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1. Bevezetés

Fenntarthatobban. Sikeresebben? — E gondolat mentén végeztik a kutatasunkat,
amelyben az észak-amerikai €és eurdpai kontinensen miikodo légitarsasagok fenntarthatdsagi
tevékenysége, illetve pénziigyi teljesitménye kozotti kapcsolatokat, Osszefliggéseket
elemeztiik. A kutatdsunkban arra kerestiik a valaszt, hogy a valos pénziigyi teljesitményben
tapasztalhato-e kiillonbség a vallalatok fenntarthatdsagi tevékenysége alapjan? Elemzésiink
fokuszaban volt, hogy az adott 1égitarsasag milyen teriileten (Eszak-Amerika vagy Eurépa),
illetve milyen tipust {izleti modellben (hagyomanyos vagy diszkont utasszallito) miikodik. A
kutatasunk soran két 6 hipotézist allitottunk fel a fenntarthatdsagi tevékenység €s a pénziigyi
teljesitmény kapcsolatara vonatkozdan. Az elsd feltételezésiink az, hogy a kiilonbozd a
kapcsolat az észak-amerikai és eurdpai légitarsasagok esetében. Illetve a masodik, hogy ezeken
a teriileteken kiilonbség figyelhetdé meg a diszkont és hagyomdnyos iizleti modell szerint

mikodo 1égikozlekedési vallalatok kozott.

A téma aktualitasat mutatja, hogy a fokozddd kornyezeti problémaék és a tarsadalmi
nyomas rakényszeriti a nagyvallalatokat arra, hogy eldre, jol definialt kornyezetkiméld
miukodeési stratégiat dolgozzanak ki. Egyre tobb vallalat fordit hosszu tavon is figyelmet arra,
hogy minél tobb tudatos 1épést tegyen a miitkodése soran egy fenntarthato jovoért. Viszont a
véllalatok tarsadalmi feleldsségvallalasa az egyre szélesebb korli elterjedése ellenére sem
egységes ¢€s aranyos (Walls et al, 2012). A vallalatok, fogyasztok és mas érintettek felé valo
kommunikaciojaban fontos szerepet tolt be a fenntarthatosagi tevékenységek hangsulyozasa,
ilyen példaul a fenntarthatdsagi tanulmanyok gyakori publikaldsa, amelyben 6sszefoglaljak a
kornyezetbarat fejlesztéseiket és akcidikat. Viszont ezek a hosszl tavu fenntarthatosagi tervek
valdjaban nincsenek beépitve a szervezetek lizleti aktiv lizleti tevékenységébe (Cowper-Smith,

2011).

Természetesen a kornyezetbarat vallalati dontéseket tobb kiils6 tényezd is befolyasolja.
Példaul a befektetdk, szabalyozo szervek, civil szervezetek vagy az adott régié tarsadalmi
megitélése €s nyomadsa, illetve az egyre tudatosabb fogyasztdéi magatartds megjelenése. A
tanulmanyunkban két torténelmileg, kulturdlisan és tdrsadalmilag eltérd foldrajzi teriileten
tevékenykedd vallalatokat hasonlitottuk Ossze. A dolgozatunk sordn az észak-amerikai és
eurdpai légitarsasdgokat elemeztiik, mivel ez a két régid hasonld fejlettséggel, viszont

jelentdsen eltérd szociokulturdlis hattérrel rendelkezik (Melé, 2008). Légikozlekedés



szempontjabol tobbféle megkdzelitésben is relevans az dsszehasonlitas, ilyen lehet példaul a
vallalatok szdma, az éves jaratforgalom vagy éppen az éves utasforgalom. Az éves utasforgalom
tekintetében a két térség nagyon hasonlo eredményeket ért el 2019-ben. Mind a két teriilet az
egész vilagot nézve 23-23%-ot tesz ki az évi légikozlekedési utasforgalombol, vagyis a

szerepiik jelentds (Statista, 2019).

Jelenleg a légikozlekedés, mint iparag globalisan a GDP 8%-at teszi ki és az
iiveghazhatasi gazok kibocsatasanak 2%-ért felel (Abdullah et al., 2016). Az elmult
évtizedekben a kozlekedés jelentdsen atalakult €s fejlodott koszonhetden a technologianak, igy
szinte az az egyik leggyorsabb novekve ipardg és kozlekedési eszkoz a vilagon. A szakértoi
elérejelzések éves szinten 3,5% -os éves novekedési litemmel szdmolnak (IATA, 2018). A
korabbiakhoz képest még tobb ember szamadra elérhetd a repiilés, hiszen a 1égitarsasagok egyre
tobb jaratot inditanak. Méara mar szinte nincs olyan uticél, ami nem kozelithetdé meg

repiilégeéppel.

Kutatasunk elsddlegesen a személyi szallitdsra specializdlodott iizleti modellel
rendelkezd légitarsasagokra specializalodott, azon beliil is kiemelten vizsgéaljuk a diszkont és
hagyomanyos légitarsasagokat. A 1égitarsasagok iizleti modelljiik szerint két nagyobb csoportra
oszthatok, ezek a hagyomanyos és diszkont légitarsasagok. A két modell tobb teriileten
jelentdsen eltér egymastol, ezért konnyen kiilonbséget lehet tenni kozottiik. A hagyomanyos
utasszallitok jellemzdje, hogy egy viszonylag magasabb fix arért magas mindségii komplett
szolgaltatast nyujtanak. Ellenben az tUgynevezett “fapados” légitarsasagok, amelyek iizleti
modellje az elmult 20 évben terjedt el (Von Dornberg, 2007), abban kiilonboznek a
hagyomanyos utasszallitd repiiloktél, hogy nagyon olcson kindlnak jegyeket egy-egy utra.
Viszont az extra szolgaltatasokért kiilon kell fizetniiik az utasoknak (pl. csomagszallitas,
catering, iiléhely) (Rosenberg, 2015). A két modell kozotti kiillonbséget a szakirodalmi részben
bdvebben targyaljuk. A kutatasi témank aktualitasat a fent emlitett tények adjak, amelyek

bévebb megismeréséhez szamos forrast feldolgoztunk.

Dolgozatunkban el8szor bemutatjuk a tanulményunk relevancidjat megalapozo
kutatasok eredményeit a szakirodalmi 6sszefoglaloban. Ezutan attekintjiik az elemzésiink soran
alkalmazott kétmintds statisztikai moddszertant. A negyedik fejezetben ismertetjiikk az
elemzésiink alapjaul szolgald adatbazist és az empirikus elemzés menetét. Ezekre alapozva
értékeljiik eredményeinket és vonjuk le a kovetkeztetéseinket a kutatasi kérdésiinkkel

kapcsolatban. Az 06todik fejezetben pedig a légitarsasdgok fenntarthatosdgi gyakorlati



tevékenységeit mutatjuk be esettanulmanyokon keresztiil. A dolgozatunkat a teljes kutatasunk

Osszefoglalojaval zarjuk.

2. Szakirodalmi attekintés

Szakirodalmi attekintésiink soran feldolgoztunk korabbi kutatisokat a témaban,
amelyek a gazdasagi-pénziigyi teljesitmény ¢és a fenntarthatosag kapcsolatat vizsgaltak. Szamos
tanulmany a vallalati feleldsségvallalas harom jol elkiilonithetd teriilete szerint kozelitette meg
a témat, melyek a kovetkezOk: gazdasagi, szociokulturdlis és kornyezeti fenntarthatosag.
(Ketola, 2010). Ezt a megkozelitést alkalmaztuk mi is a munkank egyik kiinduldopontjanak,
viszont mi a harom koziil csak a kdrnyezeti és gazdasagi a pillére fokuszaltunk. Ezek mellett
tobb kutatas vizsgalja a légitarsasagok lizleti modelljét, amelyek egy atfogd képet adtak
szamunkra az iparag mukodésrél. Valamint fontos megemliteni, hogy segitségiinkre volt
szamos olyan szakirodalom, amely a légitarsasdgok jelenlegi €s jovObeli kornyezeti hatasaival
foglalkozott. A szakirodalom feldolgozasa kozben tobb hazai és nemzetk6zi munkat
megvizsgaltunk, amelyek koziil a kutatdsunkhoz leginkdbb kapcsolodokat mutatjuk be

részletesebben.

