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KOVACS OLIVER
Gazellak a kédben — Ujfajta iparpolitika felé démonidézéssel? 1.*

Kétrészes tanulmanyunk azt a talanyt vizsgalja, hogy az lIpar 4.0 és a digitélis
transzformacié koraban indokolhaté-e kozgazdasagilag a gyors-novekedésii (gazella)
véllalatokra kiemelten fokuszalé szakpolitika, amely rajtuk keresztil kivanja
visszaforditani a fejlett vildg romlo termelékenységi dinamikajat és gyenge
novekedésenek egyre inkabb anti-inkluziv jellegét? Méaskeppen szolva, arra keressik a
vélaszt, hogy van-e még kodzgazdasagtudomanyi relevanciaja annak a konvencionalis
bdlcsességnek, miszerint a szakpolitikdnak mindig és mindenkor érdemes a semlegesség
elvét kovetnie lévén, hogy Laplace elképzelt démonjaval szemben egyéaltalan nem
mindentudd és mindenhatd? Az 1. rész a gazellak elméleti és empirikus természetrajzat
adja. Bemutatjuk, hogy (i) mi tudhaté kodzgazdasagilag a gyors-névekedésre képes
vallalatok (gazellak) természetérol (fobb jellemvonasok, novekedési mintazatok, valamint
szakpolitikai relevanciajuk); (ii) mi a gyakorlati jelentéségiik az europai térben és mely
dinamikus kolcsonhatasok befolyasoljak az effajta vallalkoz6i mentalitast. A 1. rész a
gazellakat a vilaggazdasagi kihivasok komplex rendszerébe agyazva arra ad majd valaszt,
hogy a modern gazdasagi kormanyzas feladhatja-e (és egyaltalan fel kell-e adnia) a
semlegesség elvét e vallalatokra koncentrald Gjfajta iparpolitikaval annak érdekében,
hogy elomozditsa a kormanyzasba vetett bizalmat erdsité termelékenységi javulast és
inkluzivabb névekedést az Ipar 4.0 és a digitalis gazdasag koraban?

Journal of Economic Literature (JEL) kod: L5, L6, 025, O4, O3.

Immaron 12 éve annak, hogy a jelen generacionak is megvolt a maga 1929-1933-a, azaz a 2008-
as penzigyi majd redlgazdasagi valsag és annak eurdpai utéélete, az eur6zdna valsaga. A 21.
szazad eddigi legnagyobb krizisének utohatasai a mai napig érezhetk, mi tobb, tobbek mar a
kovetkezé — még nagyobb — valsag eljovetelérdl értekeznek.? Es 1am, a mértékadd nemzetkozi
szervezetek 2020-ra meglehetdsen komor képet vetitenek elére a globélis és az eurdpai
gazdasagi aréna novekedési dinamikdjat illetden (elorejelzéseiket pedig sorozatosan lejjebb és
lejjebb modositottak). A new york-i székhelyli Conference Board a stagnalas és a lassu
novekedés korszakanak bekoszontérdl szol (a vilaggazdasag ndvekedése a 2017. évi 3,3%-r6l
2018-ra 3%-ra, 2019-re pedig 2,3%-ra lassult, az intézet 2020-ra is csak maximum 2,5%-0s
boviiléssel kalkulal).? A Nemzetkdzi Valutaalap 2019. oktoberi elérejelzése kitér a

feldolgozoipar dinamikajanak szembedtld lefékezddésére is (IMF [2019]), a Gazdasagi
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1 A rovid id6 alatt bestseller-ré valo legfrissebb munka e targykorben Friedrich és Weik [2019] kotete, amelyben
a szerzOk legkésdbb 2023-ra teszik minden idok legnagyobb valsaganak kirobbanasat.

2 Lasd: The Conference Board [2019].




Egyiittmiikddési és Fejlesztési Szervezet G20 orszagok novekedésére vonatkozo elorejelzése
(1,5%) pedig lefelé mddosult (2007-ben még 2,5%-ot vartak) (OECD [2019]). E tekintetben az
Europai Unid (EU) sem kivétel, ahol a 2019-2021-es id6szakban szintén stagndldst varnak
(1,4%), az eur6zdna esetén pedig mindossze 1,2%-ot (Eurdpai Bizottsag [2019a]).

