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INVESTMENT ALTERNATIVES DEPENDING ON THE ECONOMIC
SITUATION IN 2025

Sandor Bozsik
associate professor, University of Miskolc, sandor.bozsik@uni-miskolc.hu

SUMMARY

At the beginning of 2025, significant changes occurred in the world economy
— primarily with the Trump administration taking office — but the European
Commission also announced serious economic and defence development
plans. The Chinese government also seeks to address the slowdown in Chinese
economic growth with central economic development programs. The scenario
is that the impending trade war and economic development financed by
borrowing will bring a stagflationary crisis to the world, including Hungary.
Stagflation is difficult to manage with economic policy tools, as spending
exacerbates inflation, while austerity can deepen the economic crisis. In an
increasingly uncertain environment, the investment clock developed by Merrill
Lynch can help us find appropriate investment alternatives. According to this,
during stagflation, real estate, short-term government bonds, investment funds
based on precious metals and raw material prices, and equity funds in targeted
sectors (defence industry, energy production, mining) are suitable investment
alternatives. Investment in the financial sector, all credit-exposed economic
sectors (automotive and construction industries, machinery manufacturing),
and long-term fixed-interest government bonds is undesirable.



THE SHORT-TERM EFFECT OF TRUMP’S TARIFF POLICY TO THE
CENTRAL EUROPEAN STOCK EXCHANGES

Sandor Bozsik
associate professor, University of Miskolc, sandor.bozsik@uni-miskolc.hu

SUMMARY

Since the inauguration of President Trump, the US tariff policy is in a constant
change. Severe tariffs are introduced, postponed and reintroduced in large
scale against almost every country in the world. The financial markets reacted
sensitively to these changes, generally the markets are bullish when the tariffs
are released, and bearish when the tariffs are introduced or increased.
However, the sensitivity of the share prices is different. This study examines
the sensitivity of the various CEE indexes and the most liquid shares to the
rapid changes and analyses the results. This article is based on the April stock
exchange data and closed at 30" of April.



EXPLORING THE LINK BETWEEN DIGITAL ENGAGEMENT AND
FINANCIAL VULNERABILITY

P. Gecse Dora
PhD Student, University of Miskolc, dora.gecsel @uni-miskolc.hu

SUMMARY

This study explores the relationship between digital access and financial
vulnerability across the 27 member states of the European Union, using data
from the 2015—-2024 period. Key indicators were selected to reflect financial
stress, digital participation, and socio-economic status. Cluster analysis based
on 2024 data revealed four distinct country groups, highlighting differences in
financial and digital inclusion. Correlation analysis showed strong links
between digital access and economic resilience, with higher digital
engagement associated with lower financial stress. The findings emphasize
that digital exclusion can amplify socio-economic disadvantages, underlining
the need for integrated digital and financial inclusion policies at both national
and EU levels.



FRAUD IN AN AUDIT OF FINANCIAL STATEMENTS

Fiiredi-Fiilop Judit! — Muranyi Klaudia? - Varkonyiné Juhasz Maria3
legyetemi docens, Miskolci Egyetem, judit.fulop@uni-miskolc.hu
2egyetemi tanarsegéd, Miskolci Egyetem, klaudia.muranyi@uni-miskolc.hu
Segyetemi docens, Miskolci Egyetem, maria.varkonyine.juhasz@uni-
miskolc.hu

SUMMARY

The auditing profession has faced significant challenges over recent decades,
particularly in the wake of major financial reporting scandals involving
companies such as Enron, WorldCom, Tyco, Parmalat, and Adelphia. This
paper focuses on the Audit Risk Model as a fundamental framework for
assessing and responding to the risks of material misstatements in financial
reports. It also explores the classification of misstatements by origin, based on
the International Standards on Auditing (ISA), distinguishing between errors
and fraudulent misrepresentations. The analysis highlights the role of auditors
and audit firms in these high-profile failures and examines how these events
have contributed to the consolidation of the profession—from the former “Big
Five” to the current “Big Four.”