Cowper-Smith (2011) kiadott kutatasaban megvizsgalta az iparag harom legnagyobb
1égikozlekedési szovetségében 1évé vallalatok tarsadalmi feleldsségvallaldsat, és ezen
tevékenységek alkalmazasat értékelte a megvaldsitasuk tiikrében. A kutatds eredményeként
elmondhatd, hogy 2009 janudrjdban a 41 vizsgalt 1égitarsasdgbdl dsszesen 14-nek volt éves
CSR (vallalati tarsadalmi felelosségvallalasi) riportja. A kutatas legnagyobb eredménye, hogy
habar viszonylag nagy szdmu légitarsasag publikal CSR riportokat, ahol leirjak a legjelentésebb
elért korabbi céljaikat, sokkal kisebb szamu véllalat ad informaciét a valds specifikus
megvalositott 1épésekrdl, amelyek hozzdjarulnak az akcidk véghezviteleéhez. A fobb
kovetkeztetések kozé tartozik, hogy a vallalatok nagyobb fokuszt helyeznek a kdrnyezeti
problémakra, mint CSR tarsadalmi és gazdasagi dimenzidjara. A hét vizsgalt kornyezeti
probléma (pazarlés, energia fogyasztés, vizhasznalat, biodiverzitas, hang, egyéb) koziil a kéaros
gazok kibocsatasa volt a legnépszeriibb, egyéb kornyezeti kihivasok nem kertiltek el6térbe. A
kutatds sordn nehézséget jelentett Osszehasonlitani és értékelni a vallalatok teljesitményét €s
hatékonysagat, mert nem egységes keretrendszerben gondolkoztak a CSR kezdeményezéseik
soran. A tanulmanynak vannak korlétjai, tobbek kozott azért, mert kevés elérhetd adat allt a
rendelkezésre. Valamint, a vallalatok altal kiadott riportok nem fedik le kimeritéen az

alkalmazott tevékenységeket és gyakorlatokat.



Rosenberg (2015) Osszehasonlitotta a diszkont (LCC: low cost carriers) ¢és
hagyomanyos (FSC: full services carriers) légitarsasdgok iizleti modelljét, illetve kitért az
arazasi stratégidjukra és megvizsgalja a piaci részesedésiiket is. Alapvetd kiillonbségek
figyelhetOk meg mar az altalanos iizleti megkdzelitésiikben is. Az FSC légitarsasagok arra
torekszenek, hogy minél jobban diverzifikaljak a kinalt szolgaltatast (pl. business €s economy
class, retar at, vasarnapi szabaly, elére fizetés, visszatérités, stb). Ellenben a LCC vallalatok
célja, hogy minél olcsébb jegyeket adjanak el, amelyet a koltségeik tudatosan alacsonyan
tartdsaval tudnak elérni. Az FSC-k nagy repiil6terekrdl inditanak jaratokat és atszallasi
lehetdséget is biztositanak egy-egy desztinacio elérése céljabol. Az utazas sordn szamos
szolgaltatas nyujtanak, mint példaul kényelmes székek, ingyenes étel és ital felszolgalas, illetve
ujsag és TV. Ellenben a diszkont 1égitarsasagok esetében nincs atszallasi lehetdség, mivel csak
rovidebb utakra indulnak. Az utazds sordn a jegy ara nem tartalmaz plusz szolgaltatasokat,
azokat a fedélzeten csak felar ellenében tudnak igénybe venni az utasok. Tovéabba, az is
kiilonbség a két tizleti modell kozott, hogy LCC kategdriaba tartozok csak a sajat weboldalukon
aruljak a repiil6jegyeket, ellenben az FSC-k ligynokségeken keresztiil végzik az értékesitést. A
tanulmanyban mind a két kategdriabol 3-3 tarsasagot €s 3 uticélt valasztottak ki. Majd iddsoros
elemzést készitettek az arak valtozasara. A kutatds kovetkeztetése szerint az FSC tarsasagok
esetén megfigyelhetd volt, hogy a jegyértékesités soran az arak, a kezdeti kiugroan alacsony
szintrdl, az indulas napjahoz kozeledve, nagyon megemelkedtek. Mig az LCC-k végig alacsony

aron kinaltak a jegyet nagyon alacsony volatilitassal.

Abdullah, Chew ¢és Hamid (2016) tanulményaban meghatarozott egy altalanos
keretrendszert azoknak a sikertényezOknek, amelyek sziikségesek a légitarsasdgok szamra,
hogy az ugynevezett ,,Green Airlines” kategéridba keriiljenek. A kutatds elkészitése elott
probléma volt, hogy nem volt egy egységes rendszer, ami segitséget jelentett volna a
vallalatoknak, hogy viszonyitani tudjdk valamihez a kérnyezeti fenntarthatésaghoz kapcsolodo
tevékenységeiket. Ez az 0j szempontrendszer segit nekik, hogy konnyebben definialjanak és
alkalmazzanak gyakorlati, mérhetd folyamatokat, illetve innovativ megoldasokat azért, hogy
még kornyezettudatosabban tudjanak milkddni. A Green Airlines hossza tava célja, hogy
tamogassa a fenntarthatd kozosségi €s gazdasagi fejlodést, mikdzben nem karositja a lokalis és
globalis kornyezetet. A tanulmanyban altalanosan vizsgaltdk, a kozlekedés miatt 1étrejovo
kornyezeti problémak kivaltd okait, amelyek nagy részét a légikozlekedés okozza. A
replildgépek altal kibocsatott kiillonféle gazok (szén-dioxid, nitrogén, egyéb oxidok) nagyon

negativan hatnak a fold éghajlatara. A szerzok altal felallitott keretrendszer a 1égitarsasagoknak



harom {6 szempont szerint segit keretbe foglalni a ,,z61d” tevékenységeiket: (1) napi repiiléssel
kapcsolatos miikddés (lizemanyag menedzsment, repiildgépek suly csokkentése, repiiléut
tervezés, fedélzeti ,,zoldités”, foldi miikddés), (2) vallalati kornyezetvédelmi menedzsment
(EMS, Environment Management System), (3) stratégiai tervezés (pl. flotta megtjulas). A cikk
egyik fobb kovetkeztetése, hogy ezt a keretrendszert a nagyobb 1égitarsasagok tudjak jobban
alkalmazni, mert nekik van ra eréforras kapacitasuk, viszont ,,benchmark” -ként tud szolgélni

a kisebb légitarsasagok szamara is.

2018-ban Blasi, Caporin és Fontini munkajaban a cégek tarsadalmi felelosségvallalasi
intézkedéseinek és azok gazdasagi tevékenységének kapcsolatat elemzi, figyelembe véve a
alapu teljesitménymutatojat. A kutatasba 988 amerikai egyesiilt allamokbeli székhelyii vallalat,
9 kiilonb6z6 szektorbol volt bevonva. Ezek a szektorok a kovetkezOk voltak: alapanyag
feldolgozas, fogyasztasi cikkek, fogyasztdi szolgaltatasok, pénziigyek, egészségligy, ipari
eloallitas, olaj és gaz, technologia, kozmiivek. A kutatds Skonometriai elemzése soran a
lehetséges endogén és nemlinearis kapcsolatok dinamikajat tanulmanyoztak Arellano-Bond
technikaval. Az eredmények alapjan elmondhato, hogy az 6sszefliggések agazat és tevékenység

specifikusak voltak.

A pénziigyi teljesitmény és a fenntarthatdsadg kapcsolatanak vizsgéalata szempontjabol
relevans Szennay (2018) kutatdsa, melyet a fenntarthatosagi kiadasokhoz kozvetve és
kozvetleniil kapcsolodo pénziigyi eldnydk hatasaira alapozott. Radéacsi (2011) alapjan a
nagyobb anyag- és energiahatékonysag koltségesokkenést, a jobb reputacidé nagyobb
markaértéket, mig Székely-Knirsch (2005) szerint a folyamatok atszervezése innovativabb
termékeket ¢és szolgaltatdsokat eredményez. Szennay kelet-kozép-eurdpai orszagok
nagyvallalatainak fenntarthatosagi 1€pései és pénziigyi eredményei kozotti Gsszefiiggéseket
vizsgalata, 95 magyar nagyvallalat adatai alapjan. Modelljében fenntarthatosagi beszamolok és
fenntarthatd miikodéssel Osszefiiggd szabvanyok megléte, valamint ezek kombinacidjaként az
Osszevont fenntarthatdsagi indikator alapjan elemezte a vallalatok jovedelmezdségi mutatoit.
Ezt a vizsgalatot elvégezte a teljes mintara az egyes fenntarthatosadgi indikatorok és az
Osszevont indikator alapjan is. Tovabba, a tézsdei-nem tézsdei cégek csoportositasdban nézte
meg, a részvénykibocsatas hatdsait tobbféle fenntarthatésagi megkozelitésben is. Empirikus
eredményei alapjan csak a t6zsdén nem jegyzett vallalatok esetében tapasztalhato szignifikans

kapcsolat a pénziigyi teljesitmény vizsgalt valtozoi és a fenntarthatosag kozott. Ezen kiviil a



fenntarthat6sagi beszdmolok publikadlasa nem befolydsolja jelentésen a vallalatok

jovedelmezdségét.

