A tarsadalmi (szocialis) fenntarthatosdg integralasa valamivel kevésbé volt kézzelfoghaté a
kezdetekben, de id6vel itt is megjelentek strukturalt elemek az MCS-ben. A vallalat felismerte, hogy a
munkavallaldi elégedettség, a munkahelyi biztonsag és a kozosségi kapcsolatok fejlesztése nem csupan
CSR-kezdeményezések, hanem {izleti szempontbol is Ilényeges tényezOk (pl. befolyasoljak a
termelékenységet €s a vallalat hirnevét). Ennek megfelelden a HR és az lizemvezetés kdzosen kialakitott
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néhany tarsadalmi KPI-t. Ide tartozik példaul a dolgozoi elégedettségi index, amelyet éves anonim
felméréssel mérnek és célszamot tiiztek ki a javitasara. Szintén fontos mutatd lett a munkavallaloi
fluktuacio (cél: a kulcsemberek megtartasa, éves fluktuacidé < 5%), valamint a munkahelyi balesetek
szama (cél: nulla sulyos baleset). Az MCS-be val6 integracio jele, hogy ezek a mutatok bekeriiltek a
fels6vezetdi teljesitményértékelés rendszerébe: példaul az iizemvezetd éves bonuszanak egy része attol
fiigg, hogy sikeriilt-e javitani a munkabiztonsagi statisztikdn. Ez a gyakorlat 6sszhangban 4ll a
fenntarthatd teljesitmény 0sztonzésének irodalmaval példaul Velte (2016) német esettanulmanya is
rdmutat, hogy a menedzsment javadalmazas Osszekapcsolasa az ESG teljesitménnyel eldsegitheti a
fenntarthatdsagi célok teljesitését. A tarsadalmi dimenzidn beliil a vallalat tovabba elkezdte stakeholder
szemszOgbol is értékelni miikddését: rendszeres lakossagi forumokat tartanak a gyartelep kornyezetében
¢l6 kozOsség szamara, ahol tajékoztatist adnak a kornyezeti és foglalkoztatasi hatisokrol és
visszajelzéseket gyiijtenek. Ezeket a visszajelzéseket beépitik a dontéshozatalba (példaul egy 1j
lizemrész épitésénél a lakok jelzése alapjan tovabbi zajcsokkentd intézkedéseket hoztak). A stakeholder-
ek bevonasa ilyen modon a tarsadalmi fenntarthatdsagi er6feszitések szerves részévé valt, ami egyrészt
etikai kotelezettség (transzparencia, feleldsség), masrészt kontrollmechanizmusként is felfoghato: a
kiils6 érintettek visszajelzései egyfajta ,,kiils6 kontrollt” jelentenek a vallalat szamara. A szakirodalom
hangsulyozza, hogy minél atlathatobb és célzottabb az érintettek szerepvallalasa, annal nagyobb a
valdszinlisége a fenntarthatdsagi kezdeményezések valddi hatasdnak a vallalat ezzel Gsszhangban
torekszik a nyilt kommunikaciora és partnerségre az érintettekkel. Ugyanakkor megjegyzendd, hogy a
tarsadalmi teljesitmény mérése és standardizalasa kihivast jelent: a vallalat is szembesiilt azzal, hogy
példaul a ,,dolgozoi jollét” fogalma nehezen siirithetd egyetlen mutatdba. Ezért egy kombinalt
megkdzelitést alkalmaznak: altalanos iranyszamokat (pl. elégedettségi index célérték) és esettanulmany-
specifikus mérdszamokat (pl. konkrét képzési ordk szama, belsd eldléptetések aranya) egyarant
figyelnek. Ez megfelel annak az ajanlasnak, hogy mig sziikségesek altalanos utmutatok a tarsadalmi
metrikdkhoz, az egyesesetekhez igazitott specifikus mérések is kellenek.

4.3 Gazdasagi dimenzio

A gazdasagi teljesitmény hagyomanyosan az MCS fokuszaban all, igy ebben a dimenzidban inkabb
nézOpontvaltasrol beszélhetiink, semmint teljesen 1j elemek bevezetésérdl. A vallalat pénziigyi mutatoi
(arbevétel, nyereség, koltségszint, beruhdzasok megtériilése stb.) eddig is mérve és kontrollalva voltak.
A fenntarthatosag integracioja azonban finomhangolta ezek értelmezését és felhasznalasat. A vezetés
elfogadta, hogy a révid tavu pénziigyi mutatok mellett a hossza tava értékteremtés keriiljon elétérbe:
példaul a koltségvetés tervezésénél explicit modon elkiilonitenek erdéforrasokat fenntarthatosagi
fejlesztésekre (még ha azok nem is tériilnek meg azonnal), ezeket befektetésként kezelve. Igy a
gazdasagi dimenzié mutatdi kozé 0j elemek is keriiltek, mint példaul a fenntarthatosagi beruhazasok
megtériilési ideje vagy a koltségmegtakaritisok mérése a z0ld intézkedések nyoman (pl.
energiahatékonysagbol eredd éves megtakaritds forintban). Tovabba, a pénziigyi kockazatkezelés
részeévé valt a fenntarthatosagi kockazatok értékelése: a kockazati matrixban mar szerepelnek olyan
tételek, mint a klimavaltozas miatti tizleti kitettség, szabalyozoi valtozasok (pl. szén-dioxid-arazas)
hatasa a koltségekre, vagy a hirnévkockazat egy esetleges kdrnyezeti incidens kapcsan. Ezeket a
hagyomanyos pénziigyi kontrolling megsziintetése, hanem annak kibOvitése egy fenntarthatosagi
lencsével: a dontéseknél a profit mellett a fenntarthatosagi hatés is egyenrangi szempontta valt. Ez a
szemlélet Gsszhangban van a stakeholder kapitalizmus elvével, miszerint a vallalatok nem csupan
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részvényeseik profitjaért felelések, hanem szélesebb értelemben vett jolétteremtésért is. A vizsgalt
vallalat esetében ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy a menedzsment minden negyedévben attekinti: a
fenntarthatdsagi célok elérése hogyan hatott a pénziigyi eredményekre, illetve a pénziigyi dontések (pl.
koltségesokkentések) nem astak-e ald a fenntarthatosagi vallalasokat. Ezzel biztositjak az egyenstlyt a
harom dimenzi6 kdzott, 6sszhangban a fenntarthatosag holisztikus értelmezésével.

4.4 Stakeholder-ek elkotelezddése és etikai szempontok

A fenntarthatosag MCS-be épitésének egyik kulcsa a stakeholder-ek bevonasa és az etikus
vallalatiranyitas erdsitése. Az esettanulmanyban szerepld vallalat tudatosan térekedett arra, hogy az
¢érintettek szamara is lathatova tegye fenntarthatdsagi eréfeszitéseit €s Oket partnerként kezelje a
folyamatban. Mar emlitettiilk, hogy a helyi kozosséggel rendszeresen egyeztetnek ez az érintetti
parbeszéd kiterjedt a vallalat mas stakeholder-eire is. Ugyfelek: A nagyobb vevékkel kozos
workshopokat tartottak arrél, hogyan tudnak kdzdsen csdkkenteni a csomagoldanyagok kdrnyezeti
labnyomat (pl. ujrahasznositott alapanyag aranyanak novelése, visszagyljtési rendszerek kialakitasa).
Beszallitok: A vallalat elkezdte értékelni f6 alapanyag-beszallitoit fenntarthatosagi kritériumok alapjan
¢és ezt kommunikalta feléjiik, 6sztondzve dket a jobb teljesitményre. Munkavallalok: Belsé forumokat
hoztak létre (pl. ,,Z6ld Otlet Borze”), ahol az alkalmazottak javaslatokat tehetnek a mitkodés
fenntarthatobba tételére és a legjobb OGtleteket be is vezetik. Ezek az intézkedések nem csak a gyakorlati
otletek miatt fontosak, hanem az érintettek elkotelezodését is novelik a dolgozok és partnerek inkabb
magukénak érzik a fenntarthatosagi célokat, ha részesei lehetnek azok alakitasanak.

Az etikai szempontok erésddése a kontrollrendszerben tobb modon megnyilvanult. Egyrészt, a vallalat
frissitette Etikai Kodexét, kiegészitve fenntarthatosagi elvekkel (pl. ,,a vallalat dontéseinél tekintettel
van a jové generaciok érdekeire”, ,torekszik a helyi kozosség jolétének elomozditasara™). Ennek
betartasat belsé auditok és feedback mechanizmusok kisérik figyelemmel. Masrészt, a vallalat a
transzparenciat a vezet6i kontroll részévé tette: negyedévente nyilvanos fenntarthatosagi hirlevelet
adnak ki, amelyben beszdmolnak a célok terén elért haladasrél (mind pozitiv, mind negativ
eredményekrol). Ez a kiils-bels6 transzparencia mint soft control elem nyomast gyakorol a vezetokre
¢s alkalmazottakra az etikus és fenntarthatésag-orientalt viselkedés érdekében. Ahogy a szakirodalom
ramutat, a fenntarthatosagi adatok megfeleld kezelése stratégiai erdforras, amely révén a szervezetek
atlathatobba, hatékonyabba ¢és etikusabba valnak. Jelen esetben is megfigyelhetd volt, hogy amidta a
fenntarthat6sagi mutatokat publikaljak, a dontéshozok koriiltekintobben mérlegelik a tarsadalmi
hatasokat példaul egy tuloéraszam novelésrol szolo dontést elhalasztottak, mert etikai aggaly mertilt fel
a munkavallaléi jolét kapcsan. Ezt korabban pusztan iizleti kérdésként kezelték volna, de az 1j
kontrollmechanizmus (a rendszeres visszacsatolas €s transzparencia) etikai reflexiora késztette a
vezetést.

4.5 Technologiai megoldasok és innovaciok a kontrollrendszerben

A fenntarthatosagi célok nyomon kovetése ¢és teljesitése elképzelhetetlen megfeleld technologiai
tamogatas nélkiil. A kozépvallalatok szdmara is elérheté ma mar szamos digitalis eszkdz, amelyek
megkonnyitik az adatok gytijtését, elemzését és a vezetdi dontéshozatal informacioval valo ellatasat. A
vizsgalt vallalat tobb ilyen eszkozt is bevezetett a fenntarthatosagi MCS erdsitésére. Egyrészt, ahogy a
kornyezeti dimenzional emlitettiik, a termelési folyamatokban IoT (Internet of Things) szenzorhal6zatot
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telepitettek, amelyek folyamatosan mérik az energia- és vizfelhasznalast, valamint a kibocsatasokat.
Ezek az adatok valds idoben futnak be egy felhdalapti Fenntarthatosagi Iranyitopultba, ahol nemcsak
tarolodnak, de vizualizacid és riasztasok is rendelkezésre allnak (pl. ha egy gép energiafogyasztasa
tullépi a normat, értesitést kap a fenntarthatosagi megbizott). Masrészt, a vallalat hasznal egy integralt
ESG szoftverplatformot, amely a Compliance és Kockdzatkezelés modul mellett tartalmaz egy
jelentéstételi modult is. Ez utobbiban elére definidlt sablonok szerint lehet Osszedllitani a
fenntarthatdsagi jelentéseket és automatikusan szdmolja a f6 mutatokat. A valasztott platform (mely
hasonl6é funkciokkal bir, mint példaul az IntegrityNext vagy a Quentic rendszer) segit az ESG
kockazatok értékelésében és a jogszabalyi megfelelés nyomon kdvetésében is. Ennek koszonhetden a
vallalat biztos lehet benne, hogy nem mulasztja el példaul a torvényi jelentéstételi kotelezettségeket és
naprakész a fenntarthatosagi szabvanyok terén.

A technologiai eszkdzok bevezetése jelentds szervezeti tanulast is igényelt. Kezdetben kihivast jelentett,
hogy a vezetok és alkalmazottak megértsék, miként hasznalhatjak fel a nagymennyiségli nyers adatot a
dontéshozatalban. A fenntarthatdsagi adatok elemzéséhez a vallalat kiils6 szakértd segitségét is igénybe
vette egy pilot fazisban, majd hazon beliil kialakitottak egy elemz6 csoportot. Ez a csoport amely a
pénziigyi kontroller, egy IT-adatkezeld és a fenntarthatésagi megbizott egyiittmiikodésébal all havi
rendszerességgel készit adatelemzési jelentéseket. Példaul Osszefliggéseket tarnak fel az
energiafogyasztas és a termelési volumen kozott, vagy éppen a dolgozoi elégedettség és a
termelékenység kozott. Az adatelemzés bevonasa 1j képességeket igényelt, de hamar megmutatkozott
az értéke: finomitani tudtdk a kontrollrendszer beallitasait a kapott iizleti betekintések alapjan. A
szakirodalom is alatdmasztja, hogy a nyers fenntarthatosagi adatok tudatos sziirése, gazdagitasa és
elemzése révén fejlesztheték a kontrollrendszerek és eldsegithetdk a megalapozott dontések. Jelen
esetben példaul az adatvezérelt megkozelités vezetett oda, hogy a vallalat optimalizalta a gyartasi
iitemezést az energiafogyasztasi csucsok elkeriilésére, miutan az adatok ravilagitottak a ledllasok és
yjrainditasok tobbletfogyasztasara. A technologiai innovaciok alkalmazasa ugyanakkor ravilagitott arra
is, hogy a puszta technologia nem old meg mindent: szilkség volt a folyamatok és
kontrollmechanizmusok tjratervezésére, valamint a szervezeti kulttra fejlesztésére is a siker érdekében.
A vallalat létrehozott egy 1ij Fenntarthatésagi Menedzser poziciot, aki koordinalja a technologiai
eszkozok hasznalatat és az adatok tlizleti hasznositasat. Emellett frissitették a folyamatleirasokat: példaul
a vezet6i értekezletek napirendjébe beiktattak egy fenntarthatosagi jelentés napirendi pontot. A
dolgozokat tréningezték az 1j rendszerek hasznalatara és kommunikaltak feléjiik, hogy az adatok
gyljtése nem tobbletadminisztracio, hanem a sajat munkajuk javitasat is szolgalja. Ennek hatasara nétt
az adatrogzités pontossaga és a bejelentett fenntarthatosagi incidensek szama (pl. a munkavallalok
batrabban jelezték a kisebb kornyezetszennyezési eseményeket, mert lattak, hogy azokat nyomon
kovetik és megoldjak). A technologiai és adatvezérelt kontroll eszkdzok tehat beépiiltek a mindennapi
rutinba, de csak ugy tudtak valodi valtozast hozni, hogy a vallalat kulturaja is alkalmazkodott: Kialakult
az adatokra tdmaszkodo, nyitottabb és proaktiv szemlélet. Ez hosszabb tavon versenyelonyhoz is
juttathatja a céget, mivel gyorsabban észleli a fenntarthatdsagi kockazatokat és lehetdségeket, mint
versenytarsai. Kutatasunk eredményei szerint tehat a technologiai ujitasok sikeres MCS-integracidja
szinergikus hatast gyakorolt: nemcsak a fenntarthatdsagi teljesitményt javitotta, hanem altalanossagban
a vallalat dontéshozatali mindségét és adaptivitasat is ndvelte.
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4.6 Kontrollmechanizmusok valtozasa ¢s KPI-alapu teljesitményértekelés