A helyzet sulyossagat csak fokozzak a tartésabb tendencidk, amelyek miatt kétségbe
vonhat6 a gazdasagi kormanyzas cselekvoképessége. Szakmai munkak sora hivja fel ugyanis a
figyelmet a fejlett orszagokban (igy az EU-ban is) tapasztalhatd termelékenységi dinamika
tartos lefékezddésére (secular stagnation)® és az egyre vérszegényebbé valo névekedés anti-
inkluziv jellegére.* A szekuldris stagnalas azt jelenti, hogy megkopni latszik a fejlett orszagok
tarsadalmi-gazdaségi innovacios okoszisztémajanak invenciozus jellege, vagyis meggyenguilt
ama képességunk, hogy ujabb dtletek, technoldgiak és nem-technoldgiai megoldasok (pl.: Gzleti
modell) révén hatékonyabban és okosabban kombinaljuk az inputokat és noveljik
termelési/szolgaltatds nyujtasi eredmeényessegink. A termelékenység ndvekedese tehat a
mindenkori generdcié magasabb életszinvonalanak kvintesszencidja. A termelékenységi
dinamika romldsa azért is meglepd, mert az elmult évtizedekben eljutottunk a soha nem latott
mértéki digitalizacidhoz, a rendkiviil gyors technologiai valtozashoz, a vallalatok €s orszagok
globalis ertéklancokban vald kimagaslé részvételi aranyahoz, nem beszélve az egyének oktatasi
szintjének emelkedésérdl. Mindekozben a novekedés egyre igazsigtalanabb elosztasban
valésul meg, a jovedelemegyenldtlenség az elmult 50 esztendd legmagasabb értékét érte el az
OECD orszagokban, jelezvén, hogy az inkluzivitassal alapvetd problémdk vannak (a
leggazdagabb 10% tizszer tobbet keres, mint a legszegényebb 10%, egy szegény csaladba
sziilleté gyermek egyre nagyobb valdszinliséggel nem tud felemelkedni élete sordan a
kdzéposztalyba). Raadasul a jelenlegi is zajlo negyedik ipari forradalom (Ipar 4.0) és a digitalis
transzforméacio is az inkluzivitas ellenszeleként funkcional (Kovacs [2017a,b]).° Mindkét
folyamat a gazdasagi kormanyzas cselekviképességébe vetett tarsadalmi bizalmat assa ala®,

ilyesforman veszélyezteti a politikai stabilitést.

3 Lasd: Teulings—Baldwin [2014].

4 Lasd: OECD [2018a,b]. A tanulmanyban inkluziv novekedés alatt olyan gazdasagi novekedést értiink, amely
igazsadgosabb elosztdsban valésul meg, a kiilonbdzéd dimenzidoju egyenlétlenségek (jovedelmi-, vagyoni-,
lehet6ségekbeli- egyenltlenségek stb.) mérséklésével, a foglalkoztatasi trendek javitasaval (aki akar és tud, az
aktivan részt tudjon venni értelmes és értékes munkavégzésben). E dimenzidkban megfigyelhetd trendekre és
lizeneteikre a tanulmany 1. részében tériink ki.

> A digitalis transzformacio és inkluziv névekedés nexusardl lasd Brynjolfsson és McAfee [2016], vagy UNCTAD
[2019]. Nem is beszélve arrol, hogy a fogyatkozo (munkabol szarmazo) adobevételek okan kiilondsen itt az ideje
annak, hogy példaul az europai joléti allamok Gjragondoljak funkciojukat.

& Az OECD Trust in Government felmérése szerint a tagorszagok dllampolgarai egyre csokkené mértékben biznak
a kormanyaikban (az OECD orszagok allampolgarjainak csupan 43%-a bizik sajat kormanyaban). Lasd: OECD
[2017].



A bemutatott folyamatok kezelése — a termelékenységi romlast orvoslo beruhazasok
intenzitdsanak novelése, az inkluziv ndvekedés megtamogatasa - hovatovabb
nélkiilozhetetlenné valt.”® Ha ez nem torténik meg, akkor a fejlett vilagban tartésan megvetheti
a labat a sulyosabb foku tarsadalmi elégedetlenség, ami ndveli a politikai instabilitas
kockazatat, vagyis elporlad az a tarsadalmi toke, ami a fenntarthat6 fejlédés altal megkdvetelt
— sokszor fajdalmas — reformlépések sikeres meghozatalahoz és implementalasahoz sziikséges.