Szennay (2018) munk4jahoz hasonléan Bihr (2008) is a pénziigyi mutatok
Osszehasonlitasara alapozva vizsgélta a fenntarthatosag €s a pénziigyi teljesitmény kapcsolatat.
Kutatasaban a fenntarthatésagot még csupan a tarsadalmilag felelds vallalati l1éttel azonositotta.
Viszont mar ezek alapjan is ki tudta mutatni elemzése soran a felel0sségvallalas és a

fenntarthat6sag pozitiv pénziigyi hozadékait.

Tovabba a vallalatok pénzligyi dontéseit vizsgalta Kuti (2014) a fenntarthatdsag és a
pénziigyek kapcsolatdban. Réamutatott arra, hogy a fenntarthatosdg megjelenik ezekben
finanszirozasi a dontésekben, emellett a befektetési alapok és a kockazati téke portfolio
koncepcidjanak kialakitasa soran is. Vagyis ezek alapjan kijelenthetd, hogy a fenntarthatosag

jelentdsége €s pozitiv teljesitménybeli hatdsa novekszik a pénziigyi szektoron beliil.

A szakirodalmak alapos attekintése utan arra a kovetkeztetésre jutottunk, hogy ehhez a
teriilethez kapcsoléddan mar szamos kutatds késziilt. Ezek mind mutatjak, hogy relevans a
témank, a 1égitarsasagok elemzése pedig és ujszerli eredményekkel szolgalhat. A szakirodalom
azt mutatja, hogy gyakori téma a vallalatok pénziigyi és nem pénziigyi teljesitménye kozotti
kapcsolat empirikus elemzése. Ezen kiviil a légikozlekedési iparag jelentdségét mutatja, hogy
a feldolgozott forrasok szerint egyike az elmult évtizedek leggyorsabban fejlodd dgazatainak.
Bar a becslések szerint a COVID-19 kovetkeztében atmeneti visszaesés érezhetd, a szakértok

tovabbra is hosszl tavia iparagi novekedést josolnak.

3. Médszertan

A légitarsasagok fenntarthatosagi tevékenysége €s pénziigyi teljesitménye kozotti
kapcsolatot kutatasi kérdéseink alapjan, Szennay (2018) moddszertani megkozelitésébol
kiindulva modelleztiik. A szerzd kapcsolatokat kétmintds Wilcoxon-probaval vizsgélta, a
jovedelmezdségi valtozok nemnormalis eloszlasa ¢és az ordindlis skaldju Osszevont
fenntarthat6sagi index miatt. Ezen kiviil az elemzést elvégezte a teljes mintidra az egyes
fenntarthatosagi, €és az Osszevont indikator alapjan, valamint tézsdei-nem tdzsdei cégek

csoportositasaban is.

Kutatasunkban a légitarsasagok pénziigyi teljesitményének elemzéséhez hasonlo
modszertani megkozelitést alkalmaztunk a kapcsolatvizsgalatra és a megfeleld valtozok

kivalasztasara. Ezeket az &ltalunk vizsgalt teriilet sajatossadgai alapjan modositottuk. A



pénziigyi teljesitményt az elemzésbe bevont légitarsasagok, mint nagyvallalatok esetében
harom mutatoval jellemeztiik. Ezek az adozés eldtti és utdni ROE (Return on Equity,
tOkearanyos jovedelmezdség) é¢s a ROA (Return on Assets, eszkdzaranyos jovedelmezdség)
ratak voltak, melyek a jovedelmezdség mellett vallalati folyamatok hatékonysagat jelzik.
Egyrészt Fulton et al (2012) alapjan a fenntarthaté vallalatok alacsonyabb tdkekoltsége,
masrészt Kuti (2014), valamint Ng és Rezaee (2015) szerint kisebb kockazati prémiuma
hatéssal van az eszkdzeik és tOkéjlik megtériilésére. A gyakorlatban ezek a szamok jol mutatjak

a vallalatok eredményességét, ezaltal elterjedtnek szamit a megfigyelésiik és alkalmazasuk.

Az egyes vallalatok fenntarthatosdgat haromféle modon hataroztuk meg, szintén
teriiletspecifikus modositasokkal. A vallalatok fenntarthatosagi beszamoloi a légitarsasagok
esetében is relevansak fenntarthatosagi indikatorként, mivel ez a fenntarthat6 vallalati miikodés
egyik altalanosan bevett mutatoja. A 1égitarsasagok fenntarthatd tevékenységéhez ezen kiviil
szorosan kapcsolddik a hatékony szallitasi folyamat és azok hatékony megszervezése, valamint
a kornyezeti fenntarthat6sag (foként a CO2 kibocsatas). Utobbihoz kapcsoloddan, az Atmosfair
Airline Index (Atmosfair, 2011) besorolésait vettiik alapul a masodik fenntarthatosagi indikator
kialakitasakor. Végiil a modelliinkben az dsszevont fenntarthatosagi indikatort e két valtozo

kombindaciojaként definidltuk, melyet pontosan az adatbazis attekintése soran ismertetiink.

A fenntarthatd ¢és nem fenntarthatdo vallalatok pénziigyi teljesitményei kozti
kapcsolatokat az egyes pénziigyi mutatok medidnjainak Osszehasonlitdsaval vizsgaltuk,
kétmintas, kétoldali probaval. Ezt az elemzést a késObbiekben mindharom fenntarthatosagi
indikator szerinti besorolasban elvégeztiik. A teljes mintdra, valamint az észak-amerikai és
eurdpai, valamint a diszkont-€s hagyomanyos légitarsasagok mintdira kiilon-kiilén szintén. A
tobbféle fenntarthatosagi indikator szerinti elemzést azért tartottuk indokoltnak, mert mind az
index és a fenntarthatosagi jelentések, mind a beldliik kombinalt 6sszevont fenntarthatdsagi
valtoz6 tartalma masként értelmezhetd a fenntarthatosadgra vonatkozoan. Ezért érdemes lehet
megfigyelni a kiilonféle fenntarthatdsagi vonatkozast valtozok mentén alakitott csoportokat.
Tovabba Gsszehasonlitani a fenntarthaté és nem fenntarthatd csoportokra végzett tesztek
eredményeit. A teljes minta foldrajzi és iizleti modell szerinti részmintdkra bontdsa pedig
alkalmas arra, hogy a fenntarthatdsag és pénziigyi teljesitmény altalanos 0sszehasonlitasan tal

Ujabb tényezdket is vizsgaljunk a modellekben.



4. Empirikus vizsgalat

Ebben a fejezetben részletesen bemutatjuk az 6nalldé empirikus elemzésiink alapjat
képz6é adatbazist, a modellezés folyamatat és eredményeit, valamint a szakirodalomra
tamaszkodva fogalmazzuk meg kovetkeztetéseinket a kutatasi kérdésiinkkel és hipotéziseinkkel

kapcsolatban.

4.1. Adatbazis

A kovetkezokben bemutatjuk, az altalunk hasznalt elsddleges ¢s masodlagos adatok

forrasait, az adatbazis tisztitasanak 1épéseit, valamint az altalunk képzett magyarazoé valtozokat.

El6szor meghataroztuk azon légitarsasagok listajat, amelyet bevontunk a késobbi
elemzésbe. A légitarsasagok sokasdgat két nemzetkdzi szervezet adatbazisabol, méasodlagos
forrasok alapjan allitottuk Ossze. Az elsd, a Nemzetkozi Polgari Repiilési Szervezet (ICAO)
adatbazisdban rendelkezésiinkre 4110, a vildg sszes diszkont légitarsasaganak listaja (2017). A
masodik, az Atmosfair nonprofit szervezet tanulmanya (2011, 2018), amelyben a vilag jelentos
légitarsasagait elemezte az ipardgban. Ezen adatok és foldrajzi sziir6ink mentén allitottuk 6ssze

azt az elsédleges adatbazist, amely késObb az elemzés alapjat addo mintat biztositotta.

Elemzésiinket harom fenntarthatdsagi és harom pénziigyi valtozé mentén végeztiik. A
replildtarsasagokra vonatkozd pénziigyi mutatokat — adodzas elétti ROE, adézott ROE, ad6zas
elétti ROA — az Investing.com (2020) és Yahoo Finance (2020) adatb4zisokbdl, valamint a
vallalatok sajat honlapjan kozolt éves beszamoldibol (2019) gyljtottiik. Az Osszes vallalat
esetében, egységesen a 2018-as iizleti évre vonatkozd historikus megtériilési mutatokat
kerestlink. Ugyanis a 2018-as mutatok megitélésiink szerint minden tarsasag honlapjan biztosan
elérhetdek, valamint értékiikre nincs torzitd hatdssal a COVID-19 jarvany korai hullama.
Tovabb4, a forras megjeldlés soran feltételeztiik, hogy elemzésiink targyat ado 1égitarsasagok
nagy méretiik és tOkeigényik miatt tézsdén jegyzettek. Tehat a vallalatok évrdl-évre

kozzéteszik a nagy nyilvanossag szamara a megtériilési mutatdikat.

