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INVESTMENT ALTERNATIVES DEPENDING ON THE ECONOMIC 

SITUATION IN 2025 
 
 

Sándor 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.  
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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 30th of April. 
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EXPLORING THE LINK BETWEEN DIGITAL ENGAGEMENT AND 

FINANCIAL VULNERABILITY 
 

 

P. Gecse Dóra 

PhD Student, University of Miskolc, dora.gecse1@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. 
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FRAUD IN AN AUDIT OF FINANCIAL STATEMENTS 
 
 

Füredi-Fülöp Judit1 – Murányi Klaudia2 - Várkonyiné Juhász Mária3 
1egyetemi docens, Miskolci Egyetem, judit.fulop@uni-miskolc.hu 

2egyetemi tanársegéd, Miskolci Egyetem, klaudia.muranyi@uni-miskolc.hu 
3egyetemi 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.”  
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THE SYSTEM OF COMPLIANCE IN CREDIT 

INSTITUTIONS: REGULATORY EXPECTATIONS AND 

PRACTICAL CHALLENGES 
 
 

Klaudia Murányi  
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. 
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THE ROLE OF ARTIFICIAL INTELLIGENCE IN 
ACCOUNTING CULTURE 

 
Béla Kántor 

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. AI-
based solutions, when applied properly, are changing accounting and can also 
be used to communicate with clients. AI 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? 
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LONG-TERM SAVINGS OPPORTUNITIES IN HUNGARY - 

COMPARATIVE ANALYSIS 
 
 

Judit Szemán 
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, Babakötvény (Baby Bond), bank deposits, TBSZ 
(Long-Term Investment Account), life insurance policies, and investment 
funds, comparing their characteristics and risks. 
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GLOBAL PATHWAYS TO CHILD SAVINGS: A COMPARATIVE 

STUDY 
 
 

Judit Szemán 
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 
 
 

Gábor Süveges 
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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VÁLTOZÓ KULTÚRÁLIS SZOKÁSOK A 

KÖNYVELÉSBEN 
 
 

Kántor Béla 

egyetemi docens, Miskolci Egyetem, bela.kantor@uni-miskolc.hu 
 
 
ÖSSZEFOGLALÁS  
A gazdasági folyamatok változása szükségszerűen kihatással van a könyvelői 
kultúra változására is. Az automatizálási lehetőségek kiszélesedése, a tanulási 
folyamatok beépülése a könyvelői társadalom szokásait sem hagyhatja 
változatlanul. A technológia vívmányainak a számviteli folyamatokba épülése 
a könyvelői szakma korösszetételére is jelentős hatást gyakorolt, amelynek 
eredményeképpen más szokások, attitűdök alakultak ki, általánosabbá váltak 
az elektronikusan intézhető kommunikáció és adatmegosztás. A kormányzati 
szervek által folyamatosan bevezetett és elfogadott elektronikus 
kapcsolattartás, valamint a nyilvánosan hozzáférhető adatbázisokhoz való 
jogosultságok kiépítése teljesen átformálta a könyvelői kultúrát, az 
öltönyös/kosztümös, mappákat cipelő könyvelői kultuszfigurákból laptoppal és 
illusztrált grafikonokkal operáló szakember vízió alakult ki. 
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A KULCS TE VAGY! – AZ ONLINE CSALÁSOK KAPCSÁN 

KÜLÖNÖSEN! 
 
 

Kardos Ferenc1- Sütő Ágnes2 

1A Médiaunió Alapítvány ügyvezető igazgatója, „A kulcs te vagy!” 
kiberbiztonsági edukációs kampány szervezője, Médiaunió Alapítvány, 
info@mediaunio.hu, +36 303939755  
2 A Magyar Bankszövetség főtitkárhelyettese, a KiberPajzs Projekt társ-
projektgazdája, „A kulcs te vagy!” kiberbiztonsági edukációs kampány 
szakmai szervezője, Magyar Bankszövetség, sutoagnes11@gmail.com, +36 70 
9381609 
 
ÖSSZEFOGLALÁS 
A digitális pénzügyi tér folyamatos bővülésével párhuzamosan a 
kibertámadások száma és komplexitása is növekszik, amelyre a hazai pénzügyi 
és civil szféra koordinált edukációs válaszokat ad. A „KiberPajzs” és az ahhoz 
kapcsolódó „A kulcs Te vagy!” kampány célja a lakosság digitális önvédelmi 
képességeinek fejlesztése, a leggyakoribb online visszaélések (pl. adathalászat, 
social engineering, juice jacking, spear phishing) felismerésének elősegítése. 
A 2023-as és 2024-es IPSOS kutatások szerint a magyar internetezők közel 
36%-a vált már online csalás áldozatává, és a férfiaknál az áldozattá válás 
aránya másfél év alatt megduplázódott. A legsúlyosabb biztonsági rés 
továbbra is a felhasználói magatartás: 57% több platformon is ugyanazt a 
jelszót használja, miközben a támadók egyre kifinomultabb, AI-alapú 
technikákkal operálnak. A legfontosabb védekezési eszközök – kétfaktoros 
hitelesítés, adatvédelmi beállítások optimalizálása, oktatás és családi 
kommunikáció – továbbra is alulhasznosítottak. A Magyar Bankszövetség és a 
Pénziránytű Alapítvány által támogatott programok, mint a PÉNZ7 és a 
Digitális Szimat Kvíz, a fiatal korosztály tudatosítását célozzák, de a 
kampányok visszacsatolásai azt mutatják: az egész társadalom kibervédelmi 
immunrendszere fejlesztésre szorul. A kiberbiztonság intézményi és egyéni 
felelősség, amelyben a kulcsszereplők – bankok, hatóságok, családok – közötti 
bizalom és együttműködés döntő jelentőségű. 
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A VOLKSWAGEN CSOPORT ELLÁTÁSI LÁNC PROBLÉMÁI  
2017 ÉS 2022 KÖZÖTT 