THE SYSTEM OF COMPLIANCE IN CREDIT
INSTITUTIONS: REGULATORY EXPECTATIONS AND
PRACTICAL CHALLENGES

Klaudia Muranyi
assistant lecturer, University of Miskolc, e-mail: klaudia.muranyi@uni-
miskolc.hu

SUMMARY

The study provides a descriptive overview of the regulatory and operational
framework of compliance activities within financial institutions, particularly
credit institutions. The purpose of compliance activities is to ensure adherence
to laws, supervisory expectations, and internal policies, which constitute a key
element of the internal governance system. The study briefly presents the
relevant aspects of the European Union’s MiFID II Directive and MiFIR
Regulation, as well as the provisions of the Act on Credit Institutions. A central
task of the compliance function is to identify and manage risks arising from
legal and regulatory obligations, and to support management and employees
in fulfilling these duties. The complexity of the financial markets and the
constantly evolving regulatory environment necessitate the development,
digitalization, and increased organizational integration of compliance
functions.



THE ROLE OF ARTIFICIAL INTELLIGENCE IN
ACCOUNTING CULTURE

Béla Kantor
associate professor, University of Miskolc, bela.kantor@uni-miskolc.hu

SUMMARY

The integration of artificial intelligence into economic processes has inevitably
impacted the processing of accounting data. In order to take advantage of new
opportunities, accountants must understand how to use the technology. Al-
based solutions, when applied properly, are changing accounting and can also
be used to communicate with clients. Al is proving to be an invaluable aid in
preparing various reports and presenting accounting and tax forecasts. As
with everything else, there are cultural elements that need to be developed in
accounting work. Adapting to artificial intelligence will create new cultural
habits among accountants. Will accountants be able to integrate artificial
intelligence into their work?



LONG-TERM SAVINGS OPPORTUNITIES IN HUNGARY -
COMPARATIVE ANALYSIS

Judit Szeman
Associate Professor, University of Miskolc, judit.szeman@uni-miskolc.hu

SUMMARY

This paper provides a comprehensive analysis of savings opportunities
available to parents, with a special focus on securing their children's financial
future. The work focuses on various long-term savings options in Hungary,
such as government bonds, Babakétvény (Baby Bond), bank deposits, TBSZ
(Long-Term Investment Account), life insurance policies, and investment
funds, comparing their characteristics and risks.



GLOBAL PATHWAYS TO CHILD SAVINGS: A COMPARATIVE
STUDY

Judit Szeman
Associate Professor, University of Miskolc, judit.szeman@uni-miskolc.hu

SUMMARY

In this paper, I examine the main long-term savings opportunities in three
countries, the United States, the United Kingdom, and Germany, providing
their characteristics and comparing the individual structures within an
international overview. The goals of long-term savings may vary from person
to person, but generally, common main objectives can be identified. These may
include retirement savings, housing savings, accumulating money for
children's future, reserving for unexpected expenses, etc. In this article, I have
collected long-term savings opportunities related to children's future in the
context of the three countries mentioned earlier.
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BIBLIOMETRIC ANALYSIS OF DISTRICT HEATING
GENERATIONS - PART I: MAPPING OVERVIEW WITH
VOSVIEWER

Gabor Siiveges
associate professor, University of Miskolc, gabor.suveges@uni-miskolc.hu

SUMMARY

This study aims to explore how the different generations of district heating
systems appear in international academic literature. The analysis focuses on
100 peer-reviewed English-language articles retrieved from the Scopus
database using topic-related keywords. The VOSviewer software was used to
visualize how the most frequently occurring terms in these publications are
related. The results revealed the main themes and connections within the
research field. The software allowed for the creation of clear and informative
diagrams that help identify trends in the literature. The findings also show that
VOSviewer is a user-friendly tool suitable for both novice and experienced
researchers. The current study serves as a foundation for a more in-depth
content analysis, which will be the focus of future research.
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MAGYAR NYELVU CIKKEK
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VALTOZO KULTfJRALIS SZOKASOK A
KONYVELESBEN

Kantor Béla
egyetemi docens, Miskolci Egyetem, bela.kantor@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