Az els@ fenntarthatosadgi valtozonk a vallalatok fenntarthatosdgi beszdmoloinak
megléte. Ezen adattipust méasodlagos forrasokbol nyertiik. A Corporate Register nemzetkozi
szervezet rendelkezik a vilag legnagyobb, nyilvanosan elérhetd vallalati feleldsségvallalasi

riportokat Osszegylijtd adatbazisaval. Ma' tobb mint 20 ezer szervezet fenntarthatdsagi
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beszamoloja megtalalhatd honlapjukon (2020). Valamint tovabbi forrasként, a vallalatok sajat,

hivatalos weboldalan megtalalhaté fenntarthatosagi beszdmolok meglétét is vizsgaltuk.

Az Atmosfair német nonprofit szervezet vilagszerte tobb mint, 15 orszagban aktivan
hozzajarul a COz-kibocsatas csokkentéséhez a megujuld energiaforrasok tdmogatasaval,
fejlesztésével és finanszirozasaval. Ezen szervezet évente elemzi és kategorizalja a vilag
jelentdsebb 1égitarsasagait fenntarthatosagi tevékenységiik szempontjabol (2011). A szervezet
azokat. Mi ezek alapjan, a vallalatokat fenntarthat6 és nem fenntarthat6 kategoriakba soroltuk.
Osszességében az volt a célunk, hogy az eredetinél kevesebb (2 db), nagyobb elemszamu
kategoriat kapjunk. A hatékony szallitasra és kornyezeti fenntarthatésagra vonatkoz6 dummy

valtozokat igy masodlagos forrasbol szarmaztattuk.

A harmadik, un. 6sszevont fenntarthatosagi valtozonkat a fenntarthatdsagi riportokbol
¢s indexbdl kombinalva képeztiik. Amennyiben egy tarsasag rendelkezett 2 db riporttal ¢és a
minimum 58-as, azaz atlag feletti indexbesorolasba tartozott, akkor a mutatd fenntarthatonak
tekintette az adott vallalatot. Minden mas esetben a 1égitarsasag nem szamitott fenntarthatonak,
tehat a mutato értéke 0 volt. Az 11j valtozo bevezetését azért tartottuk indokoltnak, mert tobb €s
masabb tartalma informaciot tartalmaz a masik két valtozohoz képest. A valtozoink rovid

leirasat és jellemzdit az /. tablazatban foglaltuk dssze.

Valtozo Tipus Erték Ertelmezés
név kategorikus szoveg A légitarsasag neve.
. iszkon .
tipus kategorikus diszkont / A légitarsasag tipusa.

hagyomanyos

Eszak-Amerika /

régio kategorikus A légitarsasag székhelyének kontinense.

Eurépa
. A tarsasag 2018-as lizleti évi adozas elotti
adozas el6tti . . . . ,
ROE numerikus szazalék eredményének sajattdke aranyos
megtériilése.
A tarsasag 2018-as iizleti évi adozott
addzott ROE numerikus szazalék eredményének sajattéke aranyos
megtériilése.
i A tarsasag 2018-as lizleti évi addzas elotti
adozas elotti . . o . .
numerikus szazalék eredményének eszkdz aranyos

ROA 1
megtériilése.



A légitarsasag hivatalos honlapjan

f?nélrt;ihatosag‘ kategorikus igen / nem Kozzétett 2015-t61 2020-ig legalabb 2 db
P fenntarthatdsagi riportot.

fenntarthat6sagi . . Az Atmosfair szervezet altal készitett

. kategorikus igen / nem s .

index fenntarthatdsagi besorolas.

osszevont . . . A fenntarthatdsagi riportok és indexek

fenntarthatosagi  kategorikus igen / nem et e

valtozd kombinaciojabodl képzett valtozo.

1. tablazat: Az adatbazisban szerepld valtozok
Forras: sajat szamitasok
A késbébbi empirikus elemzésiink alapjat az eddigiekben bemutatott elemek és valtozok
mentén Osszeallitott sajat gyljtésli adatbazisunk adta. Annak érdekében, hogy a végsé mintaban
kozel hasonlé szammal szerepeljenek észak-amerikai és eurdpai, valamint diszkont és
hagyomanyos személyi szallito 1égitarsasagok, ezért elsd 1épéseként a sokasagon beliil kék-két
klasztert alakitottunk ki. Ezutan eredetileg véletlenszerii mintavétellel terveztiink mintat venni
a sokasagbol. Azonban azt tapasztaltuk, hogy a hivatalos szervezetek listaiban szerepld
l1égitarasagok nem mindegyike rendelkezik nyilvanos pénziigyi adatokkal visszamendleg. Ezért
azokat az europai €s észak-amerikai vallalatokat tudtuk bevonni az empirikus elemzésiinkbe,
amelyek rendelkeztek ezekkel a mutatokkal. Az igy 1étrehozott mintdban Gsszesen 43 vallalat
szerepel, amely nagysagrendileg kozeliti a Szennay altal alkalmazott elemszamot. A {6ldrajzi
és lizleti modell szerinti dimenziok mentén képzett részmintak nagysagat a 2. tablazatban
foglaltuk 6ssze. Viszont fontos megjegyezniink, hogy az adatok elérhetdségének korlatja miatt

a minta relativ alacsony elemszama esetlegesen torzitd hatassal lehet a késdbbi eredményinkre.

Diszkont Hagyomanyos

Teljes minta  Eszak-Amerika Eurépa , o s
tarsasagok tarsasagok

Elemszam 43 18 25 28 15

2. tablazat: Részmintak elemszama az adatbazisban
Forras: sajat szamitasok
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4.2, Modellezés

Modellezésiink soran a kiilonféle elvek mentén képzett csoportok medidnjainak
Osszehasonlitasa eldtt eldszor megvizsgaltuk a teljes minta és a részmintdk leird statisztikai

jellemzo6it. Minden tovabbi elemzést SPSS statisztikai elemz6 programban végeztiink.

A leiro statisztikai jellemzok segitik a valtozok ¢és az adatbazis elemeinek
feltérképezését, esetleges Osszefliggések megfigyelését. Ez hasznos a bonyolultabb elemzések
eredményeinek értelmezésekor, valamint az esetleges hibak felismeréséhez. Az elemzésekbe
bevont addzas elétti (ROE_E) és adozas utani ROE (ROE_A), valamint ROA (ROA) mutatok
atlagat, medidnjat és szorasat szamitottuk ki a teljes mintara és a négy részmintara egyarant (3-

5. tablazatok).

A teljes minta statisztikaihoz viszonyitva Eurépaban altalaban magasabbak a mutatok
atlagos értékei és a szorasai is. Ezzel szemben Eszak-Amerikaban jelentésen alacsonyabbak az
atlagos értékek és a hozamok, mikdzben mindkét esetben a medidnok a teljes medidnhoz
kozeliek. A hagyomanyos légitarsasagok atlagos, és medidn értékei tobbnyire magasabbak, a
Szorasai viszont alacsonyabbak a diszkont légitarsasagokhoz képest. Vagyis a pénziigyi adataik
leird statisztikaibol a valtozoik ellentétes tulajdonsagaira tudtunk kovetkeztetni. Ezen kiviil a
hagyomdanyos légitarsasagok mutatoinak jellemzdi a teljes mintahoz képest is eltérébbek a tobbi
részmintdhoz képest. Ezért érdemes az eredmények értelmezésekor kiemelten figyelniink ennek

a csoportnak az eredményeire.

Teljes

atlag median SZOrds

ROE_E 29,07% 24,01% 26,17%

ROE_A 21,78% 19,10% 17,46%

ROA 7,53% 6,13% 5,04%
3. tablazat: Teljes minta leiro statisztikai
Forras: sajat szamitasok

Eszak-Amerika Eurépa
atlag median SZOrds atlag median SZOrds
ROE_E 26,51% 23,80% 21,37% 30,91% 24,01% 29,44%
ROE_A 18,88% 19,37% 14,10% 23,86% 19,10% 19,54%
ROA 8,09% 6,76% 4,94% 7,12% 5,69% 5,17%
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4. tablazat: Eurdpai és észak-amerikai részmintdk leiro statisztikadi
Forras: sajat szamitasok

Diszkont légitarsasdagok Hagyomanyos légitarsasdagok
atlag medidan SzOrds atlag median SzOrds
ROE_E 27,24% 17,89% 28,52% 32,49% 27,714% 21,60%
ROE_A 20,05% 15,77% 17,72% 25,00% 21,23% 17,09%
ROA 7,59% 6,32% 4,60% 7,41% 6,00% 5,95%

5. tablazat: Diszkont és hagyomanyos légitarsasagok részmintdinak leiro statisztikadi
Forras: sajat szamitdsok
A pénziigyi teljesitmény és a fenntarthatosag kapcsolatanak vizsgalatara a két csoport
medidnjait Osszehasonlitd kétmintas statisztikai probak alkalmasak. A megfeleld proba
kivéalasztasahoz el6szor megvizsgaltuk a pénziigyi mutatok eloszlasat, mivel ezeket
hasonlitottuk 6ssze csoportonként a késébbiekben. Az egyes mutatok hisztogramjait a melléklet
1-3. abrai szemléltetik. A teljes minta addzas elétti és utdni ROE, valamint a ROA mutat6inak
normalis eloszlasat Shapiro-Wilch, sem a Kolmogorov-Smirnov tesztekkel vizsgaltuk. Ezek
nullhipotézise szerint normalis eloszldsu az a sokasdg, amibdl a minta szdrmazik. Egyik
normalitas teszt alapjan sem tekinthetd normalisnak a pénziigyi mutatok eloszlasa a nulldhoz
kozeli p értékek alapjan (6. tdbldzat). A pénziigyi mutatok nemnormalis eloszlasa a
gyakorlatban is jellemz6 (Szennay, 2018), ezért az adatbdzisunk ¢és elemzésiink ilyen

szempontbol standardnak tekinthetd.