A fenntarthatosag integralasa jelentds hatassal volt a véllalati kontrollmechanizmusok mikddésére. A

hagyomanyos MCS elemek stratégiai tervezés, operativ tervezés, mérés, értékelés, visszacsatolas

kiegésziiltek vagy atalakultak a fenntarthatosagi szempontok beépiilése nyoman. Az esettanulmany
alapjan az alabbi f6 valtozasok azonosithatok a kontrollrendszerben:

Stratégiai tervezés: A hosszii tavi vallalati stratégidban immdr kitiintetett helye van a
fenntarthatdsagi céloknak. A vizsgalt vallalat 6téves stratégiai tervébe 6nallo fejezetként keriilt
be a fenntarthatdsagi stratégia, amely meghatarozza a fobb iranyokat (pl. karbonsemlegesség
2030-ig, ,,legjobb munkahely” mindsités megszerzése, korforgasos gazdasagi modell felé vald
elmozdulas). Ez a stratégia 6sszehangolasra kertilt a pénziigyi és piaci stratégiaval, vagyis az 1]
tizleti célokat (pl. 0j termék bevezetése) csak akkor hagyjak jova, ha illeszkednek a
fenntarthatdsagi jovoképbe. A vezetGség éves stratégiai feliilvizsgalojan a fenntarthatosagi
teljesitményrdl szolo beszamold ugyanolyan sullyal esik latba, mint a pénziigyi beszamolo.
Ezzel a vallalat megfelel annak az elvarasnak, hogy a fenntarthatdsagi torekvések ne kiilsé
kényszerként, hanem a stratégia szerves részeként jelenjenek meg, amit a felsGvezetés is
magaénak vall.

Operativ tervezés és koltségvetés: Az éves lizleti terv készitésekor 1j elemmel boviilt a
folyamat: minden {iizleti egységnek (termelés, logisztika, HR stb.) be kell nyujtania egy
fenntarthatdsagi akciotervet is az adott évre, konkrét célokkal és mérdészamokkal. Ezek az
akciotervek részei lettek a koltségvetésnek pl. a termelési részleg tervezett beruhazasai kozott
szerepelnek energiatakarékossagi fejlesztések, a HR koltségvetésben pedig elkiilonitenek egy
keretet a dolgozbi joléti programokra. A koltségvetés soran az ilyen tételeket nem ,,vagtak le”
automatikusan, még akkor sem, ha a pénziigyi nyomas ezt diktalta volna, hanem a
fenntarthatosagi bizottsag védelmébe vette éket. fgy a fenntarthatosagi célok eréforras-fedezetét
is garantaltak. Operativ szinten tehat a tervezési kontroll oly moédon valtozott, hogy expliciten
megjelennek benne a fenntarthatosagi vallalasok és ezekre célzott eréforrasok allokalodnak.

Struktura és felelosségi korok: A vallalat felallitott egy Fenntarthatosagi Bizottsagot, amely a
vezérigazgatd-helyettes elndkletével miikodik és tagjai a fobb szakteriiletek vezetdi. Ez a
bizottsag negyedévente iilésezik, feliigyeli a fenntarthatésagi program eldrehaladdsat és dont a
sziikséges beavatkozasokrol (pl. ha egy cél nem teljesiil, javaslatot tesz korrekcids akciokra). A
bizottsag jelentéseit az Igazgatotanacs is megkapja, ami jelzi, hogy a vallalatiranyitasi
struktiraban magas szintre keriilt a fenntarthatésag témaja. Ezzel a szervezet koveti azt a bevalt
gyakorlatot, miszerint a vezetési strukturakban (pl. board szinten) is helyet kell kapnia a
fenntarthatosagi kérdéseknek, mert igy biztosithato a belsd kontroll és az elszamoltathatosag. A
felelOsségi korok tisztazasa megtortént: minden kulcs fenntarthatosagi mutatonak van feleldse,
aki szamonkérhetd az eredményekért (pl. a kornyezeti mutatokért a kdrnyezetvédelmi vezetd
felel, a tarsadalmi mutatok egy részéért a HR). A belsdé audit kiterjedt a fenntarthatosagi
folyamatokra is, évente ellendrizve, hogy a vallalat betartja-e sajat fenntarthatosagi eléirasait.

Monitoring és riportalas: A kontrollfolyamat fontos része a folyamatos teljesitménymérés. A
vallalat kialakitott egy fenntarthatdosagi mérészamrendszert, amely kb. 15 kiemelt mutatot
tartalmaz (6sszhangban a korabban emlitett KPI-okkal mindharom dimenziobol). Ezeket havi
szinten kovetik az operativ vezetdk és negyedéves szinten integralt riport késziil belolik a
felsdvezetés részére. A negyedéves fenntarthatosagi riport tartalmazza az aktualis értékeket, az
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eltéréseket a céloktol és egy vezetdi dsszefoglalot a tendenciakrdl. A riportot a Fenntarthatosagi
Bizottsag vitatja meg és ez alapjan hoznak dontéseket. A KPI-alapt értékelés nem csak a mult
értékelésére szolgal, hanem proaktiv eszkdz is: ha pl. a vizfelhasznalas csokkentése nem halad
megfelelden, akkor idokozi akcidtervet dolgoznak ki (pl. szivargésellendrzési kampany). A
mérdszamok kivalasztasanal a vallalat kovette azt az elvet, hogy strukturdlt megkdzelitéssel
értékeljék a lehetséges indikatorokat és csak olyat vezessenek be, ami valdban relevans a
stratégidhoz és befolyasolhatd a menedzsment altal. Ennek koszonhetéen a KPI-k listaja
kezelhet6 méreti maradt, elkeriilve a til sok mutatdo okozta fokuszvesztést. A kivalasztott
indikatorok pedig Osszhangban vannak a stratégiai célokkal, igy biztositva, hogy a
fenntarthatdsagi gyakorlatok a szervezeti célokkal harmonidban miikddjenek, ne rontsak a
vallalat hirnevét vagy az érintettek bizalmat.

e Visszacsatolas és tanulas: A kontrollkor lezarasaként a vallalat nagy hangsulyt fektet a
feedback folyamatokra. Minden év végén kiilon fenntarthatosagi értékeld megbeszélést
tartanak, ahol attekintik az éves teljesitményt és levonjak a tanulsagokat. Itt az érintettek
visszajelzéseit is figyelembe veszik (pl. egy ligyféltél vagy dolgozodi képvisel6tol kapott
dicséreteket vagy kritikakat). A tanacskozas eredményeit beépitik a kdvetkezo évi tervezésbe
mutatonal kideriilt, hogy nem volt elég jol definialt (a ,helyi beszerzés aranya” mutato
értelmezése problémasnak bizonyult), ezért pontositottak a definiciot és a mérési modszert. A
visszacsatolds kultaraja biztositja a folyamatos fejlesztést €s a tanulast, ami alapvetd a
fenntarthaté miikodésben.

A fenti valtozasok nyoman a vallalat vezetési kontrollrendszere egyértelmiien atalakulason ment
keresztiil: a korabban szinte kizarolag gazdasagi fokusz(i rendszer mara kiterjedt a fenntarthatosag
minden fontos aspektusara. A kontrollmechanizmusok adaptalasa kulcsszerepet jatszott abban, hogy a
fenntarthatdsagi szempontok ne szoruljanak hattérbe a napi gyakorlatban. A szakirodalmi modellek is
alatamasztjak, hogy az ilyen evollcio (fokozatos valtozas és igazitas) sziikséges a fenntarthato
dontéshozatal kialakulasahoz. Az esettanulmany ramutat, hogy a kontrolling eszkoztara rugalmasan
alakithatd a fenntarthatosagi célok szolgalataba és e transzformacié soran \j kontrollformak (pl.
stakeholder visszajelzések, etikai normak) épiilnek be a hagyomanyos keretek kozé.

4.7. Kozepvallalati fenntarthatosagi €s pénziigyi KPI-k integralt bemutatasa

A menedzsmentkontroll rendszer (MCS) hagyomanyosan a pénziigyi mutatokra dsszpontosit, azonban
a fenntarthatdésagi szempontok integralasa egyre fontosabba valt a vallalatiranyitasban. Ennek
megfeleléen a fenntarthatosagi  teljesitménymérés  kiterjed a harom fenntarthatosagi
dimenziorakornyezeti, tarsadalmi és gazdasagi — és ezeket integralt mddon kezeli a hagyomanyos
pénziigyi mutatokkal egyitt. Ez azt jelenti, hogy egy kozépvallalat teljesitményét nem csupan a
profitabilitas alapjan értékeljiik, hanem figyelembe vessziik a kdrnyezeti terhelés csokkentését és a
tarsadalmi felelésségvallalast is. Az integralt megkozelités 1ényege, hogy kulcs teljesitménymutatok
(Key Performance Indicators, KPI) segitségével mérjilk mindharom dimenziét és ezek a mutatok
szervesen beéplilnek a vallalat MCS-¢ébe.

Az alabbi tablazat Osszefoglalja a  kozépvallalat szdmara javasolt kulcs fenntarthatosagi és

crer

célértékét, valamint azt, hogy milyen gyakorisdggal ellendrzik (kontrollaljak) az adott mutatot az MCS
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keretében. A tablazat harom szekciora bontva mutatja be a kdrnyezeti, tarsadalmi és gazdasagi/pénziigyi

dimenzidkhoz tartozé KPI-okat, ami jol szemlélteti a triple bottom line megkozelités gyakorlati

alkalmazasat a vallalati teljesitménymérésben.

1. tablazat: Javasolt KPI-ok
Mérési Kontroll
Dimenz | KPI Definicié (mit médszer Célérték gyakorisaga
io megnevezése | mér) (hogyan) (célkitiizés) (milyen
9y gyakran)
A vallalat
‘;e(:)\;zﬁenysege Eves
. . Osszesitett . o/ Negyedéves
Kémyez | UHG  (CO2) lflbOCS:':l tOtt, .| kibocsatas Eve nte , 3%-0 belsd
. . ‘o iiveghazhatasu s csokkentés a I

eti kibocsatas , . szamitasa . . monitoring,
gazok éves bazisévhez képest. | , " . \
mennyisége (tonna éves jelentés.
CO2- CO2e/év).
egyenértékben.

Energiakoltség
Az egységnyi | vagy ’ Havi
. termékre vagy | fogyasztas Evi 3%-os javulas -
. Energiafelhasz | | . s fogyasztasi

Kormyez | —, . arbevételre (kWh) mérése | az ) ,

- nalas y \ \ . , , | riport,  éves

eti . . jutd termékegységr | energiahatékonysa o

hatékonysaga . energetikali
energiafogyasz | e vagy | gban. .
R . . audit.
tas mértéke. bevételaranyos
an.
A Kkeletkezett
hinyada (o, | Uirahasmosic Jelentes, éves
; Hulladék- | tt hulladék / | Legalabb 50%-0s | 7 . L
Kornyez | . ... | amelyet . P L kornyezetvéd
- ujrahasznositas | . . Osszes ujrahasznositasi .
eti s Ujrahasznosita 0 % . o elmi
i arany hulladék * 100 | arany elérése. .y,
nak vagy feltilvizsgalat
. (%).
yjrafeldolgozn
ak.
A
munkavallalék | Eves anonim Eves
. elégedettségén | dolgozodi Min. 80 pontos | felmérés,
. Dolgozoi . . . . . :
Tarsadal . L ek atfogd | elégedettség- atlagos eredmények
. elégedettségi . . . .

mi index mutatoja felméreés, elégedettség vezetoi
felmérések eredmények fenntartésa. feliilvizsgalat
alapjan (pl. 0— | indexalasa. a évente.
100 skala).

A vizsgalt] o

idészakban , .

o dolgozok . . Havi nyomon
tavozo szama / atlagos Eves fluktuacio < kovetés HR

Tarsadal | Fluktuacios dolgozok . . & 10% (a stabilitas | .