A gazdasagi folyamatok valtozasa sziikségszeriien kihatdssal van a konyveloi
kultura valtozasara is. Az automatizalasi lehetoségek kiszélesedese, a tanulasi
folyamatok beépiilése a konyveldi tarsadalom szokasait sem hagyhatja
valtozatlanul. A technologia vivmanyainak a szamviteli folyamatokba épiilése
a konyveldi szakma kordsszetételére is jelentos hatast gyakorolt, amelynek
eredmeényeképpen mas szokasok, attitiidok alakultak ki, dltalanosabba valtak
az elektronikusan intézheto kommunikdcio és adatmegosztas. A kormanyzati
szervek altal  folyamatosan  bevezetett és elfogadott elektronikus
kapcsolattartas, valamint a nyilvanosan hozzdférheté adatbazisokhoz valo
jogosultsagok kiépitése teljesen atformalta a konyveloi kulturat, az
oltonyos/kosztiimos, mappakat cipelo konyveloi kultuszfigurakbol laptoppal és
illusztralt grafikonokkal operdlo szakember vizio alakult ki.
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A KULCS TE VAGY! - AZ ONLINE CSALASOK KAPCSAN
KULONOSEN!

Kardos Ferenc'- Siit6 Agnes?

'A Médiaunié Alapitvany iigyvezetd igazgatdja, ,, A kulcs te vagy!”
kiberbiztonsdgi edukdciés kampdany szervezdje, Médiauniéo Alapitvany,
info(@mediaunio.hu, +36 303939755

2 A Magyar Bankszdvetség fotitkarhelyettese, a KiberPajzs Projekt tars-
projektgazdaja, ,,A kulcs te vagy!” kiberbiztonsagi edukécidos kampany
szakmai szervezdje, Magyar Bankszdvetség, sutoagnes| | @gmail.com, +36 70
9381609

OSSZEFOGLALAS

A digitalis pénziigyi téer folyamatos boviilésével pdrhuzamosan a
kibertamadasok szama és komplexitasa is novekszik, amelyre a hazai pénziigyi
és civil szféra koordinalt edukacios valaszokat ad. A ,,KiberPajzs” és az ahhoz
kapcsolodo ,, A kulcs Te vagy!” kampany célja a lakossag digitalis onvédelmi
képességeinek fejlesztése, a leggyakoribb online visszaélések (pl. adathaldszat,
social engineering, juice jacking, spear phishing) felismerésének elosegitése.
A 2023-as és 2024-es IPSOS kutatdsok szerint a magyar internetezok kozel
36%-a valt mdr online csalds dldozatava, és a férfiaknadl az aldozatta valas
aranya masfél év alatt megduplazodott. A legsulyosabb biztonsagi rés
tovabbra is a felhaszndloi magatartas: 57% tobb platformon is ugyanazt a
jelszot hasznadlja, mikozben a tamadok egyre kifinomultabb, Al-alapu
technikakkal operalnak. A legfontosabb védekezési eszkozok — kétfaktoros
hitelesités, adatvédelmi beallitasok optimalizalasa, oktatas és csaladi
kommunikacio — tovabbra is alulhasznositottak. A Magyar Bankszévetség és a
Pénzirdnytii Alapitvany dltal témogatott programok, mint a PENZ7 és a
Digitalis Szimat Kviz, a fiatal korosztdaly tudatositasat célozzdk, de a
kampanyok visszacsatolasai azt mutatjak: az egész tarsadalom kibervédelmi
immunrendszere fejlesztésre szorul. A kiberbiztonsdag intézmeényi és egyéni
felelosség, amelyben a kulcsszereplok — bankok, hatosagok, csaladok — kozotti
bizalom és egyiittmiikodeés donto jelentoségii.
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A VOLKSWAGEN CSOPORT ELLATASI LANC PROBLEMAI
2017 £S 2022 KOZOTT

Lukacs Eszter
hallgato, Miskolci Egyetem, lukacs.eszter1 (@student.uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