Nyilvanvalo, hogy a termelékenység regeneralhatdésadgéban es az inkluziv ndvekedés
megtamogathatésagaban kdzponti szerepe a mikroszféranak, a vallalatoknak van. Ronald H.
Coase Ota a kdzgazdasagtudomanyi gondolkodas DNS-ének részévé valt az a nézet, hogy a
mikroszféra fészerepldje, a vallalat novekedési dinamikajanak folyamatos emelésén dolgozik
(mig el nem ¢éri a menedzselhetdség hatarat). A komplex rendszerekkel kapcsolatos
interdiszciplinaris kutatasok is konszenzusra jutottak a tekintetben, hogy a névekedés voltaképp
nem mas, mint az €16 rendszerek — az egyének €s haztartasok, vallalatok és egyéb piaci és allami
szereplok alkotta tarsadalmi-gazdasagi innovacids okoszisztéma is — kdzponti ismérve: egy
egyensulyban 1évo (nem novekvd és mindségében sem javuld) rendszer tulajdonképp halott.

A modern versenykeépességgel kapcsolatos kutatasokbol azt is latjuk, hogy vannak
kiemelkedd novekedési teljesitményt mutatdé tgynevezett gazella vallalatok is. E vallalati
létformak — amelyek tehat kimagaslanak foglalkoztatdsbdvitésben és/vagy termelékenység
novelésben - természetének mélyebb feltdrasa nem csak a magastudomany, de a
gazdasagpolitika szempontjabol is megkeriilhetetlen. Bar a szekularis stagnalas és az anti-
inkluziv ndvekedés tobb évtizedes jelenseg, a gazellak — mint lehetséges ellenszer — Iényegében
az ezredforduld utan keriiltek komolyabb akadémiai és szakpolitikai munkak fokuszaba.’
Elemzésiikkel nem maradt teljesen ad6s a hazai kdzgazdasz kdzdsség sem (lasd Papanek
[2010], Békés—Murakozy [2012], Szerb és szerzotarsai [2017]). Mégis, keétrészes tanulmanyunk
remenyeink szerint talmutat majd az eddig megfogalmazottokon és egy szélesebb

perspektivabol tekint e vallalatokra.

7 Az Eurépai Beruhazasi Bank [2018] szerint a digitalis transzformacid, a méretessé valé egyenlétlenségek és a
klimavaltozas okéan alapvetden jra kell hangszerelni az eurdpai gazdasagot.

8 A romld termelékenység gyengiild innovacios teljesitményrdl arulkodik, igy a realbérek ndvekedése
akadalyoztatott, ami elrettent kockazatos innovacioktél, ami viszont szintén az alacsonyabb termelékenységnek
agyaz meg. Ez megkérddjelezi a kormanyzati programok hatasossagat, de az intézményekbe (pl. Eurdpai Kézponti
Bankba) vetett bizalom is akkor csokkent a legjobban, amikor a foglalkoztatassal kapcsolatos trendek tartésan
romlottak (utébbihoz lasd: Roth és Jonung [2019]).

9 Lasd: Shane [2009], illetve az Eurdpai Bizottsag INNO-GRIPS I.-1l. programjait (pl.: Righy et al. [2007];
Lilischkis [2011]).



Azt a talanyt vizsgaljuk, hogy az Ipar 4.0 és a digitalis transzforméacié koraban
indokolhato-e kézgazdasagilag a gazella vallalatokra kiemelten fokuszal6 szakpolitika, amely
rajtuk keresztll kivanja visszaforditani a fejlett vildg romlé termelékenységi dinamikajat és
gyengiilé novekedésének egyre inkabb anti-inkluziv jellegét? Masképpen szolva, relevans-e
még az a konvencionalis bolcsesség, miszerint a szakpolitikdnak az egyetemes semlegesseg
elvét ill6 vakon kovetnie mivelhogy a gazdasagi kormdnyzas nem mindentud6 és mindenhato,
mint Pierre-Simon Laplace 17-18. szazadi francia tudos elképzelt démonja? Ugy is feltehetjiik
kérdésiinket, hogy miféle Gjfajta iparpolitikai alapelvekre lenne elviekben sziikség ahhoz'°,
hogy fokuszalhatok lehessenek e vallalatok annak érdekében, hogy a digitalis gazdasag
kibontakozésanak idején a termelékenysegi problémara és a ndvekedés anti-inkluziv voltanak
mérséklésére nagyobb esély nyilhasson? Ezen a ponton egy iddszerli és relevans diskurzushoz
is hozzajarulunk, nevezetesen az iparpolitika reneszanszarol sz6l6 eszmecserékhez.