 
 

Lukács Eszter 
hallgató, Miskolci Egyetem, lukacs.eszter1@student.uni-miskolc.hu 

 
 
ÖSSZEFOGLALÁS  
A 2017 és 2022 közötti időszakban az autóipart több nehézség érte. A 
legnagyobb hatása a Covid-19 által felerősített ellátási lánc problémáknak 
volt, hiszen a hozzá kapcsolódó gyengepontok azonosítása elmarad. 
Természeten ezek napjaink egyik legnagyobb autóipari gyártóját a 
Volkswagen Csoportot és annak főként személygépjárművet gyártó 
leányvállalatait is érintették. A Csoportnak hozzávetőlegesen 60 000 közvetlen 
első szintű üzleti partnere van, amelyek a világ közel 90 országában 
találhatóak meg. Ez is szemlélteti, hogy az ellátási láncban fellépő problémák 
hatása milyen súlyos következményekkel járhat. A vizsgált leányvállalatok 
esetében elmondható az, hogy tapasztalható volt visszaesés az árbevételben és 
az értékesített járművek számában is, amelyek megoldását szolgáló lépések 
sokrétűek voltak. 
 
  



16 
 

A FOGYASZTÓI ÁRINDEX SZÁMÍTÁS TÖRTÉNETE  
  
 

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

 
 
ÖSSZEFOGLALÁS  
A fogyasztói árindex-számítás módszertani alapjai az elmúlt évtizedekben 
folyamatosan fejlődtek, miközben az indexszámítás koncepcionális kérdései 
továbbra sem tekinthetők lezártnak. A fogyasztói árindex kialakulása a XX. 
század első évtizedeihez köthető, ugyanakkor gyökerei korábbi évszázadokig 
nyúlnak vissza. Rice Vaughan Discourse of Coin and Coinage (1675) műve, 
elsőként fogalmazta meg a pénz reálértékének időbeli változását. E gondolatot 
William Fleetwood fejlesztette tovább a Chronicon Preciosum (1707) című 
munkájában, amelyben kísérletet tett a XV. századi és a korabeli árszínvonal 
összehasonlítására. A XIX. században Joseph Lowe munkássága jelentett 
újabb mérföldkövet, aki elsőként alkalmazott súlyozott árindexet, és ismerte fel 
a különböző társadalmi rétegek fogyasztási szerkezetének eltérését, amely 
gondolat máig meghatározó a statisztikai gyakorlatban. 

  

  



17 
 

 

ESG JELENTÉSEK VIZSGÁLATÁNAK MÓDSZERTANAI 
 
 

 Várkonyi Dóra Mária 
hallgató, Miskolci Egyetem, varkonyi.dora.maria@student.uni-miskolc.hu  

 
 
ÖSSZEFOGLALÁS 
A fenntarthatóság és a vállalati felelősségvállalás egyre fontosabbá válik a 
gazdasági szereplők és a befektetők számára, ezért kiemelt jelentőségű a nem 
pénzügyi jelentések átláthatósága és minősége. A kutatásaim célkitűzése a 
nem-pénzügyi beszámolási gyakorlatnak a vizsgálata, melyet két különböző 
módszerrel is megközelítettem. A cikkben a két kutatás eredményeit foglalom 
össze: elsőként két BÉT-díjas magyar vállalat (ALTEO és PannErgy) 2021-es 
ESG-jelentéseinek összehasonlítását ismertetem. Ezt tartalomelemzéssel és 
pontozással vizsgáltam, ezzel feltárva a környezeti és társadalmi információk 
részletezettségében mutatkozó különbségeket. Másodszor hat, Budapesti 
Értéktőzsdén jegyzett vállalat 2021–2023 közötti fenntarthatósági beszámolóit 
elemzem kulcsszavas tartalomelemzéssel, értékelve az ESG-dimenziók 
hangsúlyait és a jelentések terjedelmét. 
  
  



18 
 

FÓKUSZBAN A KIBERBIZTONSÁG 
(könyvajánló) 

 
 

Vass Péter 
főtitkárhelyettes, Magyar Bankszövetség, vass.peter@bankszovetseg.hu 

 
 
Kovács Levente – Terták Elemér szerzőpáros egy új összefoglaló és 
hiánypótló szakkönyvet készített a digitális korszak legaktuálisabb 
kihívásairól. A „Kiberbiztonság-kibertér” szakkönyv megjelenés alatt van. A 
jelen időszak pénzügyi területet érintő egyik legjelentősebb kihívását jelentő 
kiberbiztonság és kiberbűnözés kapcsán a feldolgozáshoz szükséges 
háttérismeretek, fejlődéstörténeti ív, rendszerezések, támadási folyamatok és 
típusok, védekezési feladatok bemutatásával, valamint a kibertéri fogalomtár 
elkészítésével átfogó, oktatásra is használható kiberbiztonsági szakkönyv 
született. 
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