. , , . allomany * 100 o, riportokban,

mi rata aranya a teljes | s megorzése .

o (%), altalaban | |, , éves
1étszamhoz : . | érdekében). v .
. . éves vagy havi Osszegzes.
viszonyitva bontasban

(%). '
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ﬁunkahel en Azonnali
N ye A balesetek | jelentés
. bekovetkez0, Balesetek . . .
, Munkahelyi . ) .. | szamanak hossz | minden
Téarsadal jelentett eseménynapldj | ., , .
mi balesetek balesetek a4 &s ielentése tavon nulldra | esetnél;
szdma s7Ama o (esets zJé m/év) csokkentése (zEérd | negyedéves
By " | baleset célkitiizés). | vezetdi
adott iddszak Kiértekelés
alatt. '
A vallalat .
. . Havi
. adOZOt‘E . (’Netto’ profit ,,{ Legalabb 10%-0s | pénziigyi
. | Netto nyereségének | Arbevétel) . . s
Gazdasa L1 . . . . |mnetto profitrata | zaras,
gi nyereséghanya | aranya az | 100, pénziigyi folyamatos neavedé
. . . . gyedéves
arbevételhez kimutatasok birtositisa Verotdi
viszonyitva alapjan. ' értékelés
(%). '
A vallalat | (Netto profit / Eves
. | EszkOzaranyos adOZOtF . OSSZ..GS, an x| Min. 5%-0s ROA PEnZUEyl
Gazdasa nveresé nyereségének | eszkozérték) fenntartasa Az beszamold,
gi (I;IO A) & aranya a teljes | 100, éves ioardei atlae felett stratégiai
eszkozalloman | beszamold paragl atlag Ieieth | g liilvizsgalat
yhoz (%). alapjan.
Az értékesités | ((Targyévi Negyedéves
. | Arbevétel- no ngedes1 o z}rbev. iy ]%IO,ZO Eves arbevétel | elorehaladas-
Gazdasa | ~ .. , rataja az elozo | év) / Elozo év) , o o 2
i novekedés &vhez £ 100, éves legalabb  5%-0s | elemzés, éves
g uteme . , .. > 77 | novelése. tervfeliilvizsg
viszonyitva Osszehasonlita Alat
(%). shan. '

A fenti tablazat jol szemlélteti, hogyan lehet egy kdzépvallalat MCS-ébe integralni a fenntarthatdsagi
KPIl-okat a hagyomanyos pénziigyi mutatokkal egyiitt. Minden dimenziéban meg kell hatarozni a
relevans mutatokat, ezekhez konkrét definiciokat és mérési modszereket rendelni, tovabba célértékeket
kornyezeti dimenzioban a CO<sub>2</sub> kibocsatas csokkentésére iranyuld célérték hozzajarul a
kornyezeti terhelés mérsékléséhez, mig a tarsadalmi dimenzioban a magas dolgozoi elégedettség és
alacsony fluktuacio elOsegiti a human téke megtartasat és fejlesztését. A gazdasagi mutatok esetében
pedig a stabil nyereséghanyad, az egészséges megtériilés (ROA) és a folyamatos arbevétel-novekedés
biztositja a vallalat pénziigyi €letképességét. A kontroll gyakorisidga azt jelzi, milyen idokozonként
torténik az egyes mutatok nyomon kovetése ¢és értékelése a vezetés részérdl. Az integralt
teljesitménymérés gyakorlataban ez tipikusan ugy valosul meg, hogy a fenntarthatosagi KPI-okat
ugyaniigy rendszeresen jelentik és ellendrzik, mint a pénziigyi mutatokat. Példaul az UHG kibocsatast
negyedévente monitorozhatjadk a belsd jelentésekben és évente Osszegzik egy fenntarthatosagi
jelentésben, hasonldan ahhoz, ahogy a pénziigyi eredményeket havi és negyedéves zarasok soran
elemzik. Ugyanigy, a tarsadalmi mutatokat (pl. fluktuécio, elégedettség) a HR osztaly rendszeresen
jelenti és az eredményeket évente értékeli a vezetés, mig a munkabalesetekrdl azonnali riport késziil
incidens esetén. A pénziigyi mutatokat pedig az iizleti tervezés és beszamolas megszokott iitemében
(havi, negyedéves, éves) elemzik. Az integralt fenntarthatosagi teljesitménymeérés ily modon biztositja,
hogy a vallalat atfogé képet kapjon a teljesitményérél mindharom kulcsteriileten. Ez segiti a vezetést
abban, hogy id6ben azonositsa az esetleges eltéréseket a kit{izott céloktdl és beavatkozasokat inditson.
Példaul, ha a hulladék-ujrahasznositasi arany elmarad a célértéktdl, az MCS keretében intézkedési terv
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késziilhet ennek javitasara (pl. Ujrahasznositasi programok bdovitése vagy beszallitéi lanc
feliilvizsgalata). Hasonloképpen, a pénziigyi céloktdl valo elmaradas vagy a romld dolgozoi
elégedettség korai jelzéseket ad a menedzsmentnek, hogy korrekcios 1épéseket tegyen.

4.8 Kihivasok és szervezeti valtozasok

A fenntarthatosag MCS-be integralasa soran szamos kihivassal kellett szembenéznie a vallalatnak,
amelyek lekiizdése a siker kritikus feltétele volt. Kutatasunk tobb ilyen akadalyt azonositott, valamint
dokumentalta az ezek nyoman bekovetkez6 szervezeti valtozasokat is:

Kultirabeli ellenallas és szemléletvaltas: Kezdetben a vezet6k egy része és néhany kulcs alkalmazott
ugy tekintett a fenntarthatosagi kezdeményezésekre, mint a f6 lizletmenett6l idegen, extra teherre.
Kiilonosen a kozépvezetdi szinten jelentkezett némi ellenéllds: példdul a termelési vezetok attol
tartottak, hogy az uj kornyezeti eldirasok rontjak a termelékenységet, a HR-ben pedig aggddtak, hogy a
szigorubb munkakoriilmény-standardok ndvelik a koltségeket. Ez a hozzaallas sszecsengett azzal az
altalanos jelenséggel, miszerint sok vezetdé nem tartja lényegesnek a kornyezeti és tarsadalmi
kovetkezményeket a dontéseknél. A vallalat vezetése ezért nagy hangsulyt fektetett a kultaravaltasra:
kommunikaciés kampanyt inditottak bels6leg a fenntarthatosag tizleti értékérdl, tréningeket tartottak,
sOt egyes vezetoket fenntarthat6sagi konferencidkra kiildtek el tapasztalatcserére. Idovel, ahogy konkrét
eredmények mutatkoztak (pl. az energia-megtakaritas révén csokkentek a rezsikoltségek, vagy a
dolgozoi elégedettség javuldsa miatt mérséklédott a fluktuacid), a szkepticizmus oldddott. A
kulturavaltas fontos jele volt, hogy a korabban pénziigyi fokuszu vallalati értékrend kiegésziilt olyan
értékekkel, mint a felelésség és innovativ gondolkodas a jovo generaciok érdekében. A szervezet
elkezdte jutalmazni azokat a munkatarsakat, akik fenntarthatdésagi oGtletekkel alltak elé vagy
példamutatéan jartak el (pl. a ,,Honap Fenntarthatosagi Bajnoka” dij alapitasa). Ezzel parhuzamosan a
cég kiildetésnyilatkozata is frissiilt, immar expliciten utalva a fenntarthat6 értékteremtésre.

Mérészamok és adatok hidnyossagai: Jelentds kihivas volt a megfeleldé KPI-ok kivélasztasa ¢€s
adatgylijtés kialakitasa. Kezdetben szamos fenntarthatosigi teriileten nem alltak rendelkezésre
megbizhat6 adatok példaul a cég nem mérte rendszeresen a szén-dioxid kibocsatasat, sem a beszallitoi
lanc kornyezeti hatasait. Igy az elsé feladat az volt, hogy megteremtsék az adatinfrastruktirat (érzékeldk,
kérdoivek, jelentési folyamatok). Emellett a tarsadalmi mutatok terén nehézséget okozott az altalanosan
elfogadott standardok hianya: hogyan mérjiikk a ,vallalati kultra” javulasat vagy a ,,stakeholder
kapcsolatok” min6ségét? A vallalat ennek kezelésére szakértok bevonasaval kialakitott egy mutato-
rendszert, de ezt tobbszor finomitani kellett. A munkavallaloi elégedettségi index példaul eleinte tul
Osszetett kérdéssort hasznalt, ami alacsony kitoltési aranyt eredményezett; ezt egyszerisitették. A
stakeholder elégedettséget pedig eleinte nem mérték, de késdbb bevezettek egy mechanizmust: a
legfontosabb partnerek évente értékelik a cég fenntarthatosagi teljesitményét egy kérdéiven. Az ilyen
iteraciok sziikségesek voltak a mérés hatékonysagahoz. A szakirodalmi ajanlasok is hangsulyozzak,
hogy altalanos iranyelvek mentén, de esetspecifikusan kell kialakitani a metrikdkat ezt a tanacsot a
vallalat megfogadta és rugalmassagot tartott fenn a mutatok feliilvizsgalatara.

Szervezeti erdéforrasok és kompetencidk hidnya: Egy kozépvallalat korlatozott erdforrasokkal
gazdalkodik, igy eleinte kérdéses volt, hogy van-e elegend6 szakértelem és kapacitas a fenntarthatosagi
integracié menedzseléséhez. A véllalat nem rendelkezett dedikalt fenntarthatosagi szakemberrel és a
controlling csapat is leterhelt volt a napi feladatokkal. Ezen segitett a fels6vezetés elkdtelezdése:
engedélyezték egy 1j pozicid (Fenntarthatosagi Menedzser) létrehozasat, illetve kiilsé tanacsadokat
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vontak be atmenetileg. A kompetenciafejlesztés részeként belsé képzéseket tartottak példaul
korforgasos gazdasag, vallalati felel6sség témaban, igy a munkatarsak megértették a nagyobb
Osszefiiggéseket. A kezdeti id6szakban a fenntarthatosagi projektek plusz munkat jelentettek, de késébb
integralodott a napi rutinba. A befektetett er6feszités megtériilt: a vallalat hosszabb tavon hatékonyabba
valt (pl. az energia- és anyagkoltségek csokkentek) és olyan 1j iizleti lehetségek nyiltak meg, mint a
z06ld mindsitések megszerzése révén tovabbi megrendelések.

Trade-off helyzetek kezelése: A gyakorlatban el6fordultak konfliktusok a fenntarthatosagi és
hagyomanyos iizleti célok kozott. Példaul az egyik termék esetében egy kornyezetbaratabb, de dragabb
alapanyag hasznalata meriilt fel. A pénziigyi igazgato eleinte ellenezte a 1épést a magasabb koltség miatt,
mikdzben a fenntarthatésagi szempontok ezt diktaltdk volna. Hasonloképp, a termelésnél a hulladék
ujrahasznositas novelése érdekében lassitani kellett a gyartosoron a ciklusiddt, ami napi par szazalékos
volumenkiesést okozott. Ezeket a trade-off helyzeteket nyiltan megvitattak a Fenntarthatosagi
Bizottsagban és esetenként kompromisszumos dontéseket hoztak (pl. a dragabb alapanyag bevezetését
a prémium vevOi szegmensre korlatoztak, a gyartasi lassitast pedig csak egyes miiszakokban
alkalmaztak). Fontos azonban kiemelni, hogy tobb esetben talaltak szinergiat is: példaul a hulladék
csokkentése végiil koltségmegtakaritast is eredményezett, vagy a dolgozoi elégedettség ndvelése
javitotta a mindségi mutatokat is. A fenntarthatosagi és Uizleti célok kozti kapcsolatok tudatos kezelése
a kompromisszumok és szinergidk azonositasa a kontrollrendszer fontos részévé valt. A vallalat
megtanulta, hogy a fenntarthatosag nem zér6 osszegili jaték: megfeleld innovacidval és kreativitassal sok
esetben mindkét oldal nyer. Ez a szemléletvaltas is a szervezeti tanulas eredménye.

Kiils6 kornyezeti nyomas és megfelelés: 1dokozben a szabalyozoi kornyezet is valtozott az EU 1j
jelentéstételi eldirasai (pl. CSRD) a kozépvallalatokra is kiterjednek a kozeljovoben. Ez erds kiilso
nyomast jelentett a vallalat szamara a fenntarthatdsagi teljesitmény javitasara és transzparens
kommunikalasara. A cég eldrelatdo modon mar a kotelezd eldirasok hatalyba 1épése eldtt igyekezett
megfelelni ezeknek (pl. a GRI standardok szerinti riportalast probajelentésekben tesztelte). A kiilsé
nyomas ugyanakkor kockazatként is megjelent: tartottak attdl, hogy ha lemaradnak, akkor a hirnév és
piaci pozicid sériil (hiszen a vevok és befektetok egyre inkabb figyelik az ESG teljesitményt). Ezen
nyomas paradox moédon segitette is a belsd integraciot, mivel érvet szolgaltatott a fenntarthatdsagi
projektek mellett: a szkeptikusoknak fel lehetett mutatni, hogy ,ezt a torvény/szabvany ugyis
megkdveteli”. Az esettanulmany vallalata e tekintetben proaktiv maradt és mire az 0j szabalyozasok
¢letbe 1éptek, mar kialakult belsé gyakorlatai voltak, igy nem eseti rohammunka lett a megfelelés, hanem
rutinszer( tevékenység. Ez jol mutatja, hogy a bels6 MCS-be agyazott fenntarthatésagi mechanizmusok
nemcsak belsd indittatdsbol, hanem kiilsé megfelelési kényszerbdl is fakadnak, am a végeredmény
szempontjabol a belsd indittatas erdsitése kulcsfontossagl a tartos sikerhez.

A felsorolt kihivdsokon valo tullendiilés jelentds szervezeti valtozasokkal jart. Osszegzésképpen
elmondhatd, hogy a vallalat szervezeti struktiraja, folyamatai és kultiraja egyarant alkalmazkodott a
fenntarthatdsagi integracio igényeihez. A struktiraban megjelentek az 0j forumok (bizottsagok), a
folyamatok kiegésziiltek 01j elemekkel (fenntarthatdsagi tervezés, riportalas), a kultira pedig nyitottabba
¢s felelésebbé valt. Ezek a valtozasok megteremtették a sikeres integracio feltételeit és az
eredményekben is tiikr6zodnek: az utobbi harom évben a cég szén-dioxid-intenzitasa 15%-kal csokkent,
a dolgozoi elégedettség mutatdja 10 ponttal emelkedett, mikdzben a pénziigyi teljesitmény nem romlott
szamottevben (s6t, a hatékonysagjavulas miatt az izemi nyereség kis mértékben nott). Ez jol példazza,
hogy a fenntarthatosag integralasa az MCS-be nem a gazdasagi eredmény rovasara, hanem hosszi tdvon
annak megerdsitésével valosithaté meg, amennyiben a vallalat hajlando a sziikséges valtoztatasokra.
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6. Kovetkeztetés

Az ismertetett esettanulmany eredményei alapjan megallapithatd, hogy egy kozépvallalat szdmara is
realis lehetdség a fenntarthatdsagi szempontok teljes korti integraldsa a vezetési kontrollrendszerekbe
(MCS), amennyiben a felsvezetés részeérdl egyértelmu stratégiai elkotelezettség, valamint szervezeti
nyitottsdg mutatkozik a valtozdsok befogadéasara. A kutatds kimutatta, hogy a kornyezeti, tdrsadalmi és
gazdasdgi dimenzidk beépitése parhuzamosan, egymast erdsitd jelleggel zajlott. Az MCS
(SMCS), amelyben a hagyomanyos pénziigyi indikatorokat a kornyezeti és tarsadalmi
teljesitménymutatok (KPI-k) egészitik ki, mikdzben a fenntarthatosagi szempontok a dontéshozatali
folyamatokba is szervesen beépiiltek. Ennek kovetkeztében a fenntarthatosagi célok mérése és
ellendrzése intézményesiilt. Fontos megjegyezni, hogy az integracio folyamata tulmutatott az eszk6zok
¢s technologiak puszta alkalmazasan ¢és kiterjedt a szervezeti struktura, folyamatok és kultura
mélyrehato atalakitasara is. A vallalat kialakitotta a fenntarthatosagi célok tamogatasahoz sziikséges
intézményes kereteket, mint példaul a dedikalt fenntarthatosagi bizottsagot és a vilagosan definialt
felelosségi koroket. Emellett hangsulyos szerepet kapott az érintett felek bevonasa, amely jelent6s
mértékben novelte a kezdeményezések legitimitasat és elfogadottsagat. A modern technologiak (pl.
automatizalt adatgyiijtés és monitoring rendszerek) alkalmazasa tovabbi lehetdségeket teremtett az
adatalapi dontéshozatal erdsitésére, tamogatva ezzel a fenntarthatosagi és tizleti célkitiizések
Osszehangolasat. Ez a tanulmany a szakirodalomban jelen 1évé kutatdsi hianyt csokkenti, ugyanis
konkrét empirikus példat ad egy kozépvallalati kdrnyezetb6l. Mig korabban elsésorban nagyvallalati
kontextusban vizsgaltak a fenntarthatosagi kontrollrendszereket, jelen tanulmany igazolja, hogy
korlatozottabb erdforrasokkal rendelkezé kozépvallalatok is képesek a fenntarthatésag komplex és
innovativ integralasara. Az eredmények megerdsitik azt a szakirodalmi alldspontot, miszerint a
fenntarthatdsagi teljesitmény hatékony menedzsmentje nem csupan kiilsé kényszer, hanem elsésorban
belsd stratégiai dontések és vezetoi elkotelezettség fiiggvénye. Ebbol kovetkezden a sikeres integracio
kulcsa a stratégiai, technologiai, emberi és kulturalis tényezok egyiittes, rendszerszemléletli kezelése.