Kolmogorov-Smirnov teszt Shapiro-Wilk teszt
statisztika df szig. statisztika df szig.
ROE_E 0,168 43 0,004 0,779 43 0,000
ROE_A 0,156 43 0,010 0,863 43 0,000
ROA 0,136 43 0,046 0,927 43 0,009

6. tabldazat: Normalitas tesztelés eredményei
Forras: sajat szamitdasok

A pénziigyi mutatok nemnormalis eloszldsa miatt a csoportok medianjainak
Osszehasonlitasahoz a kétmintés kétszElit Wilcoxon prébat alkalmaztuk. Ennek nullhipotézise

szerint az egyes csoportokra szdmitott medianok egyeznek, mig az alternativ hipotézis alapjan
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kiilonboznek. Minden modell esetében 10%-on vizsgéltuk a kapcsolatok szignifikancidjat,
vagyis alacsony p értékek esetében tekintettilk a fenntarthatd és nem fenntarthaté vallalatok
pénziigyi jovedelmezOségét kiillonbozonek. A csoporttagsag és a pénziigyi teljesitmény
kapcsolatanak iranyat pedig a csoportokra szamitott medianok kiilonbségének eldjeleibdl lehet
megallapitani. A kétmintas tesztelés sajatossaga, hogy csak ugyanolyan elemszamu csoportok
Osszehasonlitasara alkalmas. Viszont a fenntarthatosagi valtozok mentén képzett csoportok
nem egyenld szamuak, ezért a nagyobb elemszamu csoportbol véletlenszeriien valasztva vontuk

be az egyes modellekbe a megfeleld 1étszamu vallalatot.

Minden vizsgalt minta és részminta esetében a harom fenntarthat6sagi indikator mentén
haromféle besorolast alkalmaztunk a cégek fenntarthatdésdganak meghatarozasa. El6szor
megvizsgaltuk az Osszevont indikator alapjan fenntarthatdé és nem fenntarthatd csoportok
medianjainak egyezdségét. Ezutan a fenntarthatosagi index, majd a fenntarthatosagi riportok
alapjan képzett beosztdsokra ugyanigy. Végiil pedig 6sszehasonlitottuk az egyes modellek

eredményeit a kiilonb6z6 pénziigyi mutatdkra és mintakra.

El6szor a teljes mintan vizsgaltuk a haromféle fenntarthatdsagi indikator alapjan képzett
csoportok pénziigyi mutatdinak medianjait. Ezt azért tartottuk fontosnak, hogy megismerjiik a
teljes adatbazisunk viselkedését és a 1égitarsasagok esetében altaldnosan, foldrajzi helytdl és
iizleti modelltdl fliggetleniil a fenntarthatosag és a pénziigyi teljesitmény kapcsolatat. Ezaltal
az adatbazis 43 cégére vonatkozoan hasonlitottuk 6ssze a harom pénziigyi mutatonk medianjait
haromszor, a harom indikator szerint definidlva a fenntarthatosagot. Vagyis igy minden mutato
medianjanak kiilonbozdségére harom eredményiink volt, a pénziigyi teljesitmény elemzésére a

fenntarthat6 és nem fenntarthato vallalatok esetében 0sszesen pedig kilenc.

A fenntarthatosag €s a pénziigyi teljesitmény kapcsolatanak esetleges kiillonboz0ségét a
két kontinensen hasonlo struktiraban végeztiik. Ehhez a teljes mintat két részmintara, az észak-
amerikai és eurdpai légitarsasagokra osztottuk fel. Ezaltal a pénziigyi mutaté medidnjainak
csoportonkénti kiillonbozdségére szintén hdrom eredményt kaptunk, mindkét kontinens
esetében. Az észak-amerikai és eurdpai légitarsasagok pénziigyi teljesitményének és
fenntarthatosaganak kapcsolata kozti kiilonbségeket pedig ezeknek a probdknak a
szignifikancidja és a kapcsolatok eldjelének alapjan tudtuk megvizsgélni. Ezt alkalmaztuk

mindharom fenntarthatosagi besorolds szerint.

A diszkont és hagyomanyos légitarsasagok iizleti modelljeib6l szarmazd pénziigyi

teljesitménybeli kiilonbségek elemzéséhez hasonld logikat alkalmaztunk, mint a f6ldrajzi
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elhelyezkedés esetében. Azonban itt mar csak kétféle fenntarthatdosagi indikator szerint
kategorizaltuk a légitarsasagokat. Az tizleti modell szerinti felosztasban, a fenntarthatdsagi
riportok alapjan képzett csoportok legkisebb elemszdma a hagyomanyos légitarsasagok
esetében mar tul alacsony volt a megfeleld elemzéshez. Vagyis az iizleti modellek esetében a
kapcsolatok kiilonbozdéségének tesztelésére pénziigyi mutatonként mar csak két-két
eredményiink volt. A diszkont és a hagyomdnyos tarsasdgok elemzése soran ezeknek a

szignifikanciajat, valamint eldjeleit hasonlitottuk Gssze.

A pénziigyi mutatok medianjainak egyezOségére vonatkozd eredményeket (egyezdség
szignifikancidja és kapcsolat eldjele) minden vizsgalt fenntarthatésagi indikator és minta
mentén kimentettiik. Ezeket a melléklet /0. és 11. tablazataiban részletesen Gsszesitettiik. A

kovetkez0 fejezetben ezeket az eredményeket értékeljiik és vetjiik ssze hipotéziseinkkel.

Az eredmények értelmezése eldtt fontosnak tartjuk ismertetni mind az adatok, mind a
modszertani megkozelités mogott rejlé korlatokat. A nyilvanosan miikédd, igy nyilvanosan
elérhetd pénziigyi adatokkal rendelkezd légitarsasagok korldtozott szama miatt tudtunk
kevesebb légitarsasagot bevonni az elézetesen tervezetthez képest az elemzésbe, amely
gyengitheti eredményeink helytallosagat. A korlatozott mintanagysag miatt jelentett problémat
az egyes fenntarthatdsagi indikéatorok alapjan képzett csoportok elemszdma a részminta
elemzése soran. A részmintak elemzésekor a teljes mintat kozel két azonos részre bontottuk
foldrajzi elhelyezkedés vagy iizleti modell alapjan, a fenntarthatésag szerinti kategorizalas
elott. Ezaltal felez0dott, de tobbszor még kisebbre csokkent a fenntarthatosagi indikatorok
alapjan legkisebb csoportba tartozo elemek szama, igy a kétmintds proba egy-egy mintajanak
nagysaga is a modszertani attekintésben leirtak miatt. Ezért a részmintids elemzések

eredményeit érdemes ezek tiikrében kezelni.

4.3. Eredmények

Elemzésiink alapjan harom f6 kutatasi eredményre ¢és két modell-specifikus
megallapitasra jutottunk. Bar a konkluzidk tobbsége megfelel a munkank elején feltett
hipotéziseknek, vannak, amelyek attol eltéréek, sot kifejezetten meglepdek. Az aldbbiakban

részletesen bemutatjuk oket.

Az altalunk vizsgalt légitarsasdgok fenntarthatosagi tevékenysége ¢és pénziigyi
teljesitménye kozott szignifikans, pozitiv kapcsolatot tapasztaltunk. E kapcsolat legjobban a
teljes mintara futtatva lathatd. Azon belill is, az 0sszevont valtozo és adozas el6tti-, illetve

adozott ROE valtozok kozott, valamint az dsszevont fenntarthatdsagi index és adozas eldtti
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ROA mutat6 kozott vannak a legerésebb kapcsolatok (7. tdbldzat). Ugyanakkor tobb részminta
is, bar alacsonyabb szignifikancia szint mellett, de hasonld eredményeket mutatott
vizsgalataink sordn. Ez utobbi nem meglepd, hiszen a teljes minta a részmintadknal magasabb

elemszammal rendelkezett.

