Az ESG és a nagyvallalatok t6kepiaci értékelése kozotti kapcsolat vizsgalata
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A dolgozat sordn empirikusan vizsgdlom, hogy a vdllalatok ESG-pontszamai milyen
kapcsolatban dlinak pénziigyi teljesitményiikkel, kiilénésen a részvénypiaci hozamok és
kockdzat-korrigdlt mutatok tiikrében. A kutatds egy 100 vdllalatbdl allé minta adataira épiil,
melyeket az Investor’s Business Daily 2022-es és 2023-as ESG-rangsorai alapjdan vdlasztottam
ki. A vizsgdlat célja nem csupdn a hozam és ESG-score kozétti kbzvetlen Gsszefliggések
feltérképezése, hanem az is, hogy a befektetdi dontések szempontjabdl relevdns mutatokat —
igy a CAPM-modellt és a Jensen-alfdt — is bevonjam az értelmezésbe.

A kvantitativ elemzés sordn korreldcids vizsgdlatok, linedris regresszié, valamint
varianciaanalizis segitségével értékelem az ESG-pontszdm és kiilénféle teljesitménymutatok
kapcsolatdt. A napi logaritmikus hozamok alapjdn évesitett valés hozamot, tovabbd a CAPM -
modell szerint elvdrt hozamot is kiszamitom minden vdllalat esetén, figyelembe véve a sajat
bétdjukat és a kockdzatmentes T-bill hozamokat. Ez teszi lehetévé a Jensen-alfa
meghatdrozdsdt is, amely a tébblethozamot értelmezi a vallalt kockdzathoz viszonyitva.

Az eredmények alapjdn a vizsgdlt idészakban sem 2022-ben, sem 2023-ban nem mutatkozik
statisztikailag szignifikdns kapcsolat az ESG-pontszamok és sem a valds hozam, sem a
Jensen-alfa kézott. A regressziokban az ESG-score nem bizonyul érdemi magyardzo
tényezbének, a modellek gyenge illeszkedést mutatnak. Az ANOVA sem az ESG-értékek, sem a
Jensen-alfa szektoronkénti kiilénbségeit tekintve nem hoz szignifikdns eredményt.
Hasonldoképpen, a fundamentdlis mutatok (EPS Rtg, ROE) és az ESG-score kézétt sincs
érzékelhetd dsszefiiggés. Bdr a kézvetlen kapcsolatokat nem sikeriilt igazolni, a dolgozat

ramutat arra, hogy a befektetdi dontések értelmezéséhez tovdbbra is fontos a kockdzat



figyelembevétele. A CAPM és Jensen-alfa mint viszonyitdsi alap lehetéséget teremt
szektoronkénti Osszevetésekre is. A vizualizdlt eredmények alapjén néhdny dgazat —
kiilbnésen az energiaipar és technoldgia — tébblethozamot mutat a vdrakozdsokhoz képest,
mig mds szektorok, példdul az ingatlanpiac, elmaradnak az elvdrdsoktdl. A vizsgdlat korldatai
ellenére a dolgozat dtfogd képet nyujt arrdl, hogy az ESG-teljesitmény 6nmagdban nem
elegendé indikdtor a pénziigyi eredményesséqg elbrejelzésére, ugyanakkor a hozam és
kockdzat dsszefliggéseinek értelmezésében fontos szerepet kaphat a jévébeni kutatdsokban,

kiilbnésen hosszabb tdvon vagy mds ESG-mddszertanokat alkalmazva.