7. Javaslat

A tanulmany eredményeire alapozva az alabbi gyakorlati 1épések javasoltak kozépvallalatok szamara,
amelyek elé kivanjak mozditani a fenntarthatosag beépitését a vezetési kontrollrendszereikbe. Els6
1épésként kiemelten fontos, hogy a vallalat vezetése stratégiai szinten deklaralja a fenntarthatdsag iranti
elkotelezddését, vilagos és mérhetd célok megfogalmazasaval. Ezeket a fenntarthatosagi célkitiizéseket
expliciten be kell épiteni a hosszi tava vallalati stratégidkba, ami a szervezet egészének egyértelmil
iranymutatast biztosit a jovobeli 1épések végrehajtasahoz.A vezetési kontrollrendszert sziikséges
kiboviteni olyan relevans fenntarthatosagi indikatorokkal (KPI), amelyek jol mérhetdk, értékelhetdk és
Osszhangban allnak a szervezeti célkitlizésekkel. Ajanlott a kornyezeti €s tarsadalmi dimenziokbol
kiemelni néhany alapveté mutatot (példaul energiafelhasznalds, munkavallaléi elégedettség), majd
ezeket folyamatosan nyomon kovetni és értékelni. A teljesitménymérési folyamat részeként az
indikatorok teljesiilését célszerii vezetdi Osztonzokkel (példaul bonuszokkal) is tdmogatni.Emellett
Iényeges a kulcsfontossagu érintett csoportok aktiv bevonasa €s rendszeres kommunikacio kialakitasa
veliik. A stakeholderek véleményének rendszeres begytijtése (példaul éves forumokon vagy tanacsado
testiileteken keresztiil) segiti a prioritaisok helyes meghatdrozasat, emellett javitja a szervezet
fenntarthatosagi torekvéseinek hitelességét. A rendszeres, transzparens jelentéstétel tovabb erdsiti a
belso elszamoltathatosagot és az érintettek bizalmat.
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A fenntarthatosdgi integraci6 folyamatdban ajanlott olyan digitalis infrastruktira-fejlesztések
végrehajtasa, amelyek hatékonyabba teszik az adatok automatizalt gyiijtését, kezelését és elemzését.
Kezdetben kisebb volumenti technoldgiai beruhdzasok (példaul energiafogyasztast méré szenzorok)
alkalmazasa javasolt, késébb azonban célszerti integralt ESG-adatplatformokat is bevezetni. Az adatok
elemzésére belsé kompetenciak kialakitasa vagy kiilsé szakértd bevonasa sziikséges, ami hozzajarul az
adatvezérelt dontéshozatal megvaldsitasahoz.A siker kulcsa tovabba a szervezeti struktura és kultira
megfeleld igazitdsa a fenntarthatosagi célokhoz. Egy dedikalt felelds (fenntarthatosagi vezetd vagy
bizottsag) kinevezése, valamint a fenntarthatdosdg témainak rendszeres napirenden tartasa alapvetd
kovetelmény. A dolgozok képzésével és elkotelezddésiik aktiv tAmogatasaval a fenntarthatosagi elvek
a vallalati értékrendszer és mindennapi miikodés természetes részévé valhatnak. Jovobeni kutatdsi
iranyként érdemes 6sszehasonlitod vizsgalatokkal és tobb esettanulmany elemzésével feltarni, hogy az itt
bemutatott eredmények milyen mértékben altaldnosithatok kiilonboz0 iparagi és szervezeti
kornyezetekben. Tovabbi kutatasok célpontjai lehetnek azon vallalatok is, amelyek eddig nem, vagy
csak részben integraltdk a fenntarthatosagi szempontokat, azonositva a legfobb akadalyokat és
potencialis attorési pontokat. Hosszabb tavon indokolt vizsgalni, hogy a fenntarthatdsagi
kontrollrendszerek érettsége miként befolyasolja a vallalatok alkalmazkodoképességét és tizleti
teljesitményét. Emellett kiemelkedd kutatasi potencial rejlik a fenntarthatosagi adatokhoz kapcsolodo
innovativ technologidk (példaul big data, mesterséges intelligencia) integraldsdban, amelyek 1j
perspektivat nyithatnak a vezetési kontrollrendszerek fejlesztésében.

Irodalomjegyzek:

Abdalla, Y. A. (2013). A qualitative study on the decoupling of environmental and social issues from
management control systems in a petroleum company: An institutionalist approach Universiti
Sains Malaysia].

Asif, M., Searcy, C., Zutshi, A., & Ahmad, N. (2011). An integrated management systems approach to
corporate sustainability. European business review, 23(4), 353-367.

Battaglia, M., Passetti, E., Bianchi, L., & Frey, M. (2016). Managing for integration: a longitudinal
analysis of management control for sustainability. Journal of Cleaner Production, 136, 213-
225.

Canelas, J. M. D. (2010). The Role of Management Accounting in the Process of Innovation: A Field
Work Perspective Universidade NOVA de Lisboa (Portugal)].

Hester, P. (2015). Analyzing stakeholders using fuzzy cognitive mapping. Procedia Computer Science,
61, 92-97.

Park, H. S., & Lee, Y. H. (2015). Exploring a process model for stakeholder management. Public
Relations Journal, 9(4), 1-17.

PENA, P. L. (2013). MANAGEMENT ACCOUNTING SYSTEMS AND OPEN INNOVATION.

Velte, P. (2016). Sustainable management compensation and ESG performance-the German case.
Problems and Perspectives in Management(14, Iss. 4), 17-24.

Zanin, F., & Costantini, A. (2016). Management control systems and Strategy. A missed link? An
empirical investigation of Italian middle firms. PROCEEDINGS OF THE IAMB...
CONFERENCE (ONLINE),

50



le Magyar Mindség 2026. évi 1. szam
iy Hungarian Quality 2026, issue 1.

Nyilatkozatok

Erdekiitkozés / Osszeférhetetlenség: A szerz6k nem jelentenek be egymassal versengé érdekeltséget,
illetve 0sszeférhetetlenséget.

Az adatok elérhetdsége:

A tanulmanyban elemzett adatok, valamint az ANFIS modell kidolgozasa soran hasznalt programozasi
kodok az elsé szerz6tol kérésre elérhetdek.

Etikai jovahagyas:

Ez a cikk nem tartalmaz a szerzok altal emberi résztvevokkel végzett vizsgalatokat.
Tajékoztatott beleegyezés: Ez a cikk nem tartalmaz a szerzok altal emberi résztvevokkel végzett
vizsgalatokat.

A mesterséges intelligencia hasznalata: A szerzok kijelentik, hogy semmilyen teriileten nem
hasznaltak mesterséges intelligenciat.

Szerzdéi hozzajarulasok:

Szerzé 1 (Komlosi Attila): Koncepcidalkotas, adatstrukturalds, modszertan kidolgozasa, adatok
elemzése, eredeti kézirat megirasa, formai elemzés, vizualizacio.

Szerzé 2 (Szabo Tamas): Koncepcioalkotas, adatok elemzése, eredeti kézirat megirasa , kritikai
attekintés és szerkesztés.

Szerzé 3 (Dr. Gaspar Sandor): Koncepcidalkotas, modszertani timogatas, finanszirozas megszerzése,
szakmai tanacsadas, feliigyelet, szakmai ellen6rzés, kritikai attekintés és szerkesztés.

51



NIVI Magyar Mindség 2026. évi 1. szam
iy Hungarian Quality 2026, issue 1.

Mutatoszam-halmaz kialakitasa autoipari
vallalatok tozsdei elorejelzeséhez

Develepment of an Indicator Set for Stock
Market Forecasting of Automotive
Companies

SZABO TAMAS BsC hallgaté, Budapesti Gazdasagtudomanyi Egyetem
Pénziigy ¢és Szamvitel Kar, email: szab6.tamds.63@unibge.hu

DR. GASPAR SANDOR egyetemi adjunktus, Magyar Agrar- és Elettudomanyi
Egyetem Vidék fejlesztés és Fenntarthato Gazdasag Intézet, email:
sandor.gaspar1994@gmail.com

DR. HEGEDUS SZILARD egyetemi docens tudoményos kari vezetd
Budapesti Gazdasdgtudomanyi Egyetem PSZK Kontrolling Tanszék, email:
hegedus.szilard@uni-bge.hu

DOI: https://doi.org/10.65513/MaMi.2026.1.32

Abstract

Reliable prediction of automotive companies' stock prices is crucial for investment decisions and
financial analysis. In our study, we investigated the applicability of the Adaptive Neuro-Fuzzy Inference
System (ANFIS) for predicting stock prices based on fundamental financial indicators. The primary
objective was to examine how the prediction accuracy of the ANFIS model changes when individually
removing one of the four validated fundamental indicators Return on Assets (ROA), Return on Equity
(ROE), Earnings per Share (EPS), and Profit Margin (PM) thus identifying the relative importance of
each indicator. For our analysis, we utilized financial data from the ORBIS database covering 103
publicly listed automotive companies for the period 2019-2023. A Sugeno-type ANFIS model was
developed and evaluated using the root mean square error (RMSE) and normalized root mean square
error ((RMSE). Our results indicate that removing the ROA indicator caused the most significant
deterioration in model performance, whereas the removal of PM resulted in the smallest decrease. Based
on these findings, the fundamental indicators ranked in terms of predictive importance were ROA, ROE,
EPS, and PM. Our research strongly supports the effectiveness of ANFIS models in fundamental
financial analysis and stock price forecasting, highlighting the differential significance of individual
financial indicators in the valuation of automotive companies' stocks.
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Absztrakt

Az autéipari vallalatok részvényarfolyamanak megbizhatd eldrejelzése kulcsfontossagu a befektetoi
dontéshozatalban és a pénziigyi elemzésben. Kutatasunkban az adaptiv neuro-fuzzy inferencia rendszer
(ANFIS) alkalmazhatosagat vizsgaltuk fundamentalis pénziigyi mutatok alapjan  torténd
részvényarfolyam-elérejelzésben. A vizsgalat elsddleges célja az volt, hogy felmérjiik, milyen
mértékben valtozik az ANFIS modell elérejelzési teljesitménye, ha a szakirodalom altal validalt négy
fundamentalis mutatot (eszkozaranyos nyereség (ROA), sajat toke aranyos nyereség (ROE), egy
részvényre jutd eredmény (EPS) és arbevétel-aranyos nyereség (Profit Margin — PM)) egyenként
eltavolitjuk és ezzel azonositsuk a mutatok relativ fontossagat. Mddszertanunk sordn az ORBIS
pénziigyi adatbazisbol szarmazd, 2019 és 2023 kozotti 103 tézsdén jegyzett autdipari vallalat adatat
hasznaltuk fel. Az adatok elemzésére Sugeno-tipusi ANFIS modellt alakitottunk ki, amelynek
teljesitményét a gyok négyzetes atlagos hiba (RMSE) és annak normalizalt értéke (nRMSE) segitségével
értékeltiik. Az eredmények szerint a ROA eltavolitasa okozta a legjelentdsebb, mig a PM eltavolitasa a
legkisebb teljesitménycsokkenést. Kovetkeztetéseink alapjan a fundamentalis mutatok fontossagi
sorrendje: ROA, ROE, EPS és PM. Kutatasunk egyértelmiien alatamasztja, hogy az ANFIS moddszer
hatékony eszkoz a fundamentalis pénziigyi elemzgés és a részvényarfolyam-eldrejelzés tamogatasaban,
tovabbad kiemeli az egyes mutatok szerepének eltér6 jelentdségét az autdipari szektor
részvényértékelésében.