Osszevont viltozo
Pénziigyi mutatok o )
elojel z szignifikancia
adozas el6tti ROE + -1,825 0,068
adozas utani ROE + -2,346 0,019
Index
Pénziigyi mutatok o )
elojel z szignifikancia
ROA + -2,972 0,030

1. tablazat: A légitarsasagok fenntarthatosagi tevekenysége és pénziigyi teljesitménye kozott szignifikans
kapcsolatok a teljes mintat vizsgalva
Forras: sajat szamitdsok
Masodik f6 hipotézisiink soran a fenntarthatésagi és megtériilési mutatdoszamok kozotti
kapcsolatot az észak-amerikai €és eurdpai légitarsasagok kozotti kiilonbségek szempontjabol
vizsgaltuk. Az Aaltalunk elemzett részmintdk szamottevd eltérést jeleztek a kapcsolat
mindségeében. Az €szak-amerikai 1égikozlekedési vallalatok esetében tobb fenntarthatosagi és
pénziigyi valtozd esetében is a kapcsolat szignifikans, pozitiv volt. Mint példaul, az 6sszevont
valtozo és az adozott ROE, valamint ad6zés eldtti ROA mutatdk, tovabba a fenntarthatosagi
index és adozas eldtti ROA (8. tablazat). Ezzel ellentétben, az eurdpai tarsasdgok esetében a

modell minddssze nagyon gyengén szignifikans, pozitiv kapcsolatot mutatott.

Tovabbi kiemelkedd eredményiink, hogy kiilonbség figyelheté meg a tanulmanyozott
kapcsolat mindségében a légitarsasagok tipusatol fliggden. Diszkont repiilégép-tarsasdgok
esetében a fenntarthatdsagi tevékenység és pénziigyl mutatok kozotti kapcsolat szignifikans,
pozitiv volt. Erdekes megfigyelésiink, hogy ebben a részmintaban a fenntarthatosagi index lett
a legszignifikansabb az Osszes megtériilési mutatd esetében (9. tablazat). Ellenben, a
hagyomanyos vallalatok esetében egyaltalan nem talaltunk, vagy csak nagyon gyenge negativ
kapcsolatot a vizsgalt ismérvek kozott. Ezutobbi alacsony szignifikancia szinttel rendelkezd
negativ kapcsolat az Osszevont fenntarthatdsagi €s adozas eldtti ROA mutatok kozott volt

tapasztalhato (9. tablazat).
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Eszak-amerikai részminta:

Osszevont viltozo
Pénziigyi mutatok

eldjel z szignifikancia
adozas utani ROE + -1,859 0,063
ROA + -2,028 0,043
Index
Pénziigyi mutatok o )
elojel z szignifikancia
ROA + -2,100 0,036
Europai részminta:
Index
Pénziigyi mutatok o )
elojel z szignifikancia
adozas utani ROE + -1,423 0,155

8. tablazat: Az észak-amerikai és europai légitarsasdagok fenntarthatosagi tevékenysége és pénziigyi
teljesitménye kozott szignifikans kapcsolatok
Forras: sajat szamitasok

Diszkont légitarsasag részminta:

Index
Pénziigyi mutatok o )
eldjel z szignifikancia
adozas el6tti ROE + -1,922 0,055
adozas utani ROE + -2,271 0,023
ROA + -3,040 0,002

Hagyomanyos légitarsasag részminta:

Osszevont valtozo
Pénziigyi mutatok o )
eldjel z szignifikancia

ROA - -1,604 0,109

9. tablazat: A diszkont és hagyomdanyos légitarsasdagok fenntarthatosagi tevékenysége és pénziigyi
teljesitménye kézott szignifikans kapcsolatok

Forras: sajat szamitdasok

Végiil néhany modell-specifikus tapasztalatunkat mutatjuk be. Egyik megfigyelésiink,

Szennay (2018) kutatasi eredményeihez hasonldan, hogy a légitarsasagok hivatalos honlapjan

megtalalhaté fenntarthatdsagi riportok egyaltalan nem relevans magyarazé valtozok. Ezen
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kiviil fontos megallapitasunk még, hogy a fenntarthatdsagi riportokbol és indexbdl képzett
Osszevont fenntarthatosagi mutatd alkalmazhato legjobban a gyakorlati elemzéshez. Ezutdbbi
igazolta, azon elézetes feltevést, hogy az aggregalt valtozok nagyobb magyarazoerdvel

rendelkeznek a fenntarthatdsag és a pénziigyi teljesitmény kapcsolatat vizsgalva.

4.4, Kovetkeztetések

Eredményeink alapjan négy f6 kovetkeztetésre jutottunk. Jelen fejezetben bemutatjuk
ezen konkluzidkat, valamint parhuzamot vonunk koztiik és kordbbi szakirodalmi eredmények
kozott. Végiil osszefoglaljuk az altalunk alkalmazott modell korlatait €s javaslatokat tesziink

tovabbi vizsgaland6 iranyokra.

Mint azt mar a szakirodalmi Osszefoglaloban részletesen kifejtettilk, mas iparagban
miikodd véllalatokhoz hasonléan, a 1égikozlekedési tarsasagok feleldsségvallalasi
tevékenységéhez is szamos kozvetlen, illetve kdzvetett pénziigyi eldny tarsithatd. A modell
fenntarthat6sagi és megtériilési mutatdi kozotti szignifikans, pozitiv kapcsolat altal arra a
kovetkeztetésre jutottunk, hogy a légitarsasdgok esetében ezen anyagi elonydk nemcsak
ellenstlyozzék az esetleges beruhazasi és miikodési tobbletkoltségeket, hanem meg is haladjak
azokat. Tehat, példaul a repiildgépek optimalizalt lizemanyag felhaszndldsaval jelentds
koltségesokkentés érhetd el (Delta 2020a, Radacsi, 2011 €s Tsoutsoura, 2004). Tovabba, a
légitarsasagok jaratain az Ujrahasznosithatd eszkozok alkalmazasanak ndovelése, a
hulladékkezelés koltségeinek csokkenéséhez vezet (British Airways, 2020, Kerekes és
Wetzker, 2007).

Az észak-amerikai és eurdpai légikozlekedési vallalatok kapcsolataiban tapasztalhato
eltéré eredmények oka valdszinilisithetden a magyarazo valtozok tartalméabodl és a nyilvanosan
elérhetd adatok mindségébdl ered. Ugyanis, az altalunk tanulmanyozott szakirodalomi
attekintés és iparagi adatok az észak-amerikai részminta eredményeit alatamasztjak, addig az
europai részmintara kapott értékeket nem indokoljak. Szakirodalmi példaként emlithetd Von
Arx-Ziegler kutatisa (2008), amelyben bebizonyitotta, hogy a tarsadalmi és kornyezeti
tevékenységet folytatd vallalatokat értékelik a piacok, mind Amerikaban, mind Eurépaban. Az
ettdl eltérd eredményeink tobb okra is visszavezethetoek. Egyrészt fontos kiemelni, hogy a
l1égitarsasagok pénziigyi eredményességeét, a fenntarthatosagi torekvéseken kiviil, szamos egyéb
tényezd is befolydsolhatja. Ezen tényezdk lehetnek a fenntarthatosagon és gazdasagossagon
kiviil értelmezett, mas felelésségvallaldsi faktorok, mint példdul tarsadalmi szempontok

(Ketola, 2010). Valamint, a felelosségvallalas targykorébdl kimutato, eltérd jellegti vezérlok.
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Masrészt megjegyzendd, hogy az altalunk vizsgalt mintdban nem szerepel a két régid Osszes
légitarsasaga, mivel a t6zsdén nem nyilvdnosan jegyzett tarsasagok nem kdtelesek pénziigyi

beszamolodik kozzétételére.

A diszkont és hagyomanyos repiilégép tarsasagok részmintainak eredményei alapjan
arra kovetkeztetiink, hogy az eltérés a vallalatok alapvetd lizleti modelljébdl eredhet. Ugyanis,
szinvonali szolgaltatasok nyujtasa, addig ett6l eltéréen, a diszkont Iégitarsasagok f6
versenyelonye a koltségek alacsonyan tartdsaban rejlik. Ebbdl fakaddan, a diszkont
légitarsasagok értékajanlataban felértékelodnek az tigyfélkapcsolat-kezeléshez kapcsolodo
tevékenységek, amelynek alapvetd részét képezi a tudatos fenntarthatdsagra torekvés (Hossan,

2012).