Kétreszes tanulmanyunk I. részében a gazellak elméleti és empirikus természetrajzat
adjuk. Bemutatjuk, hogy (i) mi tudhaté kézgazdasagilag a gyors-ndvekedésre képes gazella
vallalatokrol (fébb jellemvonasok, ndvekedési mintdzatok, valamint szakpolitikai
relevanciajuk); (i1)) mi a gyakorlati jelentdségiik az europai térben ¢és mely dinamikus
kolcsonhatasok befolyasoljak az effajta vallalkozoi mentalitast. Meglatasunk szerint e
vallalatok természetrajza kival6 alap sz&mos fontos 6sszefonddé kdlcsonhatés felismeréséhez,
s ha ez az eszmélet megvan, akkor valik csak belathatova, hogy a gazellak nem csak gy
~Kiporognek a napvilagra”,'! hanem az innovacids Okoszisztéma szilbttjei. Utobbira
részletesebben tanulmanyunk I1. része reflektal, ami egyebek mellett implicite azt az Uzenetet
hivatott hirl adni, hogy a kd6zgazdasagtudomanyi palyan csak és kizarélag gy érdemes és
értékes munkalkodni, ha a valosag jobb megértésének célja vezérel, ellenkezd esetben a
diszciplina képtelen lesz ellatni eredeti feladatat és ami marad beldle, az csupan (még egy

Ujfajta iparpolitikahoz is) latszélagos municioval szolgalé disz.

10 Tanulmanyunkban az iparpolitikdt széles megkozelitésben értelmezzik, eszerint olyan szakpolitikai
intézkedések, amelyek a forrasok allokaciojat és akkumuléciéjat hivatottak befolyasolni, illetve a technolégiak
megvalasztasat (a tanulas és a technologiai felfejlesztés jegyében). Az iparpolitika reneszanszarol lasd példaul a
kozpolitikakat a gyakorlat oldalardl is ismerd, a Columbia Egyetemen miitkodd neves think tank (Initiative for
Policy Dialogue) neves professzorainak, Akbar Noman-nak és Joseph E. Stiglitz-nek az irasat (Noman-Stiglitz
[2017]), de lasd még a kozgazdasagi gondolkodas meghaladasaért jaré Leontief-dijjal kitlintetett Mariana
Mazzucato-nak a hozzajarulasat is tartalmazo kiadvanyt, amely az europai szakpolitikakra fokuszald
Intereconomics hasabjain jelent meg: Mazzucato et al. [2015]. De itt emlitheté az Eurdpai Bizottsag [2019b]
anyaga is.

11 Jozsef Attilat, a koltészet ,,gazellajat” idézzik. Eszmélet c. versének lizenete tobbek kozétt pont az, hogy
kérdezzilink rd ber6gz6dott evidencidkra, ne ringassanak a koriilmények a determinaltsag hitében.



A gazellak kdzgazdasagtani eszmeélete
A definialas megkisertése

Gazellakrol eldszor David Birch szolt (Birch [1979]), az amerikai k6zgazdasz 1ényegében a
hires 80/20-as Pareto-elvhez hasonlé megfontolasokra jutott a kisebb vallalkozasok gazdasagi
hozzajaruldsa kapcsan és ezzel szembe ment az akkori kdzgondolkodassal: vagyis, hogy az
0sszgazdasagi teljesitmények (pl.: termelékenység, munkahelyteremtés) nagy részét a
vallalkozasok kisebb ardnya és foleg a kisebb vallalkozasok adjak. Gazellaknak olyan gyors
novekedést kis és fiatal (20 foglalkoztatottnal kevesebb, 4 évnél fiatalabb) vallalkozasokat
tekintett, amelyek gyors iramd bevétel novelésre képesek (évente minimum 20%-0s
novekedes). Az akkori és a jelenkori vizsgalatok arra is ravilagitottak, hogy e vallalkozasok
egyébirant vezetd szerepet képesek betolteni Uj munkahelyek teremtése tertiletén (Criscuolo et
al. [2014]; Moreno—Coad [2015]).