Kulcsszavak: ANFIS; Neuro-Fuzzy; Fundamentalis Elemzés; Autoipar; Részvényarfolyam;
Pénziigyi elOrejelzés

JEL-kédok: C45; C53; G11; G17

1. Bevezetés

A globalis pénziigyi piacokon az autdipari szektor vallalatainak részvényarfolyamai az utdbbi
évtizedben rendkiviil érzékennyé valtak a gazdasagi valtozasokra, technoldgiai fejlédésekre, valamint
az egyre szigorubb szabalyozasi kornyezetre. Ezzel parhuzamosan a pénziigyi elrejelzések pontossaga
¢s megbizhatésaga a befektetdi dontéshozatal alapvetd kovetelményeivé valtak. Az utdbbi évek
szakirodalmaban kiemelt szerepet kapott a fundamentalis pénziigyi elemzés, amely a vallalatok
pénziigyi teljesitményét kiilonbdz6 mutatdoszamokkal értékeli és ennek alapjan probal eldrejelzéseket
tenni a részvényarfolyamok varhat6 alakulasarol (Prohaska et al., 2011; Sampurnaningsih & Hanifah,
2017). Az elorejelzési modszerek kozott az adaptiv neuro-fuzzy inferencia rendszer (ANFIS) az utobbi
iddszakban jelentds figyelmet kapott, mivel ez a technika képes hatékonyan kezelni a pénziigyi piacokra
jellemz6 komplex, nemlinearis dsszefliggéseket és bizonytalansagokat (Mosavi et al., 2021). Az ANFIS
modellek sikeresen 6tvozik a neuralis halozatok adaptiv tanulasi mechanizmusait és a fuzzy logika
intuitiv, szabalyalapu érvelését, ezaltal robusztusabb és megbizhatobb eldrejelzési eredményeket
képesek produkalni, mint a hagyomanyos linearis statisztikai modellek (Boyacioglu & Avci, 2010).
Korabbi kutatasunkban, amelynek tovabbfejlesztésére vallalkoztunk jelen tanulmanyunkkal, az ANFIS
modell alkalmazasaval négy alapvetd pénziigyi mutatd (ROA, ROE, EPS, PM) egyiittes szerepét
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vizsgaltuk az autdipari vallalatok részvényarfolyamanak eldrejelzésében. Bar az eredeti, négy mutatos
modell igen magas pontossagot és megbizhatésagot mutatott, felmertiilt a kérdés, hogy ezek a mutatok
onalloan milyen relativ prediktiv erével rendelkeznek. Ezért jelen kutatisunkban arra helyeztiik a
hangsulyt, hogy részletesen feltarjuk a fent emlitett fundamentalis mutatok egyedi jelentdségét az
autdipari vallalatok részvényarfolyam-eldrejelzésében. Ennek érdekében egyesével tavolitottuk el a
mutatokat, majd értékeltiik a keletkez6 harommutatos modellek teljesitményének valtozasait az eredeti
négy mutatdés modellhez viszonyitva. Ezaltal vildgosan feltartuk, hogy az egyes mutatok eltdvolitisa
milyen mértékben befolyasolja a modell prediktiv képességét, tovabba azt is vizsgaltuk, hogy a
fundamentdlis mutatok koziil melyik mutatdé bizonyul a legerdsebb prediktiv tényezdnek az autodipari
vallalatok részvényarfolyamainak eldrejelzésében. Tanulmanyunk eredményei révén atfogod €s pontos
képet nyujtunk az ANFIS modellek alkalmazhatosagardl és megbizhatosagarol az autdipari szektor
részvényarfolyam-eldrejelzési feladataiban. A kutatdsunk eredményei tovabba jelentds gyakorlati és
tudomanyos relevancidval birhatnak a befektet6i dontéshozatalban, pénziigyi elemzésben, valamint
tovabbi kutatasok kiindulopontjaul szolgalhatnak a neuro-fuzzy alapti modellezési technikak és
fundamentalis pénziligyi mutatok alkalmazasaban.

2. Irodalmi attekintés
2.1 A tézsde intézménye ¢€s torténeti fejlodése

A tozsde intézményes keretek kozott, elére meghatarozott szabalyok mentén, koncentralt piacot teremt
az aruk és az értékpapirok adasvétele szamara. E piac emellett informacids kozpontként is funkcional:
az ott kialakulé arfolyamok nem pusztan a t6zsdei iigyletekben birnak kételezé erével, hanem
referenciaként szolgalnak a t6zsdén kiviili tranzakcidokhoz is (Ruboczky, 1999). Miikddési logikaja
alapjan megkiilonboztetiink arutézsdéket és értéktézsdéket. A tézsdei kereskedelem gyokerei a 11-12.
szazadig vezethetok vissza: ekkor Franciaorszagban mar akadtak olyan kozvetitok, akik a bankok
megbizasabol agrark6zosségek adossagait kezelték, adossagpapirokkal kereskedve Oket tekinthetjiik a
legkorabbi brokereknek. Az arutézsdék prototipusai a 14. szazadi Eszak-Italiaban jelentek meg, mig az
els6 valodi értéktdzsdét Amszterdamban alapitottak. A részvény- és értékpapir-piac sziiletését 1595-re
datalja a szakirodalom, amikor a Kelet-Indiai Tarsasag részvénykibocsatassal jott 1étre; értékpapirjait
kezdetben az utcan, majd 1602-t6] az els6 hivatalos részvénytdzsdén, az amszterdami borzén lehetett
adni-venni (Gal, 2016). A tézsde zart intézményként alakult ki: a kereskedésben csak tagok vehettek
részt, szigoru protokoll szerint, szakosodott kozvetitok révén. E zartsagot szimbolizalta maga a t6zsde-
épiilet is, amelyhez a kiils6 befektetok csupan brokereiken keresztiil kapcsolodhattak. A Londoni
Ertéktézsde 1801-es megalakulasa ezt a kozvetitdi modellt erdsitette: a befektetdk személyes
utasitasokat adtak brokereiknek, mikdzben a tavolsagi kommunikacio lassusaga jelentds informacios
hatranyt okozott a vidékrél vagy kiilfoldrol kereskedSknek (Michie, 1997). Az Egyesiilt Allamokban az
1920-as évek elejétol latvanyos fellendiilés bontakozott ki, amelyet a részvényarfolyamok tartos
emelkedése kisért. A gazdasagi €s tarsadalmi optimizmust jol illusztralja, hogy 1928 decemberében az
amerikai elndk ,,példatlanul kedvezd” kilatasokrol beszélt, mig Irving Fisher kdzgazdasz a tézsdekrach
eldestéjén a részvényarakat ,.tartdsan magas szinten” levonek mindsitette. A rovid életli euforiat 1929.
oktober 29-én a New York-i tézsde Osszeomlasa zarta le, globalis valsagot inditva Utjara (Murakdzy,
2016). A technologiai fejlédés radikalisan atalakitotta a kereskedelmet. A NASDAQ 1971-es
l1étrehozasaval megjelent az elsé teljes mértékben elektronikus tézsde, amely az elektronikus arjegyzés
utan fokozatosan az tizletkotéseket is digitalis térbe helyezte. Az 1980-as években az Ugynevezett
program trading legalabb 15 értékpapir egyidejii, minimum 1 millié USD értékii ligylete a forgalom

54



le Magyar Mindség 2026. évi 1. szam
iy Hungarian Quality 2026, issue 1.

jelentés hanyadat adta, az 1990-es években pedig az internet terjedése nyitott utat az online kereskedés
tomeges elterjedésének (Varga, 2021). A 2008-as pénziigyi krizist egy, az expanziv monetaris politika
altal felfujt ingatlanpiaci buborék kipukkanasa valtotta ki. A laza hitelfeltételek miatt a lakasarak
csokkenése gyorsan sajat tokét meghalado veszteségeket generalt, amelyek strukturalt értékpapirokon
keresztiil a pénziigyi rendszer egészére atterjedtek (Gjerstad & Smith, 2009). A Lehman Brothers 2008.
szeptember 15-i csédje a valsag kulminacios pontjat jelentette ¢és megrazta a globalis pénziigyi rendszert
(Wiggins et al., 2019). Az elmult 6t évtized mélyiil6 globalizacidja a nemzetkdzi részvénybefektetések
iranti keresletet, ezzel parhuzamosan pedig a devizapiaci aktivitast is fellenditette (Insaidoo et al., 2024).
A nagyfrekvencias kereskedés (HFT) a modern platformok egyik meghatarozé innovacidja mara
dominans szereplévé valt: az Egyesiilt Allamok részvényforgalmanak mintegy 52 %-at adta 2018-ban
(Hossain, 2022).

2.2 A technikai elemzés elméleti kerete

A technikai elemzés a historikus arfolyammozgésok ¢€s a kereskedési volumen statisztikai vizsgéalataval
kivanja elore jelezni a piaci trendek alakulasat, mig a fundamentalis megkozelités a vallalati pénziigyi
adatokra ¢és a makrogazdasagi kornyezetre épit (Vasantha et al., 2012). A leggyakrabban alkalmazott
indikatorok kozé sorolhato a relativ erdindex (RSI), a Bollinger savok, a mozgdatlag konvergencia
divergencia (MACD), az egyszerii mozgoatlag (SMA), a sztochasztikus oszcillator és a Williams
szazalékos tartomany (W%R), amelyek elsésorban rovid tdva armozgasok elemzésére és lehetséges
piaci fordulopontok detektalasara szolgalnak (Lee et al., 2022). A mutatok izolalt, transzformacio
nélkiili hasznalata ugyanakkor pontatlansagot eredményezhet, mivel a kereskedési szabalyokat szamos
kiilsé tényez6 befolyasolja (Wiiava et al., 2022). A trendkdvet6 stratégiak, példaul a Trend Follow, az
arfolyam-trendek kitarthatosagara épitenek, igy az idozités elsddleges a hozam maximalizalasa
érdekében (Rout & Muppidi, 2019). A technikai elemzésben megkiilonboztetett alakzatok az
arfolyamdiagramon megjelend szabalyszerii formaciok, amelyek kozé a fej és vallak, az inverz fej és
vallak, a dupla cstcs, a dupla alj, tovabba az emelkedd, csokkend és szimmetrikus haromszogek,
valamint a parhuzamos csatornak tartoznak; ezek a struktirak a trendforduld vagy a trendfolytatas
mintak vizualis felismerését, mig a linearis regresszio automatizalt eszkdzként csokkenti a szubjektiv
dontéshozatal hibait (Tripathi et al., 2023). A mintafelismerés pontossaga a gépi tanulas és a mély
neuralis halozatok, példaul az LSTM vagy a BiLSTM bevezetésével tovabb ndvelhetd; a fokomponens-
elemzés révén pedig kisziirhetok a legprediktivebb indikatorok (Bandara et al., 2015; Uckan, 2024). A
modszertan korlatai kozott szerepel a mintak szubjektiv interpretacioja, amely a vizsgalt idosik és skala
fliggvényében eltérd lehet; emellett a technikai indikatorok teljesitménye érzékeny a kereskedési
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et al., 2010).

2.3 A fundamentalis elemzés jelentésége

A fundamentdlis elemzés a vallalati teljesitmény atfogo értékelésére torekszik a pénziigyi beszamolok,
a vezetés mindsége, az lizleti modell és a makrogazdasagi tényezok vizsgalatan keresztiil, elsédlegesen
hosszu tava befektetési horizonttal (Ajha et al., 2024). A vallalat belsé értéke a varhatd pénzaramlasok
diszkontalt jelenértékén alapul, aminek célja az alul- illetve talértékelt részvények azonositasa
(Hasaballah et al., 2019). A makroszintii elemzés a GDP-ndvekedés, az inflacio, a kamatlabak és a
fiskalis politika Osszefiiggéseit értelmezi, mig az iparagi vizsgalat a piaci versenyhelyzetet, a belépési
korlatokat és a szabalyozasi kornyezetet méri fel ez utobbihoz gyakori keretet ad a Porter-féle Ot Erd
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modell (Kandi et al., 2023). A vallalati szinti diagnozis a likviditasi, jovedelmez6ségi és tokeattételi
mutatok (példaul ROA, ROE, Current Ratio, DER) analizalasara épiil, kiegészitve az értékelési (P/E)
¢és novekedési indikatorokkal (Cam et al., 2017). A fundamentalis megkdzelités hatranya, hogy nehezen
ragadja meg a rovid tavu piaci hangulatot és a befektet6i pszichologiat, tovabba a gyors arfolyam-
ingadozasokat sem képes maradéktalanul modellezni (Spritzer & Freitas, 2006). Mindazonaltal hossza
tavla befektetési dontéseknél tovabbra is nélkiilozhetetlen, mivel az iizleti ciklusok és a vallalatspecifikus
fundamentumok mélyebb megértését biztositja (Prohaska et al., 2011).

2.4 A mesterséges intelligencia fogalma ¢&s torténeti—technoldgiai
kontextusa

A mesterséges intelligencia (MI) a szamitogépes algoritmusok azon osztalyat jeldli, amely képes olyan
korabban az emberi kogniciohoz kotott feladatok ellatasara, mint a tanulds, a problémamegoldas vagy a
dontéshozatal (Cappello et al., 2023). Az MI egyik centralis épitéeleme a gépi tanulas, amely példakbol
¢s tapasztalatbol kiindulva teszi lehetové a mintazatok felismerését, a nyelv feldolgozasat és az autonom
dontések meghozatalat (Zhang et al., 2021). A konvencionalis programozassal szemben az MI
rendszerei nem elore rogzitett eljarasokat hajtanak végre, hanem az adatok alapjan finomitjak belsé
modelljeiket (Sloane & Silva, 2019). A modern MI alapjait az 1956-0s Dartmouth-konferencia jelolte
ki, ahol John McCarthy bevezette a “mesterséges intelligencia” terminust, megteremtve a szimbolikus
és a konnekcionista iranyzatok parhuzamos fejlédésének keretét (Anurag, 2024). A kutatastorténeti
folyamatot az Gsi automatak viziojatol az elsé szakértdi rendszereken at a mély neuralis halozatok
diadalaig szamos technologiai és elméleti mérfoldké jellemzi (Alekseeva, 2020). A publikacios aktivitas
exponencialis novekedése az elmult hat évtizedben jol tikkrozi a gépi tanulas eldretorését és az
alkalmazasi spektrum folyamatos boviilését (Audibert et al., 2023). Az MI etikai diskurzusa mar az
1960-as években korvonalazddott; a leggyakrabban vizsgalt normativ elvek a jotékony hatas, az artalom
minimalizalasa, az autondémia, az igazsagossag és a magyarazhatosag (Morley et al., 2020). A
kormanyzati szabalyozés kiilondsen az Eurdpai Unidban intézményesitett értékelési kereteket vezet be,
hogy e normakat a kutatds-fejlesztési gyakorlatban is érvényesitse. A korai kutatdsok a formalis
problémamegoldasra, a természetesnyelv-feldolgozasra €s a tudasalapu rendszerekre fokuszaltak. Az
ezredfordul6 utan a big data infrastruktarak, a felhdszolgaltatasok és az eszkdzok internetének terjedése
tette lehetové a mély neuralis haldzatok hatékony képzését, amelyeket ma az autondom jarmiivektdl a
beszédfelismeré platformokig szamos alkalmazasban hasznalnak (Suryana & Anggadini, 2020). A
technoldgiai ugrasok ugyanakkor uj etikai kérdéseket hoztak felszinre, els6sorban az autonomia, a
méltanyossag és a felelGsségeloszlas terén (Alekseeva, 2020).