Tovabba, fontos kovetkeztetésre mutat ra a fenntarthatdsagi riportokbdl képzett
magyarazo valtozok alacsony szignifikancia szintje. Miszerint a vallalatok fenntarthatdsagi
riportjai gyakran inkdbb marketing eszkozként funkciondlnak, mint valds teljesitmények
kommunikalasara. Ezt a konkliziot alatamasztja Cowper-Smith és de Grosbois (2011)
kutatdsainak eredményei, miszerint a légitarsasagok altal kozzétett felelosségvallalasi célok
gyakran elmaradnak a konkrét megvalésitastol. Ok ezen megallapitasukat arra alapozték, hogy
az altaluk tanulméanyozott légikozlekedési vallalatok sok esetben csekély konkrét
informéciotartalommal és/vagy inkonzisztens mérésekkel szamolnak be feleldsségvallalasi

teljesitményiikrol.

Kutatomunkank soran alkalmazott modelliink magyarazoerejét novelné, jféle tartalmt
(példaul tarsadalmi) vallalati feleldsségvallalasi valtozok bevonasa. Amelyek az eddigiektdl
eltérd megkdzelitésbdl elemeznék a légitarsasdgok etikus miikodését. Tovabba, a modell
,minddssze” a valtozok kozotti kapcesolat szignifikanciaszintjét és iranyat képes jelezni, ok-
okozati viszonyt nem. Logikai kapcsolatok leirasara érdemes lehet komolyabb 6konometriai

eszkoztarral is vizsgalni az adatokat.

5. Esettanulmanyok

Kutatasunk eredményeinek gyakorlati szemléltetése céljabol kivalasztottunk egy észak-
amerikai (Delta Airlines) és egy eurdpai légitarsasdgot (KLM), melyeknek fenntarthatosagi
tevékenységét esettanulmany jelleggel mutatjuk be a kovetkezékben. A fejezet célja, hogy
valos lizleti példakkal szemléltessiik a légitarsasagokra jellemzé fenntarthatosagi

tevékenységeket.
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5.1. Delta Airlines

Az észak-amerikai légitarsasagok koziil a fenntarthatdsagot tekintve kiemelkedd a Delta
Airlines teljesitménye. Az atlantai székhelyl repiildgép-tarsasag az elmult 1,5-2 évtizedben
komoly lépéseket tett a fenntarthatésag iranyaba. A Deltanak két {6 teriileten vannak
célkitlizései a fenntarthatosagot illetéen: (1) kornyezetvédelem ¢és (2) tarsadalmi

feleldsségvallalas iranyabol.

A Delta kornyezetvédelmi programja a CO: kibocsatas minimalizalasara ¢és
hulladékgazdalkodasra terjed ki. Ezek a kezdeményezések mar régota részét képezik a vallalati

stratégianak, ezért elmondhatd, hogy mar jelent6s eredményeket tudnak felmutatni.

A CO: kibocsatast illetden a pilotdk szdmara készitettek egy platformot, melynek
segitségével optimalizalni tudjak a karos gazok hasznalatat repiilésiik soran. A program az
iddjaras fliggvényében ad utasitast és tanacsokat a vezetoknek. Ezzel a technologiaval eddig 20
millio fa iiltetését valtottak ki. Habar f6 tevékenységiik a 1égtérben torténik, az elektromos foldi
jarmiivek bevezetésével 9%-kal tudtdk csokkenteni kibocsatasuk szintjét 2005 6ta. A Delta
tovabba tervezi, hogy ilizemanyagtakarékosabb repiildgépekre cseréli az allomany jelenlegi
gépeit, ezzel is mutatva elkotelezettségiiket a kornyezetvédelem tdmogatasaban. Tovabbi fontos
intézkedés ezen a terlileten, hogy a karos gazok ellensulyozasa céljabol a vallalat eddig 6sszesen
14 milli6 dollar értékben valtott ki karbon kreditet?. Ennek hatdsira a nettd &koldgiai
labnyomuk méra mar jelentdsen csokkent. F6 céljuk, hogy a jelenlegi kibocsatasi szintjiiket

2050-ig felére csokkentsék (Delta 2020b).

A hulladékgazdalkodds szintén jelentés pontjat képezi a fenntarthatosagi
stratégidjuknak. Kiemelendd 1épésiik, hogy jarataik tobbségén megsziintették az egyszer
hasznalatos miianyagok alkalmazasat. Ezen kiviil a Delta volt az els¢ légitarsasag a vilagon,
mely ujrahasznositotta a fedélzeten keletkezett hulladékot. Igy példaul az étkezések soran
hasznalt tanyérok, evéeszkozok, poharak és a sajat magazinjaik megfeleld Gjrahasznositasarol
is gondoskodnak. Ezzel a tevékenységiikkel mar 1500 tonna hulladékot dolgoztak fel 2019-ig
(Delta, 2020c). A veszélyes anyagok szakszeri hasznélata az intézkedéseik tovabbi fontos
eleme, amelyekkel a kornyezetvédelemi direktivaknak megfelelden jarnak el. A vallalati
jelentés szerint mar a szigort szabalyozasok eldtt bevezették példaul az olaj, fagyalld folyadek,

bizonyos robbandsveszélyes anyagok tudatos kezelését (Delta, 2020d).

2 A karbon kredit egy tonna szén-dioxid kibocsatasara jogosito igazolas.
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Az ¢észak-amerikai 1égitarsasdg fenntarthatosadgi programjanak masodik pillére a
tarsadalmi feleldsségvallalas. Egyik jelentds tevékenységiik ezen a teriileten az egyenruhak
anyagénak Gjrahasznositasa. 2018-ban minden dolgoz6 11j egyenruhat kapott, mellyel egymillio
ruhadarabot cseréltek le céges szinten. Annak érdekében, hogy ezek ne a hulladéklerakdban
végezzek, elinditottdk a ,.textil-Ujrahasznositasi” programjukat. Ennek eredményeként az
orszag szegényebb régidiban €loknek juttattak el Gjonnan készitett kiilonb6zd hétkoznapi

ruhadarabokat (Delta, 2020e).

5.2. KLM

Az eurOpai légitarsasagok koziil a holland KLM-et valasztottuk, melynek a
fenntarthatosagi programjaban a Deltdhoz hasonldéan szintén vannak a kornyezetvédelmi és
tarsadalmi feleldsségvallalas teriiletén hosszu tavu célkitlizései. A kornyezetvédelmet illetéen
a COz kibocsatas csokkentésén, valamint az alternativ izemanyagok alkalmazasan dolgoznak.

Emellett a tarsadalmi feleldsségvallalas keretében tobb sikeres kampanyt is inditottak mar.

A KLM kornyezeti fenntarthatésagi programjanak egyik f6 pillére a CO2 kibocsatas
csOkkentése, amelyet elsésorban kornyezetkimélé miiszaki megoldasokkal prébalnak
alacsonyabb szintre csokkenteni. Fontos 1épés volt a COz2 szint csokkentésének céljabol, amikor
a tavalyi év soran 8 darab 1j, csendesebb, lizemanyag-takarékosabb Dreamliner-tipusu
repiildgéppel bovitették dllomanyukat. A 1égi jarmiivek fejlesztése mellett céljuk, hogy 2030-
ra CO2 semleges foldi lizemeltetéssel miikddjenek, mivel jelenleg a szarazfoldon mitkodd
gépek is jelentds mértékben hozzijarulnak a magas kibocsatasi szinthez. Ezt a tervet mar
elkezdték megvalositani, sikeriilt kicserélniiik a foldi berendezések nagy részét elektromos
mikodésiiekre. Ennek eredményeként a tavalyi év soran 50%-kal esett vissza a foldi
kibocsatasuk szintje. Tovabbi tevékenységiik a CO2 szint csokkentése, az aktiv karbon
ellentétezéssel, hogy visszaszoritsdk az 6koldgiai labnyomukat. Emellett ezen a teriileten tobb
fontosabb kutatasban is részt vesznek, példaul a delfti egyetemmel kozosen a Flying V
projekten, melynek célja a hossz tdva repiilési Gtvonalak fenntarthatobba alakitasa (KLM,

2020a).

Kornyezetvédelmi szempontbol fontos tevékenysége tovabba a nyugat-europai
légitarsasagnak az alternativ tizemanyagok bevezetésének eldsegitése. A KLM szamos kutatast
finansziroz ezen a teriileten, amely soran kisebb sikereket mar elértek, de egyeldre atiitd
megoldas még nem sziiletett meg. Mindazonaltal tobb ponton is kiemelik a tanulméanyukban,

hogy elkotelezettek ezzel kapcsolatban és ugy gondoljak, hogy egy teljesen kornyezetkiméld
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iizemanyag feltalaldsa nagyban hozza fog jarulni a kornyezetvédelemben folytatott harc

sikerességéhez (KLM, 2020b).