A gazellakkal kapcsolatos irodalom azt sugallja, hogy a roluk alkotott eredeti és a
késObbi koncepciok egyike sem bizonyult idétallonak. Ahogy a nyilt és dinamikus tarsadalmi-
gazdasagi innovacids 0koszisztéma fejlodott, gy homalyosodott el kozben a fenti (eredeti)
definicio egyetemlegessége.’> A mai modern innovécios okoszisztémaban — amely az
informacios forradalombol kindve lassanként digitalis gazdasagga formalodik — gazellaknak
tekinthetok:

ea kockazat-keres6 ¢s értékteremtd mentalitast, gyors-novekedés mellett elkotelezett
menedzsmenttel rendelkezd™?,

e tobbnyire fiatal, inkdbb kdzepes méretiil,

enem feltétlen kockazati téke finanszirozta vallalkozasok™, vagy egyetemi spin-off-ok, és
még csak nem is feltétlen szerves fejlodés eredményei'®,

evalamennyi szektorban megtalalhatéak, s amelyek allapota id6ben instabil: gyors
novekedesre is képesek (nem feltétlen innovaciok révén), de visszaesések is tarkitjak

életciklusukat.’

12 A gazelldk preciz és id6talld definidldsa nehezebbé vélt. Brinnback és szerzétarsai [2014] ramutat, hogy a
magas novekedés nem feltétlenill jar egyiitt magas technoldgia tartalommal és magas munkahelyteremtd
képességgel.

13 | asd: Gundry-Welsch [2001], Tomenendal [2014], Tomenendal-Raffer [2016].

14| asd: Henrekson—Johansson [2010]; Coad et al. [2014].

15 | asd: Brown-Lee [2017].

16 | asd: Brown et al. [2017].

17 Gazellak nem feltétlen innovativak és nem csak a high-tech szektorok szerepldi (Moreno—Coad [2015]). A
novekedés ciklikussaga és a névekedési ugrasok mértéke nem normalis eloszlast kdvet (Coad et al. [2013]), hanem



1. Box: A gazelldk meghatérozésa

Gyors-novekedésii vallalkozas: az éves arbevétel vagy a munkavallalok szamanak 20%-nal nagyobb
atlagos novekedése harom €éven keresztiil a 10-nél tobb fot foglalkoztatod cégek esetében.

Gazella: minden olyan 5 évnél fiatalabb és 10 f6nél tobb munkavallaloval rendelkezé vallalkozas, amely
harom éven keresztiil atlagosan 20%-0s éves novekedést képes felmutatni foglalkoztatas-bdvités, vagy
arbevétel terén; amelyek nemzetkdzi szerepldvé véalhatnak (born-global, gorilla).8

Innovativ gazella: azon gazellak, amelyek folyamatos technoldgiai és nem-technolégiai innovacidkra
(termék, folyamat, szolgaltatds, marketing, szervezeti) épitve realizalnak gyors ndvekedést (nem
egyesiilések €s felvasarlasok révén). Innovativ gazellak esetében tehat a céges termelékenységet novelo
innovaciokon van a hangsuly, ami az innovacids okoszisztéma aggregalt termelékenységi lehetdségeit
és kilatasait is markansan befolyasolja.’® Esetiikben a nem-technolégiai/technolégiai innovaciok akar
munkaer6-megtakaritast is lehetdvé tehetnek.

Felfejtett jellemvonasok

Az elmélet és az empiria alapjan kijelenthetjik, hogy az innovativ gazellak ndvekedése nem
egyenletes, 6k maguk is igen heterogének (Mason-Brown [2013]), iddr6l-idére pedig
novekedési fordulatokkal taldlkoznak. Fejlodésiik és novekedésiik tehat meglehetdsen komplex
(nincs egyetlen izolalhatd faktor, ami ndvekedési gyorsulashoz vezetne, hanem tényezok
idobeli dsszjatékarol van sz6).2% Jellemvonasaik épp ezért is csak egymast kiegészitve,
egymasra hatva, egymastol kontextudlisan €s dinamikusan fliggve értelmezhetdek.

Egyrészt, a vezetés motivaciojaban a gyorsabb ndvekedésnek meg kell jelennie, és
annak le kell forditodnia a vallalati miikddés kiilonb6z6 dimenzidiban a hétkdznapi praktikak
nyelvére (pl. dontéshozatali decentralizacio, laposabb és rugalmasabb szervezeti koncepcio,
nemzetkozi orientacio?, alternativ finanszirozasi formak feltardsa és kiaknazasa,
tehetséggondozas, tudas- és teljesitménymenedzsment fejlesztése, szervezeti innovaciok stb.).?

Tovabba, tébb mint harminc év kutatasi eredmenyei is azt kdzvetitik, hogy a menedzsment

inkabb hatvanytérvényt, azaz megjosolhatatlan (Crawford et al. [2015]). Ezt a vallalkozé innovacios tevékenysége
eredményezi, ami tavol-egyensulyi allapotokat sziil, ahogy azt Joseph A. Schumpeter mar 1912-ben bemutatta.