2.4.1 Az MI kategoriai és mddszertani megkozelitései

A képességek szerint megkiilonboztetiink szitk (ANI), altalanos (AGI) és szuperintelligens (ASI)
rendszereket, bar az utdbbi ketté jelenleg inkabb elméleti konstrukcidé (Gai, 2021). Funkcionalitas
alapjan a reaktiv gépek nem tdmaszkodnak memoriara, a korlatozott memoriaja rendszerek példaul az
onvezetd autok a kdzelmult tapasztalatait is hasznositjak, a fejlesztés alatt all6 “elme elmélete” tipus az
emberi érzelmek és intenciok modellezésére torekszik, az Onreflexiv MI pedig egyel6re hipotetikus
(Alsubaie et al., 2019). A technikai perspektivabol az MI gerincét a gépi tanulas kiillonbozé paradigmai
feliigyelt, feliigyelet nélkiili és megerdsitéses tanulas alkotjak (Aswin Kumer et al., 2021; D'Angelo et
al., 2022). E keretre épiilnek a mesterséges neuralis halozatok, koztiik a konvolucios és az ismétlodo
architektarak, amelyek rendre vizualis, illetve szekvencialis adatok feldolgozasara specializalodtak
(Asif et al., 2021). A hibrid rendszerek példaul a szabalyalapu, fuzzy logikai és evolicios elemeket

56



le Magyar Mindség 2026. évi 1. szam
iy Hungarian Quality 2026, issue 1.

0tvoz0 megoldasok a komplex, magas dimenzi6ju problémak kezelésében kinalnak elonyt
(Lewandowski, 2008).

Neuralis halozatok

A mesterséges neuralis halozatok az agyi szinaptikus plaszticitast imitdlva tanulnak; a
sulyparamétereket altalaban a visszaterjesztési algoritmus optimalizalja, mikdzben az aktivacios
fiiggvények biztositjak a sziikkséges nemlinearitast (Carbonnelle & De Vleeschouwer, 2019; Galimberti
& Repetto, 2023). A tanulasi folyamat teljesitménye a hiperparaméterek halozati mélység, tanulasi rata,
optimalizal6 eljaras gondos kalibraciojatol fiigg (Kollmannsberger et al., 2021). Az ujabb technikak,
példaul a feladatfliiggd elofeszitd egységek vagy a hasonldsag-sulyozott interleaved learning,
mérsékelhetik a katasztrofalis felejtés jelenségét (Saxena et al., 2022).

Neuro-fuzzy rendszerek

Az adaptiv neuro-fuzzy kovetkeztetési rendszer (ANFIS) a neuralis halézatok adaptiv tanulasi
képességét kombinalja a fuzzy logika interpretalhatésagaval; a modellt jellemzéen Takagi—Sugeno
szabalyok, Gauss vagy trapéz tagsagi fliggvények és hibrid (gradiens—LSE) tanulas jellemzik (Duy &
Van Cuong, 2014; Mosavi et al., 2021). Az adatvezérelt klaszterezés és a metaheurisztikus optimalizal ok
példaul részecskeraj vagy genetikai algoritmus tovabb javithatjak a predikcids pontossagot (Farhat &
Cheok, 2017).

Fuzzy logika

A fuzzy logika, Zadeh tobbértékii logikaja, a binaris igaz—hamis dichotomiat részleges igazsagértékek
kontinuumara cseréli, igy kiilondsen alkalmas bizonytalan, homalyos informaciok kezelésére (Ababou
et al., 2023). A klasszikus Mamdani rendszer fuzzy kimenetet general, majd defuzzialassal alakit éles
értékké, mig a Sugeno modell linearis vagy konstans kimeneti fliiggvényének koszonhetden elkeriili a
szamitas-igényes defuzzifikaciot, ezért valos idejii vezérlési feladatokra is hatékony (Haq et al., 2021;
Ontiveros-Robles et al., 2020). A Sugeno keretrendszer a pénziigyi kockazatelemzésben és az
opcidarazasban is bizonyitottan magas pontossaggal alkalmazhato (Maltoudoglou et al., 2016).

2.5 Tdzsdei arfolyam-eldrejelzés ANFIS keretrendszerben

A részvényarfolyamok eldrejelzése stratégiai versenyelonyt kinal a piaci szereploknek, ugyanakkor a
pénziigyi idésorok zajossaga és nemlinearitdsa miatt kifejezetten komplex probléma. Empirikus
vizsgalatok szerint az adaptiv neuro-fuzzy kovetkeztetési rendszer (ANFIS) az Isztambuli Ertéktézsde
National 100 indexének havi hozamat 98,3 %-os pontossaggal prognosztalta, ami a hagyomanyos
id6beli modellekkel szemben igéretes alternativat mutat (Boyacioglu & Avci, 2010). Hasonldan, a
dhakai részvényindex esetében az ANFIS feliilmualta az ARIMA ¢és a hatulterjesztéses neuralis halozatok
teljesitményét (Banik et al., 2007).

2.6 Az adatstruktira Osszetettsége €s a modell prediktiv képessége

Az ANFIS kiilondsen alkalmas a részvénypiacokra jellemz6 magas foki bizonytalansag ¢és
nemlinearitas kezelésére, igy hatékonyan hasznalhat6 trendek és arfolyamok elérejelzésére (Barlybayev
et al., 2023). Az elérejelzési pontossagot ugyan befolyasolja a bemeneti valtozok szama és tipusa, de a
kutatasok azt mutatjak, hogy az ANFIS mar korlatozott szamu relevans valtozo mellett is versenyképes
teljesitményt nyujt. Az ISE National 100 esetében két-harom bemeneti tényez6 elegendonek bizonyult
(Oketal., 2011). Jellemzo kivalasztasi algoritmusok példaul az Imperialist Competitive Algorithm vagy
a Particle Swarm Optimization tovabb ndvelik a modell hatékonysagat azaltal, hogy kiszlirik a legtobb

57



le Magyar Mindség 2026. évi 1. szam
iy Hungarian Quality 2026, issue 1.

informaciot hordozo valtozokat (Barak et al., 2015; Chandar, 2021). Az alacsonyabb RMSE-értékek
alapjan az ANFIS rendszerint feliilirja a linearis regresszio és a dontési fak teljesitményét, amikor a piaci
adatok komplex, nemlinearis kapcsolatokat hordoznak (Barlybayev et al., 2023).

2.7 Korlatok és gyakorlati megfontoldsok

Az ANFIS elonyei ellenére tobb kritikus tényezdt is mérlegelni kell. A generalt szabalyhalmaz gyakran
nehezen interpretalhatd, ami csokkentheti a befektetok bizalmat az eredmények irant (Wei et al., 2014).
A bemeneti valtozok kivalasztasa sokszor szakértOi itélettdl fligg, ami szubjektivitast visz a
modellépitésbe. Nagy dimenzidju adatok mellett a modell komplexitasa gyorsan ndvekszik, ami rontja
a szamitasi hatékonysdgot, tovabba fontos piaci tényezdk tranzakcids koltségek vagy a kereskedési
idGablakok gyakran kimaradnak a szimulaciokbol (Chen et al., 2016; Vella & Ng, 2014). Bar az ANFIS
alkalmas a nemlinedris mintdzatok megragadéasara, a pénziigyi piacok gyorsan valtoz6é dinamikdja
tovabbra is kihivast jelent a hosszi tavi pontossag fenntartasaban (Koulouriotis et al., 2005).

3. Modszertan

A jelen kutatds egy korabbi kutatasunk tovabbfejlesztése, amelyben eredetileg négy fundamentalis
pénziigyi mutato alkalmazasaval vizsgaltuk az autéipari vallalatok részvényarfolyamainak eldrejelzési
lehetdségeit. Ezek a mutatok az alabbiak voltak:

- Eszkdzaranyos nyereség (ROA)

- Sajat téke aranyos nyereség (ROE)

- Egy részvényre jutd eredmény (EPS)
- Arbevétel-aranyos nyereség (PM)

Az eredeti négyes mutatokészlet validaciojat korabbi szakirodalmi elemzések és sajat, korabban végzett
szakértOi interjuk alapjan végeztiik el. Az akkori eredményeink igazoltak, hogy ezen mutatok egylittesen
képesek pontos és megbizhatd elérejelzést biztositani az autdipari vallalatok részvényarfolyamainak
jovobeli alakulasara. Ugyanakkor felmeriilt a tovabbi kutatas igénye, amely soran azt vizsgaljuk meg,
hogy egyes mutatok eltavolitisa milyen hatassal van a modell elérejelzési teljesitményére. igy jelen
kutatasunk f6 célkitlizése annak feltarasa volt, hogy az egyes fundamentalis mutatdok eltavolitasa hogyan
befolyasolja az ANFIS modell teljesitményét, valamint hogy ezen az adathalmazon melyik mutatd
bizonyul a leghangsulyosabbnak.

3.1. Adatgytjtés és elokészités

Az elemzéshez sziikséges pénziigyi adatokat az ORBIS pénziigyi adatbazisbol gyiijtottik, amely
nemzetkozi szinten széleskori vallalati adatokkal rendelkezik. Kutatasunk soran kizarolag t6zsdén
jegyzett autoipari vallalatok keriiltek be a mintaba. Az elemzéshez felhasznalt idészak 2019-2023
kozotti idotartam volt, amely lehetdvé tette, hogy relevans, friss és reprezentativ adatokat nyerjiink. A
kiindul6 adathalmaz tobb széz vallalat pénziigyi adatait tartalmazta, azonban a hidnyos és pontatlan
adatok miatt alapos adatellendrzést ¢€s tisztitast végeztiink. Ennek eredményeképpen a végleges
mintankban 103 vallalat pénziigyi adatai szerepeltek, amely megfeleld nagysaga és mindségli volt
ahhoz, hogy statisztikailag megbizhatd elemzést végezziink.
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3.2. Kivalasztott fundamentalis pénziigyi mutatok €s normalizacio

Az altalunk vizsgalt fundamentalis pénziigyi mutatok szakirodalmi validicion és korabbi szakértdi
interjukon alapultak. Jelen kutatasunk sorén azt a négy mutatot hasznaltuk kiindul6pontként, amelyeket
korabbi kutatasunkban mar sikeresen alkalmaztunk: ROA, ROE, EPS és PM. A mutatok adatainak
homogenizalasa és dsszehasonlithatdsaganak biztositasa érdekében Min-Max normalizaciot végeztiink,
amellyel minden mutato értékét 0 és 1 kozotti skalara helyeztiik:
x' = X — Xmin
Xmax — Xmin

Ez a normalizacié biztositotta, hogy a bemeneti adatok egységes formaban keriiljeneck az ANFIS
modellbe, minimalizalva a torzito hatasokat és az esetleges numerikus instabilitast.

3.3. ANFIS modell strukturajanak kialakitasa

Az alkalmazott ANFIS modelliink egy Sugeno-tipusu fuzzy inferencia rendszer volt, amelyben a fuzzy
logika szabalyalapti dontési mechanizmusat és a neurdlis halozatok adaptiv tanuldsi képességét
integraltuk. Minden bemeneti valtozohoz (ROA, ROE, EPS, PM) harom Gauss-tipusu tagsagi fliggvényt
tarsitottunk, amelyek az alacsony, kozepes és magas értékeket reprezentaltak. Ebbol 6sszesen 81 fuzzy
szabalybdl allo szabalybazist alakitottunk ki, amely a mutatok kombinalt értékeit tiikrozte. Ezek a
szabalyok lehetdvé tették, hogy a modelliink hatékonyan kezelje a pénziigyi adatokban rejld
bizonytalansdgokat és komplex kapcsolatokat.

3.4. Tanitasi folyamat és modelloptimalizacio

Az ANFIS modelliink tanitdsa soran hibrid tanulasi algoritmust alkalmaztunk, amely a linearis
paraméterek optimalizacidjahoz a legkisebb négyzetek modszerét (LSE), mig a nemlinearis paraméterek
optimalizacidjahoz a gradiens siillyedés modszerét hasznalta. A tanulasi folyamat iterativ modon zajlott,
amely soran a modell paramétereit 1épésrol 1€pésre finomitottuk, hogy minimalizaljuk az elérejelzési
hibat. Az adatokat véletlenszerlien osztottuk tréning (80%) és validacios (20%) mintara, igy biztositva,
hogy a modell altalanositod képessége megfeleld legyen és elkertiljiik a tultanulas jelenségét.

3.5. Modell teljesitményének értékelése

Az ANFIS modell el6rejelzési pontossaganak mérésére két f6 statisztikai mérészamot alkalmaztunk: a
gyok négyzetes atlagos hibat (RMSE) és annak normalizalt valtozatat (nRMSE). Ezekkel az
indikatorokkal objektiv mddon értékeltiik, hogy az egyes mutatok eltavolitasa milyen mértékii valtozast
okoz a modell pontossagaban. A két mutato egyiittes alkalmazasa lehetévé tette szamunkra, hogy mind
abszolut értelemben (RMSE), mind a részvényarfolyamok értéktartomanyahoz viszonyitva (nRMSE)
értelmezni tudjuk az eldrejelzési hibakat.

Az RMSE szamitéasa az alabbi mdodon tortént:

N
1 .
RMSE = Nz(y" ~ %)’
k=1
ahol y, a megfigyelt (valos) érték, mig ¥}, a modell 4ltal becsiilt érték.
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A normalizalt RMSE (nRMSE) kiszamitasa pedig:

NRMSE = — RMSE

Ymax—Ymin

ahol Y04 €S Vimin @ megfigyelt értékek maximalis, illetve minimalis értékei.

3.6. A mutatok jelentdségének értékelése az egyesével vald eltavolitas
alapjan

Az eredeti négy mutatobol allo modellhez képest jelen kutatasunkban azt vizsgaltuk, hogy ha egyesével
eltavolitjuk valamelyik mutatot, akkor milyen mértékben valtozik a modell teljesitménye. A mutatok
eltavolitasaval 1étrehozott harommutatés modelleket (példaul ROA, ROE, EPS; ROA, ROE, PM; stb.)
kiilon-kiilon tanitottuk és validaltuk, majd 6sszehasonlitottuk az eredeti modell eredményeivel. Ezzel a
modszerrel lehetdségiink volt arra, hogy meghatarozzuk, melyik mutat6é eltavolitdsa okozza a
legjelent6sebb romlast az eldrejelzési pontossagban, azaz melyik mutatd rendelkezik a legnagyobb
prediktiv erével az autdipari vallalatok részvényarfolyamanak elérejelzésében. Ez a moédszertani
megkozelités biztositotta, hogy vilagosan megértsiik a kiillonbdz6 fundamentalis mutatok relativ
fontossagat és informacioértékét a vizsgalt adathalmaz esetében, igy hozzajarult a kutatasi
eredményeink mélyebb és alaposabb szakmai értelmezéséhez.