A KLM nem csak zold programokban vesz részt, hanem szamos tarsadalmi
kezdeményezésben is aktiv szerepet vallal, melyek soran igyekeznek minél tobb embert elérni
az iizeneteikkel. Erre példa a 2019 jiniusdban elinditott Fly Responsibly program, amely
felhivja az emberek figyelmét a légikozlekedés karos hatdsaira és arra biztatja oket, hogy
utazzanak sokkal tudatosabban. A kampany részeként kérik, hogy ne repiiljenek feleslegesen,
hanem kisebb utakra hasznaljanak alternativ kozlekedési eszkozoket, példaul vonatot, mert
azok sokkal kornyezetkimélébbek. Valamint a repiilés esetén is probaljanak kevesebb
csomaggal utazni vagy vasaroljanak “CO> jegyeket”, amelyekkel pénzért ki tudjak valtani az

ut soran kibocsatott karos gazok rajuk esd részét (KLM, 2020c).

Osszefoglalva a két esettanulmanyunkat, a Delta Airlines és a KLM jol lathatéan szamos
terlileten aktiv szerepet vallal a kornyezeti €s tarsadalmi fenntarthatdosagban. Ezeknek a
vallalatoknak a tevékenysége példaértekli az ipardg tobbi szerepldje szamdra is, hiszen
innovativ megoldasaik mellett valtozatlan és magas mindségli szolgaltatast nyujtanak és a
pénziigyi teljesitményiik is folyamatosan javul (KLM, 2020d). Reflektalva a kutatasunkra,
ennek a két vallalatnak a példdja jol szemlélteti egyik legfontosabb eredményiinket, mely
szerint a vallalatok fenntarthatosagi tevékenysége pozitiv kapcsolatban all a pénziigyi

teljesitményével.

6. Osszefoglalas

Kutatdsunkban a fenntarthatésag ¢€s a pénziigyi teljesitmény kapcsolataval
foglalkoztunk a légitarsasagok korében. A kornyezeti problémak eldtérbe keriilésével nétt a
nyomads a nagyvallalatokon a hatékony és fenntarthatdé miikodés kialakitasara, tarsadalmi és
Szabalyozo6i oldalrol egyarant. Ezaltal az elmult id6szakban egyre fontosabba valt a széleskorti
fenntarthat6sagi stratégiak szerepe. Megfigyelhetdk a gazdasagi szereplok sokféle, hosszitavon
“zoldebb” és fenntarthatobb vallalati, és iparagi miikodést célzo 1épései, melyeknek koltségei
is jelent6sok lehetnek. Ezek miatt még nem alakult ki egy egységes gyakorlat a vallalatok
tarsadalmi ¢€s kornyezeti feleldsségvallaldsiban, illetve azok mértékében. Az intézkedések
koltségeit figyelembe véve relevans kérdés a vallalati fenntarthatosag és a pénziigyi

teljesitmény viszonya mind a hazai, mind a nemzetkdzi szakirodalomban.

A légitarsasagok kiilondsen kornyezetkarositdo tevékenysége miatt értékelédnek fel

rrrrr
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vallalatok pénziigyi teljesitményének vonatkozasadban, szorosan szakirodalmi moédszertanra
alapozva. Arra kerestiik a valaszt, hogy tapasztalhat6-e kiillonbség az észak-amerikai és az
europai kontinensen miikodd, hagyoményos és diszkont 1égitarsasagok fenntarthatdosagi

tevékenysége €s pénziigyi teljesitménye kozotti kapcesolatban?

Kutatasi kérdésiinket empirikus statisztikai elemzéssel vizsgaltuk. A vallalatok
fenntarthatosagat haromféle megkozelitésben képzett indikator alapjan definidltuk kiilon-
kiilon. Tovabba az adozas elotti és utani, ROE, illetve ROA mutatokon keresztiil modelleztiik
a pénziigyi teljesitményt. Elemzésiinkbe csak nyilvanos pénziigyi adatokkal rendelkezd
vallalatokat tudtunk bevonni, ez korlatozta a vizsgalt mintdk nagysagat. A fenntarthatd és nem
fenntarthat6 1égitarsasagok eredményessége kozti kiilonbségeket kétmintas Wilcoxon-probaval
hataroztuk meg. A modellezést a foldrajzi elhelyezkedés és az iizleti modell dimenziojaban

végeztiik, hogy részletesebben feltarhassuk az adatok mogotti kapcsolatokat.

Kutatasi kérdésiinkkel kapcsolatban harom f6 megéllapitasra jutottunk, melyeket
modszertani tapasztalatokkal egészitettiink ki. Megallapithatd, hogy a fenntarthatdsag
iranyaban elkotelezett 1égikozlekedési vallalatok szignifikdnsan jobb pénziigyi megtériilési
mutatdkkal rendelkeznek, mint a feleldsségvallalast kevésbé gyakorlo tarsasagok. Tovabba, az
altalunk vizsgalt mintan kiilonbség figyelhetd meg az észak-amerikai és eurdpai székhellyel
rendelkezd, illetve a diszkont és hagyomdanyos légitarsasdgok kapcsolatainak mindségében.
Alapvetden mindkét kontinensen a piacok értékelik a tdrsadalmi és kornyezeti tevékenységet
folytatd vallalatokat. Azonban, feltételezheten adatbdzisunk korlatjai miatt, az eurdpai
repiildtarsasagokra végzett vizsgalatok eredményei kevésbé bizonyultak szignifikansnak.
Ugyanakkor a tarsasagok iizleti modelljének szempontjabol elemzett részmintak kapcsolatai
kiemelkedden fontos kovetkeztetéseket alapoztak meg. A diszkont légitarsasdgok
értékajanlatanak kozponti eleme a tudatosan hatékony miikodésre vald torekvés és
felelosségvallalasi perspektiva kialakitasa tevékenységiik soran. Ezen vallalatok kornyezeti és
tarsadalmi célok érdekében végzett munkéjukkal példaként szolgalnak és 0j etikai standardokat

allithatnak iparagukban.

Munkéank sordn tovabbi lehetOségeket azonositottunk a kutatdsunk bdvitésére és
jovobeli fejlesztésére. Az elemzésiink kiterjeszthetd eddig nem vizsgalt régidkra, hiszen a
globalizacid erdsodésével parhuzamosan nd a légikozlekedés is, igy relevans azt teljességében
vizsgalni. A fenntarthatosdg iranyabol kozelitve a témankat, varhatéan a jovoben a
fenntarthatosag szerepe €s jelenléte az altalanos felértékelddés mellett a pénziigyekben is egyre
jelentésebb lesz. Erdemes tehat egy késSbbi idépontban tjra lefuttatni az elemzéseinket, mivel
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azok altal feltarhat6 a fenntarthatosag €s a pénziigyi teljesitmény viszonyanak id6beli alakulasa.
Moddszertani szempontbol pedig az ok-okozati kapcsolatok vizsgalata jelenthet tovabbi kutatési

iranyt, ez a jelenleginél kifinomultabb 6konometriai eszkoztar alkalmazasaval valdsithaté meg.
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Mellékletek

mean(S)- Teljes Eurépa Eszak-Amerika
mean(U)
ROE E ROE A ROA ROE E ROEA ROA ROE_E ROE_ A ROA

elojel + + + + + - + + +
total

szign. 0,068 0,019 0,23 0,657 0,424 0,534 0,237 0,063 0,043

elojel + + + + + + + + +
index

szign. 0,289 0,217 0,03 0,286 0,155 0,21 0,575 0,779 0,036

eléjel + + + - + + + + +
riport

szign. 0,551 0,331 0,975 0917 0,753 06 0,327 0,161 0,123

10. tablazat: Pénziigyi mutatokra vonatkozo eredmények dsszefoglalasa a teljes, valamint az eurdpai és
észak-amerikai részmintara
Forras: sajat szamitasok

mean(s)- Teljes Diszkont légitarsasag Hc,zg?/(fman)fos
mean(U) légitarsasag
ROE_E ROE A ROA ROE E ROE A ROA ROE E ROE A ROA
eldjel + + + + + + - - -
total

szign. 0,068 0,019 023 0,26 0,214 0441 0,285 0,285 0,109

eldjel + + + + + + - - +
index
szign. 0,289 0,217 0,03 0,055 0,023 0,002 0,966 0,866 0,237

eldjel + + +
riport
szign. 0,551 0,331 0,975

11. tablazat: Pénziigyi mutatokra vonatkozo eredmények osszefoglalasa a teljes, valamint a diszkont és
hagyomanyos légitarsasagok részmintdjara
Forras: sajat szamitdsok
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Histogram

Mean = 29 07%
Std. Dev. = 26,173%
N=43
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1. abra: Adozas elétti ROE mutato hisztogramja a teljes mintaban
Forras: sajat szamitasok

Histogram

Mean = 21 75%
Std. Dev. =17,458%
N=43
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2. abra: Adozas utani ROE mutato hisztogramja a teljes mintdiban
Forras: sajat szamitasok
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Std. Dev. = 5,039%
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3. dbra: ROA mutato hisztogramja a teljes mintaban
Forras: sajat szamitasok
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