18 Eurostat-OECD Manual [2007]: Eurostat-OECD Manual on Business Demography Statistics. Eurostat, OECD,
Elérhet6: http://www.oecd.org/std/39974460.pdf Letdltve: 2020.01.10. Lathatd, hogy ez a definici6 mar
megengeddbbé valt, mert korabban a kimagasld foglalkoztatds bovitd képességet tették meg egyes szerzok a
gazellak egyik meghataroz6 kritériumanak.

19 Az innovativ gazellak és a termelékenységi javulas kozti kapcsolatrél lasd: Du et al. [2013], illetve Du és
Temouri [2015] szintetizalé munkajat.

20| asd: St-Jean et al. [2008].

2L Keen és Etemad [2012], vagy Nylund és szerzbtarsai [2016] az export-orientaciot, illetve a nemzetkoziesedést
novekedés-elbrejelz6 folyamatnak tekintik. Az ezt tudatositd dinamikus menedzsment-szemléletet emeli ki Parker
és szerzétarsai [2010].

22 Ott sikertlt tilnyomoéan magas névekedést elérni, ahol a menedzsment glébusztudattal birt és nem csupan egy
sziik niche piacra 6sszpontositott. Lasd: Senderowitz et al. [2016]; McKelvie et al. [2017].




képessegei/készségei, korabbi munkahelyeken szerzett tapasztalata és tudasa, valamint
kapcsolati haléja meghatarozé jelentdségii a gazellava valasi folyamatban.?

Masrészt, a rugalmas, a kritikus periddusokat is kibird Uzletmenet (pl. likviditas
biztositasa, munkafolyamatok atszervezése, kiszervezese, Uj tipust foglalkoztatasi formak
alkalmazasa®* stb.) segiti a tanulasi folyamatot, igy javitja az ellenallo képességet (resilience).?®

Harmadrészt, az tigyfelekkel/vevokkel torténd kapcsolattartds, a partneri halozat
kozelsége?®, a kapcsolatok szama mind meghatarozzak az adott gazella névekedési potencialjat
(pl.: lecsdkkenteni az informacios aszimmetriakat, a visszacsatolasok (feedbacks) segitik a jobb
és ugyfel igényeihez igazitott termék- és szolgaltataspaletta biztositasat stb.).

Negyedrészt, a targyi eszkozok mellett, a gazellaknal az immaterialis eszk6zok
(tudastoke) elérhetdsége, azok bovithetdségének lehetésége és a gyors-ndvekedés melletti belsd
elkotelezettség is kulcs sikerkritérium (a gazellaknal tipikusan tobb a magasabb iskolai
végzettséggel, akar PhD-fokozattal rendelkezd alkalmazott, 1asd Eckhardt és Shane [2011]).%

Ot6drészt, a gazellak nem vakuumban és féleg nem csupan lokalis piacokon léteznek az
0j haldzatos tudasgazdasagban?®, igy lehetéség nyilik arra, hogy ne a szerves és lasst fejlédési
palyat kovessek (Brown et al. [2017]), hanem hirtelen ugrassal egybdl a gyors novekedés
Osszekottetésekkel atszott globalis vildggazdasagban ma mar kdnnyebb (export, vagy
nemzetkdzi piacokon jelen 1évé nagyvallalat beszallitojaként bekapcsolodni a globalis
értéklancba), ugyanakkor a krizishelyzetek tobb csatornan keresztll tudjak érinteni is a

véllalkozasokat, ezért a kockazatok is novekedtek. Ertelemszertien adodik az az empirikusan

23 Lasd Wennberg [2013] attekintd munkajat. A gazellava vélasi folyamatban a korabban masutt megszerzett tudas
innovaciok szorgalmazasat ¢és végrehajtasat) hiuizza ald gyorsan ndvekvé mikrovallalkozasok esetében
Hendrickson és szerzdtdarsai [2016].

2 Az emberi er6forrds menedzsment fejlesztése, a felsé végzettséggel rendelkez8k alkalmazésa, a
munkaszerzédések valtozatos jellege (teljes-, részleges-, tivmunka stb.) a gyors ndvekedéssel dsszefiiggésben all.
Lasd: Lopez—Puente [2012].

%5 A finanszirozasi rugalmassag alternativ eszkdzokkel torténd biztositdsa is elsegiti, hogy a gazelldk 1étre
tudjanak jonni és fenn tudjanak maradni. Lasd: Guillamén et al. [2017], OECD [2015].