4. Eredmények
4.1. A mutatészamok kivalasztasanak folyamata szakért6i interjuk alapjan

A modell bemeneti valtozdinak kivalasztasa alapvetden meghatarozta a késébbi eldrejelzési
eredmények mindségét és megbizhatosagat. Ezért kiemelten fontosnak tartottuk, hogy a kutatas kezdeti
szakaszaban alapos szakmai validacio soran, szakért6i interjuk segitségével hatarozzuk meg azokat a
pénziigyi mutatokat, amelyek a leginkabb relevansak Iehetnek az autdipari vallalatok
részvényarfolyamainak eldrejelzésében.

A szakirodalmi attekintést kovetden félig strukturalt interjukat készitettiink pénziigyi elemzokkel,
befektetési tanacsadokkal, valamint portféliomenedzserekkel, hogy a szakmai gyakorlatban alkalmazott
¢s kiemelten relevansnak tartott pénziligyi mutatok korét meghatarozzuk. Az interjik soran a szakérték
egybehangzdan négy olyan fundamentalis mutatot emeltek ki, amelyek szerintiik leginkabb relevansak
az autdipari vallalatok pénziigyi teljesitményének és részvényarfolyamainak elérejelzéséhez:

- Eszkozaranyos nyereség (ROA)

- Sajat téke aranyos nyereség (ROE)

- Egy részvényre juté eredmény (EPS)

- Arbevétel-aranyos nyereség (PM)
Korabbi kutatdsunkban ezt a négy mutatot alkalmaztuk az ANFIS-modell bemeneti valtozoiként,
ugyanakkor jelen kutatasunkban azt vizsgaljuk meg, milyen mértékben valtozik a modell elérejelzési
teljesitménye, ha az eredetileg validalt négy mutatobol (ROA, ROE, EPS, PM) egyesével eltavolitunk
egy-egy mutatot €s az igy kapott harommutatos modellek alapjan értékeljiik a predikciok pontossagat.
Ez a modszertani megkozelités lehetdséget ad szamunkra arra, hogy atfogéan megértsiikk az egyes
mutatok relativ fontossagat és pontosan felmérjiik, hogy milyen mértékben jarulnak hozza az autdipari
részvényarfolyamok eldrejelzéséhez. A létrehozott uj modellekkel kiilonds figyelmet forditunk arra,
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hogy részletesen elemezziik, milyen mértékii valtozast eredményez az egyes mutatok (ROA, ROE, EPS,
PM) kizarasa a modell elSrejelzési teljesitményében és stabilitdsdban. Igy pontos képet kapunk arrol,
hogy melyik fundamentalis mutat6 rendelkezik a legersebb 6nallo prediktiv képességgel, illetve milyen
mértékben csokken a modell hatékonysaga az egyes mutatok kizarasaval. Az interjik eredményeként
kialakult mutatészdmhalmaz tehat nemcsak szakmailag validalt alapokat teremtett kutatdsunk szdmara,
hanem lehetdséget adott arra is, hogy mddszertanilag 4j nézdpontbol, részletesen vizsgaljuk meg az
autdipari részvényarfolyamok fundamentalis eldrejelzésének lehetdségeit, korldtait, valamint a
kivalasztott mutatok egyedi és kombinalt szerepét a részvényarfolyamok megbizhat6 elérejelzésében.

4.2. Az ANFIS modell kialakitasa, tanitasa ¢s a mutatdoszamok szerepének
vizsgalata

Az ANFIS modell konkrét gyakorlati kialakitasat, tanitasat és finomhangolasat kdvetden, a korabban
ismertetett altalanos modszertani elvek alapjan dolgoztuk ki. Az elemzésiinkben kiemelten fontos
szempont volt annak vizsgalata, hogy a kiilonb6z6 fundamentalis pénziigyi mutatok milyen szerepet
jatszanak az autdipari vallalatok részvényarfolyamanak elérejelzésében, ezért modelliinket a
szakirodalomban széles korben alkalmazott Sugeno-tipust fuzzy inferencia rendszerként hoztuk létre
(Mosavi et al., 2021). Els6 1épésként, a korabbi kutatasunkbol kiindulva négy mutatdo (ROA, ROE, EPS,
PM) felhasznalasaval 1étrehoztuk a kezdeti ANFIS modellt, amely minden mutaté tekintetében harom
Gauss-tipust fuzzy tagsagi fliggvényt tartalmazott, az ,,alacsony”, ,.kdzepes” és ,,magas” kategoriakba
sorolva a valtozokat. Ezéltal a kezdeti modelliink 6sszesen 81 fuzzy szabalybol épiilt fel. A modellt az
ORBIS adatbazisbol szarmazo, gondosan tisztitott és normalizalt adatokon képeztiik ki. Az adathalmazt
véletlenszerlien osztottuk fel tréning (80%) €s validacios (20%) részre, igy lehetové téve a modell
tanitasanak objektiv értékelését, valamint a tiltanulas elkeriilését.

A modell kialakitasanak els6 fazisaban minden mutatét bevontunk, majd ezt kovetéen a kutatasunk
fokuszpontja arra iranyult, hogy részletesen feltarjuk, melyik mutatéonak milyen szerepe van a modell
prediktiv képességében. Ennek érdekében 1épésrdl 1épésre eltavolitottuk az egyes mutatokat, igy minden
alkalommal 1j, harommutatés ANFIS modelleket hoztunk Iétre. Ez a moddszertani megkdzelités
lehetdséget adott arra, hogy pontosan meghatarozzuk, melyik mutato eltavolitasa milyen mértékben
valtoztatja meg az elérejelzési teljesitményt.

A konkrét Iépések a kovetkezok voltak:

1. Elészor kialakitottuk a négy mutatot (ROA, ROE, EPS, PM) tartalmazé alapmodellt és
elvégeztiik a modell tanitasat az eldzetesen ismertetett hibrid tanulasi algoritmussal. A linearis
paramétereket a legkisebb négyzetek modszerével (LSE), mig a tagsagi fliggvények nemlinearis
paramétereit a gradiens siillyedés algoritmusaval optimalizaltuk. A modell paramétereinek
kezdeti beallitasat az adatok eloszlasanak figyelembevételével automatikusan allitottuk be,
ezzel gyorsitva a tanulasi folyamat kezdeti konvergenciajat.

2. Ezutdn harom kiilonb6z6 harommutatés modellt alakitottunk ki oly moédon, hogy minden
alkalommal eltavolitottunk egy-egy mutatdt a négybol. Ennek eredményeképpen az alabbi
modellvaltozatokat kaptuk:

- Modell 1: ROE, EPS, PM (ROA eltavolitva)
- Modell 2: ROA, EPS, PM (ROE eltavolitva)
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- Modell 3: ROA, ROE, PM (EPS eltavolitva)

- Modell 4: ROA, ROE, EPS (PM eltavolitva)
Minden egyes harommutatés modellt ugyanolyan gondossaggal és azonos moddszertani lépésekkel
képeztiink ki, mint az eredeti négyes modell esetében. Az iterativ optimalizacié soran kovetkezetesen
alkalmaztuk a hibrid tanulasi algoritmust, rendszeresen ellendrizve a validacidés mintdn mutatott
teljesitményeket az RMSE és nRMSE mutatok segitségével. igy biztositottuk, hogy a modellek
Osszehasonlitasa objektiv és statisztikailag megbizhat6 eredményeket nyujtson.

Az iterativ paraméteroptimalizacié folyamataban kiilonds figyelmet forditottunk arra, hogy minden
modellvaltozat tanuldsa soran azonos feltételek mellett, konzisztensen végezziik el a paraméterek
finomhangolasat. Ennek érdekében a modelleket azonos szamu iteracié soran optimalizaltuk és minden
esetben vizualisan is ellendriztiik a tagsagi fiiggvények elhelyezkedését és illeszkedését az adatokhoz.
A paraméteroptimalizacid soran tobb kisérleti futtatast végeztiink, hogy biztositsuk: a kapott
paraméterezés nemcsak lokalisan, hanem globalisan is optimalis legyen. Ez a modszertani megkozelités
lehetdséget adott szamunkra, hogy részletesen vizsgaljuk, melyik fundamentalis mutatd eltavolitasa
vezet a legjelentésebb valtozashoz a modell elérejelzési pontossagaban és ezaltal egyértelmil
kovetkeztetéseket vonhassunk le az egyes mutatok prediktiv képességérol €s informacioértékérdl az
autdipari vallalatok részvényarfolyam-clérejelzése soran. A harommutatdés modellek eldallitasa és
Osszehasonlitasa révén pontos képet kaptunk arrdl, hogy ezen az adathalmazon melyik mutato
eltavolitdsa okozza a legnagyobb romlast az elérejelzés pontossagaban, tehat melyik fundamentalis
mutatd rendelkezik a legnagyobb stllyal a vizsgalt autdipari vallalatok részvényarfolyam-
elérejelzésében. Ezzel a modszertani 1épéssel nem csupan a modelliink hatékonysagat ellendriztiik,
hanem a fundamentélis elemzésben alkalmazott mutatok egyedi prediktiv szerepét is alaposan feltartuk,
hozzajarulva ezzel a tovabbi kutatasokhoz és a gyakorlati alkalmazasokhoz is.

4.3. Az ANFIS modell eldrejelzési teljesitmeényének értékelése

Az ANFIS modellek eldrejelzési teljesitményét, kiilon hangsulyt fektetve arra, hogy az egyes
fundamentélis mutatok (ROA, ROE, EPS, PM) eltavolitasa milyen hatassal volt a modell pontossagara.
Az eredményeket validaciés adathalmazon, 20 autdipari vallalat tényleges és prediktalt
részvényarfolyamainak 0Osszevetésével szemléltetjik. A modellek prediktiv képességét a gyok
négyzetes atlagos hiba (RMSE) és annak normalizalt valtozata (nRMSE) alapjan értékeljiik.

4.3.1 Eredeti, négy mutatot tartalmazé modell (ROA, ROE, EPS, PM)

Az eredeti ANFIS modelliink, amely mind a négy fundamentalis mutatot tartalmazta, az alabbi
eredményeket produkalta a validacids adathalmazon:

- RMSE: 2,395
- nRMSE: 1,066%
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A teljes modell
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4.3.2 ROA mutato eltavolitasanak hatasa

A ROA mutatd eltavolitasa utan, harom mutatét (ROE, EPS, PM) alkalmazva a modell az alabbi
eredményeket mutatta:

- RMSE: 135,595
- nRMSE: 60%
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abra: ROE, EPS, PM mutatoszamokkal a modell

2.
Forras: sajat kutats alapjan

4.3.3 ROE mutat6 eltavolitasanak hatasa
A ROE mutato eltavolitasa esetén, a fennmarad6 harom mutatéval (ROA, EPS, PM) miikodé ANFIS

modell az alabbi eredményeket adta:

RMSE: 119,417

4.3.4. EPS mutato eltavolitdsanak hatasa
Az EPS mutatd eltavolitasa utan I1étrejové harom mutatoval rendelkezé modell (ROA, ROE, PM) az

alabbi eredményeket hozta:

RMSE: 72,432

- nRMSE: 53%
ROA, EPS, PM mutatészamokkal a modell
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- nRMSE: 32%

ROA, ROE, PM mutatészamokkal a modell
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4.3.4 PM mutato eltavolitasanak hatasa

A PM mutato eltavolitasat kovetden kialakitott ANFIS modell, amelyben a ROA, ROE ¢és EPS
mutatokat tartottuk meg, a kovetkezé eredményeket mutatta:

- RMSE: 51,876
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NRMSE: 23%
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4.4 A harommutatés ANFIS modellek 6sszehasonlitdsa az eredeti, négy
mutatot tartalmazo modellel

Az ANFIS-modellek teljesitményének pontos értékelése érdekében részletes dsszehasonlitd elemzést
veégeztiink az eredeti, négy mutatét (ROA, ROE, EPS, PM) tartalmazé modell és az egyes mutatdok
eltavolitasdval létrehozott harommutatdés modellek kozott. Ennek sordn arra fokuszaltunk, hogy a
fundamentalis pénziigyi mutatok egyedi eltavolitdsa milyen mértékben befolydsolja a modell
elérejelzési pontossagat, azaz mekkora prediktiv informacioveszteséget okoz egy adott mutatd kizarasa.
Az eredeti, mind a négy fundamentalis mutatét magaban foglald6 ANFIS-modelliink az elemzés soran
rendkiviil magas pontossagot mutatott. Az eredeti modell validacios adathalmazon mért RMSE értéke
minddssze 2,395, normalizalt RMSE (nRMSE) értéke pedig 1,066% volt. Ezek az eredmények azt
jelzik, hogy a négy mutatdé (ROA, ROE, EPS, PM) egyiittes alkalmazasa optimalis médon ragadja meg
az autdipari vallalatok részvényarfolyamainak mozgasat, biztositva a magas szintli megbizhatdsagot ¢€s
pontossagot. Ez a kiemelked6en alacsony hiba arra utal, hogy a négy mutatd k6zo6tt erés szinergikus
kapcsolat all fenn, amelyek egyiittes alkalmazasa jelent6s mértékben ndveli a modell eldrejelzd
képességét. A mutatok egyenkénti eltavolitasaval 1étrehozott modellek eredményei azonban
szamottevoen romlo tendenciat mutatnak. A részletes eredmények Gsszehasonlitasabol egyértelmiien
kirajzolodik, hogy a ROA eltavolitasa eredményezte a legjelentOsebb teljesitményromlast. A ROA
nélkiili modell RMSE értéke dramaian, 135,595-re nétt, ami az eredeti modellhez képest 5563%-0S
novekedést jelent. Hasonloképpen, a normalizalt RMSE (nRMSE) értéke 60%-ra emelkedett, ami az
eredeti modell nRMSE értékéhez viszonyitva 5562,6%-o0s relativ novekedést jelent. Ez a jelentds
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teljesitményromlas azt jelzi, hogy a ROA mutaté kulcsfontossagu szerepet tolt be az autdipari vallalatok
arfolyamvaltozasainak megbizhat6 elérejelzésében. A mutato eltavolitdsa utdn a modell képtelen volt
megfelelden leképezni az operativ hatékonysagbol eredd arfolyamvaltozasokat, ami a modell prediktiv
erejének dramai csokkenéséhez vezetett. A ROE mutato eltavolitasa szintén jelentds, bar valamivel
kisebb teljesitménycsokkenést eredményezett, mint a ROA esetében. A ROE nélkiili modell RMSE
értéke 119,417-re novekedett, amely 4887%-0s novekedést mutat az eredeti modellhez képest. A
normalizalt RMSE értékének novekedése is jelent6s volt, elérve az 53%-ot, ami 4887%-os relativ
romlast jelentett az eredeti modellhez képest. A ROE eltavolitasa utani teljesitményromlas egyértelmiien
alatdmasztja a sajat tke ardnyos nyereség prediktiv jelentoségét, amely a befektetdi értékteremtés egyik
kulcsfontossdgu indikdtora az autdipari szektorban. Az EPS mutatd eltdvolitisa mérsékeltebb
teljesitményromlashoz vezetett az el6z6 két mutatohoz képest. Az EPS nélkiili modell RMSE értéke
72,432 volt, amely 2925%-o0s novekedést mutatott az eredetihez viszonyitva. Ezzel egylitt az nRMSE
értéke is jelentdsen, 32%-ra nétt, amely 2924,8%-os relativ emelkedést jelentett az eredeti négyes
mutatos modellhez képest. Ezek az eredmények vildgosan jelezték, hogy az EPS, bar nem okozott olyan
drdmai teljesitményromlast, mint a ROA vagy ROE, mégis kulcsfontossagli szerepet tolt be a modell
elérejelzési pontossagaban, kiilondsen a profitabilitds kozvetlen indikatoraként. Végiil PM mutato
eltavolitasa eredményezte a legkevésbé jelentds, de még igy is észrevehetd teljesitménycsokkenést. A
PM nélkiili modell RMSE értéke 51,876-ra emelkedett, amely az eredeti modellhez képest 2066%-0s
novekedést jelentett. A normalizalt RMSE értéke pedig 23%-ra emelkedett, ami 2066,4%-os relativ
romlast mutatott. Bar ez a romlas a legkisebb volt az 0sszes mutatod eltavolitasa koziil, tovabbra is
érzékelhetd valtozas, ami azt jelzi, hogy a PM mutaté is relevans informacidkat hordoz a
részvényarfolyamok eldrejelzésében, habar relativ jelentosége az el6z6 harom mutatéhoz képest kisebb.