A 2017 és 2022 kozotti idészakban az autoipart tobb nehézség érte. A
legnagyobb hatdisa a Covid-19 altal felerositett ellatdsi lanc probléemdaknak
volt, hiszen a hozza kapcsolodo gyengepontok azonositasa elmarad.
Természeten ezek napjaink egyik legnagyobb autdipari gyartojat a
Volkswagen Csoportot és annak foként személygépjarmiivet gyarto
leanyvallalatait is érintették. A Csoportnak hozzavetolegesen 60 000 kozvetlen
elsé szintii iizleti partnere van, amelyek a vilag kozel 90 orszagdaban
talalhatoak meg. Ez is szemlélteti, hogy az ellatasi lancban fellépo probléemdk
hatasa milyen sulyos kovetkezményekkel jarhat. A vizsgalt leanyvallalatok
esetében elmondhato az, hogy tapasztalhato volt visszaesés az arbevételben és
az ertékesitett jarmiivek szamaban is, amelyek megoldasat szolgadlo lépések
sokrétiiek voltak.
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A FOGYASZTOI ARINDEX SZAMITAS TORTENETE

Varga Beatrix
egyetemi docens, Miskolci Egyetem, beatrix.varga@uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

A fogyasztoi arindex-szamitas modszertani alapjai az elmult évtizedekben
folyamatosan fejlodtek, mikozben az indexszamitas koncepcionalis kérdései
tovabbra sem tekinthetok lezartnak. A fogyasztoi arindex kialakulasa a XX.
szdzad elso évtizedeihez kotheto, ugyanakkor gyokerei korabbi évszazadokig
nyulnak vissza. Rice Vaughan Discourse of Coin and Coinage (1675) miive,
elsokent fogalmazta meg a pénz realértékének idobeli valtozasat. E gondolatot
William Fleetwood fejlesztette tovabb a Chronicon Preciosum (1707) cimii
munkajaban, amelyben kisérletet tett a XV. szazadi és a korabeli arszinvonal
osszehasonlitasara. A XIX. szazadban Joseph Lowe munkdssaga jelentett
ujabb mérfoldkovet, aki elsoként alkalmazott sulyozott arindexet, és ismerte fel
a kiilonbozo tarsadalmi rétegek fogyasztasi szerkezetének eltérését, amely
gondolat maig meghatarozo a statisztikai gyakorlatban.
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ESG JELENTESEK VIZSGALATANAK MODSZERTANAI

Varkonyi Dora Maria
hallgat6, Miskolci Egyetem, varkonyi.dora.maria@student.uni-miskolc.hu

OSSZEFOGLALAS

A fenntarthatosag és a vallalati felelosségvallalas egyre fontosabba valik a
gazdasagi szereplok és a befektetok szamara, ezért kiemelt jelentoségii a nem
peénziigyi jelentések atlathatosaga és mindsége. A kutatasaim célkitiizése a
nem-pénziigyi beszamolasi gyakorlatnak a vizsgalata, melyet két kiilonbozo
modszerrel is megkozelitettem. A cikkben a két kutatds eredményeit foglalom
dssze: els6ként két BET-dijas magyar vdllalat (ALTEO és PannErgy) 2021-es
ESG-jelentéseinek osszehasonlitasat ismertetem. Ezt tartalomelemzéssel és
pontozassal vizsgaltam, ezzel feltarva a kérnyezeti és tarsadalmi informdaciok
részletezettségében mutatkozo kiilonbségeket. Masodszor hat, Budapesti
Ertékt6zsdén jegyzett vallalat 20212023 kozétti fenntarthatésdgi beszamoldit
elemzem kulcsszavas tartalomelemzéssel, értékelve az ESG-dimenziok
hangsulyait és a jelentések terjedelmét.
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FOKUSZBAN A KIBERBIZTONSAG
(konyvajanlo)

Vass Péter
fotitkarhelyettes, Magyar Bankszovetség, vass.peter@bankszovetseg.hu

Kovics Levente — Tertik Elemér szerzOpdros egy uj osszefoglalo és
hianypotlo szakkonyvet készitett a digitilis korszak legaktualisabb
kihivasairél. A ,,Kiberbiztonsag-kibertér” szakkonyv megjelenés alatt van. A
kiberbiztonsdag és kiberbiinozés kapcsan a feldolgozdshoz sziikséges
hattérismeretek, fejlodéstorténeti iv, rendszerezések, tamadasi folyamatok és
tipusok, védekezési feladatok bemutatasdaval, valamint a kibertéri fogalomtar
elkészitésével dtfogo, oktatasra is hasznalhato kiberbiztonsdgi szakkonyv
sziiletett.
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