26 |_asd: Wynarczyk—-Watson [2005]; Mohr et al. [2013].

27 A huméantdke elérhetésége és kiakndzasa dontd jelentdségii a gyors novekedés szemszogébdl (Florin et al.
[2003]; Daunfeldt et al. [2016]; Demir et al. [2017]). Tobben ramutattak példaul a nem-ndvekedési’ igényre,
vagyis, amikor nem ér el gyors ndvekedést a cég kiilonb6z6 okoknal fogva. Ezen okok kdzott a tulajdonlasi forma
is meghatarozonak bizonyul, példaul a csaladi vallalkozasok tigy tiinik inkabb a kiegyensulyozott névekedés, vagy
stagnalo szint elérését tamogatjak, mig a csaladi tulajdonbdl a nem-csaladi tulajdonba atmend vallalkozasok gyors
novekedési potencialja megnd. Svédorszag esetén lasd Bjuggren és szerzétarsai [2010].

28 példaul a finnorszagi nagyhatasu véllalkozasok (high-impact SMEs) — amelyek gazelldknak tekintheték —
tobbnyire egyszerre tobb régidoban vannak jelen, méretiiket tekintve pedig inkabb a kézepes méretli kategoriaba
esnek. Bévebben lasd: Ranti et al. [2016].



igazolt sejtés, hogy a gyors ndvekedést tébbnyire képtelenek tartésan fenntartani. Epp ezért az

innovativ gazelldk szakpolitikai szempontb6l mozgé célpontok.

Novekedési mintazatok

Az irodalom egyik megfontoland6 iizenete az, hogy a tobbi KKV-hoz képest a gazellak eltérd
novekedési mintdzatot kovetnek. Természetesen az eltérd formalis ¢és informalis
intézményrendszeri mindség (normak, kultara, a tulajdon védelme, alkotmany, szabalyozas,
Ggymint a csédtorvény erdssége®® sth.), a kormanyzas josaga, az uzletvitel szabadsagi foka

mind meghatarozzak, hogy a fejlett orszagokon beliil is eltéré mintazatok uralkodnak.

e A gyors ndvekedés gyakorisaga: A gazellak ketharmada egyszer €l at gyorsabb névekedési
periodust, a kivételes novekedés megismétlése igen ritka. 3! A gyors novekedés erratikus,
¢és gyors novekedési periddust tobbnyire nagyfoku mérséklddés / visszaesés koveti, illetve
vannak Ggynevezett Ikarus vallalkozasok, amelyek gyorsan ki is hullnak a piacrél.®

e A gyors novekedes megnyilvanulasi helye: korabban a foglalkoztatas és az értekesitési
szamadatok terén jelentkezett el0szor a gyors ndovekedés, mara a gyors novekedést
elsésorban az iizemi eredményben realizaljak, ezt koveti az eszkozallomany, majd az
értékesitések tovabbi novekedése, és esetleg majd csak a folyamat végén lehet
foglalkoztatas bovitést regisztralni.3 A termeldi szektorban példaul a gazella tipust gyors
novekedés inkabb az arbevétel és nem a foglalkoztatas terén érhetd tetten. A piacra 1épést
kovetd elsd hét évet taléld vallalatok tipikusan csak az elsé két esztenddben tudtak
latvanyos novekedést realizalni foglalkoztatas terén.3 Persze, a gazellava valas és a gazella
1ét a kornyezet fliggvénye is: gyors novekedésli iddszakokban nagyobb a vallalkozasok
esélye arra, hogy ilyen cégekké fejlodjenek.

e A gyors novekedés heterogenitasa: a gazellak mérete és novekedése (és kifejezetten a

termelOi szektor gazellainak esetében) nem normalis-eloszlast kovet, hanem ugynevezett

2 Ezekkel mélyrehatéan nem tudunk jelen tanulmanyban foglalkozni, de megjegyezziik, hogy példaul a piacra
1épés és a kilépés egészséges dinamikajat nagyban befolyasolja a cs6dtorvények szigorasaga és jellege (Estrin et
al. [2017]), tovabba az, hogy azokat milyen piacokon is alkalmazzak: olyanokon, ahol a cégek els6sorban banki
kolcson/hitelekre épitenek (Olaszorszag, Németorszag, Portugalia, Spanyolorszag), vagy ahol a pénziigyi piacra
(Egyesiilt Kiralysag, Franciaorszag). Nagyobb a csddre és a kilépésre az esélye ama eladosodott cégnek, amelyik
banktol fiigg, mint annak, aki a pénziigyi piactol. Err6l 1asd: Succurro [2017].