Az eredmények Osszehasonlitasa alapjan az aldbbi tablazat foglalja 6ssze a kiilonb6zé modellek
teljesitményét:

1. tablazat: Modellek osszehasonlitasa

Modellviltozat_| RMSE TRMSE (%) | credetiher képest | eredetihes képest
Eergg?ﬁeps, g\ﬁA’ 2,395 1,07% 0% 0%

&%[E, EPS,n|:e;|l\1/|<;ﬂi 135,595 60% 5563% 5562,60%
&%EA' EPS,nlill\ljli)ﬂi 119,417 53% 4887% 4887,00%
](EFESA’ ROE‘?é;ﬁ)li 72,432 32% 2925% 2924,80%

Forras: sajat kutatas alapjan

6. Kovetkeztetés

Az ANFIS modellek részletes 6sszehasonlitod elemzését kovetden a jelen kutatasunk soran lehetdségiink
nyilt arra, hogy mélyebb betekintést nyerjliink a vizsgalt fundamentdlis pénziigyi mutatok egyedi
prediktiv jelentéségébe. A kiilonb6z6 mutatok eltavolitdsaval 1étrehozott hdrommutatdés modellek
teljesitményének szisztematikus Osszevetésével vilagossa valt, hogy az egyes mutatok milyen relativ
fontossaggal birnak az autoipari részvényarfolyamok elorejelzésében.
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A normalizdlt RMSE (nRMSE) ¢értékek alapjan az egyes mutatok eltavolitasa okozta
teljesitményromlasok mértékét dsszevetve felallitottuk a fundamentalis mutatok prediktiv fontossagi
sorrendjét az aldbbi modon:

- Eszkozaranyos nyereség (ROA): Az elemzések sordn egyértelmiien kirajzolodott, hogy az ROA
mutato eltavolitasa okozta a legnagyobb teljesitményromlast. Az nRMSE értékének jelentOs,
5562,6%-o0s relativ novekedése arra enged kovetkeztetni, hogy az eszkdzok kihasznaltsagat
jelz6 ROA mutatd kritikus fontossagh az autdipari vallalatok részvényarfolyamainak
elérejelzésében. Ez azt jelzi, hogy a vizsgalt adathalmazon a vallalatok operativ hatékonységa,
amit az ROA kozvetleniil tiikroz, kiemelt jelentdséggel bir a piaci arfolyamok alakulasaban és
nélkiilozhetetlen informaciot hordoz a befektet6i dontések szempontjabol.

- Sajat toke aranyos nyereség (ROE): A masodik legjelentésebb prediktiv szerepet a ROE mutato
toltotte be. Eltavolitasa soran az nRMSE értékének relativ ndvekedése 4887%-0s volt, ami
szintén jelentds, bar valamivel mérsékeltebb, mint a ROA mutat6 esetében. A ROE fontossaga
azzal magyarazhatd, hogy ez a mutatd kozvetleniil kapcsolodik a vallalat befektetoi
értékteremtési képességéhez. A befektet6k szamara kiilonosen fontos mutatonak tekinthetd,
mivel az autoéipari vallalatok versenyképességére €s pénziigyi fenntarthatésagara vonatkozoan
kulcsfontossagu informacidkat nyujt.

- Egy részvényre jutd eredmény (EPS): Az EPS eltavolitasa mérsékeltebb, de tovabbra is
szamottevd, 2924,8%-os relativ nRMSE emelkedést eredményezett. Ez azt jelzi, hogy bar az
EPS mutat6 kozvetleniil kifejezi a vallalat profitabilitasat, ezen az adathalmazon a mutat6 relativ
prediktiv ereje valamivel kisebb volt, mint a ROA ¢és ROE mutatoké. Mindazonaltal az EPS
még mindig kritikus informdaciot biztosit a részvényarfolyamok alakuldsaval kapcsolatban,
kiilondsen a vallalat jovedelmezdségének €s profitabilitdsanak jelzésére.

- Arbevétel-aranyos nyereség (Profit Margin — PM): Az elemzés soran a legkisebb, de még
mindig érzékelhetd, 2066,4%-os relativ nRMSE valtozas volt megfigyelheté a PM mutato
eltavolitasakor. Ez azt mutatja, hogy bar a PM fontos és relevans informaciokat hordoz, szerepe
¢s jelentdsége a vizsgalt adathalmazon a masik harom mutatéhoz képest kevésbé hangsulyos
volt. A PM mutatd hozzaadott értéke igy kisebb, azonban nem elhanyagolhat6 a modell
maximalis prediktiv pontossaganak biztositasaban.

Az eredmények részletes Osszehasonlitasa és elemzése alapjan vilagossa valt, hogy a fundamentalis
mutatok koziil az eszkdzaranyos nyereség (ROA) és a sajat toke aranyos nyereség (ROE) kulcsszerepet
jatszanak az autdipari részvényarfolyamok eldrejelzésében. Ezek a mutatok az elemzett adathalmazon
egyértelmlien kiemelkedé prediktiv jelentdséggel rendelkeznek, ami arra utal, hogy a befektet6i
dontések soran az operativ hatékonysagot és az értékteremtd képességet jelzé mutatok a legfontosabb
tényezok kozé tartoznak. Az EPS mutatd kozvetleniil a vallalatok profitabilitasaval kapcsolatos
informaciokat hordozza, igy szintén jelentds, bar relativ értelemben kisebb sullyal bir. A PM mutato,
bar relevans informaciokat hordoz, a t6bbi mutatohoz képest kisebb prediktiv jelentdséget mutatott az
elemzett adathalmazon.

7. Ajanlas
A jelen kutatas eredményei alapjan szamos olyan ajanlast és javaslatot fogalmazhatunk meg, amelyek
mind a tovabbi tudomanyos kutatasok, mind pedig a gyakorlati alkalmazasok szempontjabol relevansak

¢s értékesek lehetnek. Az adaptiv neuro-fuzzy inferencia rendszer (ANFIS) modelliink eredményeinek
elemzésével egyértelmiien kimutattuk, hogy a kiilonb6z6 fundamentalis pénziigyi mutatok eltérd
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prediktiv erével rendelkeznek az autdipari vallalatok részvényarfolyamainak eldrejelzésében. Ezen
tapasztalatok alapjan az alabbi ajanlasokat fogalmazzuk meg:

1.

Elsdként, javasoljuk a befektetok és pénziigyi elemzOk szamdra, hogy kiemelten kezeljék a
ROA ¢és ROE mutatok szerepét az autodipari vallalatok pénziigyi értékelése sordan. Az
eredményekbdl vilagosan lathat6 volt, hogy az eszkdzardnyos nyereség (ROA) és a sajat toke
aranyos nyereség (ROE) kritikus informaciokat hordoz a vallalatok operativ teljesitményével,
hatékonysagéval, illetve a részvényesek szdmara teremtett értékkel kapcsolatban. A
befektetoknek és elemzdknek célszerli ezeket a mutatokat nagyobb sullyal figyelembe vennitik
a dontéshozatal soran, kiilonosen az autodipari részvények értékelésekor. Ezaltal pontosabb
befektetési dontéseket hozhatnak és hatékonyabban kezelhetik a piaci kockéazatokat.

Masodik ajanlasként kiemeljiik, hogy bar az EPS mutat6 relativ fontossaga a ROA és ROE
mutatokhoz képest valamivel kisebb volt, tovabbra is jelentds szerepet tolt be a vallalatok
profitabilitasanak kézvetlen jelz6jeként. Ezért azt javasoljuk, hogy a befekteték és elemzdk ne
hagyjék figyelmen kiviil az EPS mutatdt sem, mivel annak valtozasai jelentds hatassal lehetnek
a piaci befektetéi percepciokra, illetve a részvényarfolyamok alakuldsara. Az EPS
informaciotartalma kiilondsen a rovidés kozéptava befektetési dontésekben lehet kiemelt
fontossagu, ezért ennek rendszeres monitorozasat ajanljuk a befektetési stratégidk kialakitasa
soran.

Harmadik ajanlasunk, hogy az arbevétel-aranyos nyereség (Profit Margin — PM) mutatot sem
érdemes figyelmen kiviil hagyni, noha annak relativ prediktiv ereje kisebbnek bizonyult a tobbi
vizsgalt mutatohoz képest. A PM mutat6 kiilonosen relevans lehet olyan autoipari vallalatok
esetében, amelyek arbevételiik dinamikus novekedésével, illetve intenziv piaci terjeszkedéssel
rendelkeznek. Javasoljuk, hogy a vallalati pénziigyi értékelések soran tovabbra is figyeljék
ennek a mutatonak a valtozasait, mert bar a kozvetlen arfolyam-eldrejelzésben kisebb sullyal
bir, hosszabb tavi stratégiai dontésekben ¢s a vallalat fenntarthaté profitabilitdsanak
értékelésében kritikus informacidkat hordozhat.

Negyedik javaslatként tovabbi kutatasokat ajanlunk a neuro-fuzzy alapti modellezési technikak
finomitasara és bovitésére. A jelen kutatasunk eredményei egyértelmiien kimutattdk, hogy a
fundamentalis elemzés neuro-fuzzy technikakkal valé kombinalasa jelentds potencialt rejt a
részvényarfolyamok pontosabb elérejelzésében. Ugyanakkor tovabbi kutatasokra van sziikség
a modellek altalanosithatdésaganak és robusztussaganak vizsgalatara, kiilonbozo iparagak és
piaci korlilmények kozott. Killonosen érdekes lehet a killonbdzé gépi tanulasi és neuralis
halézati modszerek osszevetése az ANFIS modellekkel, annak érdekében, hogy a befektetok és
pénziigyi elemzok szamara olyan robusztus €s adaptiv eszkdzoket hozzunk 1étre, amelyek még
pontosabb és megbizhatobb elérejelzéseket képesek nyujtani.

Otodik ajanlasunk, hogy az autoipari véllalatok részvényarfolyamainak eldrejelzésénél az
ANFIS modelleket kiegészitsiik tovabbi pénziigyi vagy nem pénziigyi mutatokkal, példaul
makrogazdasagi vagy technologiai indikatorokkal. Az autodipari szektor kiilondsen érzékeny a
gazdasagi ciklusok valtozasaira, a szabalyozasi kornyezetre, valamint a technologiai fejlodésre
(példaul elektromos autdk terjedése, 1) szabalyozasi eléirdsok). Ezeknek a kiilso tényezoknek a
figyelembevételével a modellek prediktiv ereje jelentdsen javithatd lehet és még atfogobb
tdmogatast nyujthatnak a pénziigyi dontéshozoknak.

Hatodik, mddszertani ajanlasként javasoljuk a pénziigyi elemzok és kutatok szamara, hogy a
fundamentalis elemzési modszereiket kiegészitsék az ANFIS-hez hasonlo, neuro-fuzzy alapu
modellezési technikdkkal. A jelen kutatds bizonyitotta, hogy az ilyen hibrid modellek
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hatékonyan kezelik a pénziigyi piacokon jellemzd komplexitast és bizonytalansagokat, ezért
ezek a technikdk értékes kiegészitdi lehetnek a hagyomanyos fundamentalis elemzési
eszkoOztarnak.

7. Végiil, hetedik ajanlasként a gyakorlati felhasznaloknak és pénziigyi dontéshozoknak is azt
javasoljuk, hogy az ANFIS alapu modelleket hasznaljak rendszeresen a pénziigyi teljesitmény
értékelésekor és az eldrejelzési folyamatok soran. Ezek a modellek nemcsak a befektetési
dontések pontossagat javithatjak, hanem segithetnek abban is, hogy gyorsabban ¢és
hatékonyabban reagaljanak a piaci valtozdsokra. Az ANFIS alapt elemzések rendszeres
hasznélata stratégiai versenyelonyt biztosithat a befektetdk és elemzdk szdmara, segitve Oket
abban, hogy iddben felismerjék a fundamentalis mutatok valtozasainak kovetkezményeit a
részvényarfolyamok alakulasara.

Ezekkel az ajanlasokkal tehat arra 6sztonozziik a tovabbi kutatokat és gyakorlati szakembereket, hogy
mélyitsék tovabb a fundamentalis mutatok neuro-fuzzy alapu elemzését, mivel ezek a modszerek nagy
potenciallal birnak a pénziigyi elorejelzések pontossaganak és robusztussaganak tovabbi fejlesztésében,
kiilonosen az autodipari szektorban.
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