30 Az USA-ban tipikusan jobbak a novekedési kilatasai a piacra 1épSknek az eurdpai térhez viszonyitva, ahol a
joléti allamok fenntartasa, az allamok méretének nagyobb volta csapodik le a késobbi ndvekedési kilatasokon.

31 |asd: Daunfeldt-Halvarsson [2015].

32 Az empirikus bizonyitékok egyre béviilnek. Ausztria esetében 1asd Holzl [2013], az Egyesiilt Kirdlysag kapcsan
Lee és szerzétarsai [2016] mutatjak be, hogy a gazellak csak 17%-a tudta a gyors ndvekedési szakasz utan szinten
tartani foglalkoztatasi volumenét, és 63%-uk képtelen volt folytatni névekedési dinamikajat.

33 Lasd: Davidsson et al. [2009], Achtenhagen et al. [2010] 308. o.), Coad et al. [2016].

34 Lasd: Calvino et al. [2015].



hatvanytorvényt. A hatvanytorvény iizenete kettds: egyfeldl azok a lathatolag jelentéktelen
okok, amelyek kisebb mértékii novekedéssel jarnak, maskor hatalmas kiugréast okozhatnak;
masfeldl pedig azt is kozvetiti, hogy hidba vizsgaljuk a kiugras kezdpontjaban a helyi
koralményeket, semmiféle elemzés nem fogja megmutatni azt, hogy az a kiugras
mekkorava fog fejlédni.®® Ezért van az, hogy talalni olyan gazellat, ami novekedést
mutatott mar a megfigyelési idészak elétt is*®, mig mas gazellak egyaltalan nem mutattak
foglalkoztatas terén bdviilést és hirtelen indultak el kiugroan magas sebességgel. Fontos
adalék, hogy a jelen béli novekedési helyzet értékelése hatast gyakorol a jovObeli
novekedeési képesseggel kapcsolatos varakozasokra, €és amennyiben a jelen megitélése
pozitiv (elégedettek a ndvekedési dinamikaval), Ugy a pénziigyi piacokon tapasztalhato
extdzishoz hasonldan itt is hat ez a pszichologiai tényezd és kockazatvallalobba valva
magasabb névekedést is alapozhatnak meg innovaciokon keresztiil a gazellak.®’

o A novekedési krizisek eltéerd idozitése: A vallalkozasok klasszikus ndvekedesi palyaja
alapvetéen hat fazist olel fel.®® (i) Kreativitason alapulé novekedés vezetési valsaggal a
vegén, amikor mar professzionalisabb menedzsment szlikséges. (ii) Precizebb iranyitasi
mechanizmus révén torténd novekedés autondmidval kapcsolatos valsdggal a végén,
amikor alacsonyabb szintli menedzsmentre is van sziikség, azok autondmidjara és a
dontéshozatalba torténd bevonasara. (ii1) Delegalas segitségével megalapozott novekedés
ellendrzési valsaggal a végén, amikor a felsd szintli csicsvezetés ugy érzi, hogy elveszti az
alsobb szintek felett az ellenérzést. (iv) Koordindcié fokozasan alapulé ndovekedés a
blrokratizal6odas krizisével a végén, ami kezdi lefojtani a kreativitast és az autoném
probléma megoldast. (v) Egylittmikodésekkel fenntartott és fokozott nodvekedés
identitasvalsaggal a végén, amikor a vallalaton beliili kiilonbozo teriiletek kiilonféle
csoportjai  kozti egylittmiikodést fokozzdk, hogy a tudds megosztisa ¢és az
informacidaramlas simabba valjon; ezzel parhuzamosan eltérd csoportdinamikak és célok
jonnek létre, ami a véllalat egészének identitasaban okoz repedéseket. (vi) Szovetségek
l1étesitésén keresztiili novekedés, amikor mar a vallalat falain kiviilrél jovo tudéasra és
informécidra is szikség van, kilondsen, ha K+F+1 tevékenység fokozott hatasfokkal van
jelen a cég életében.®® A gazellak e fazisok kozott is megtehetnek ugrasokat, illetve

% A hatvanytorvény e jellemzgjérdl 1asd Buchanan [2004] 122. o. A hatvanytérvényt igazolta az USA iparan
Stanley és szerzdtdrsai [1995] és Axtell [2001], eur6pai esetben pedig lasd Halvarsson [2014].

3% Az Egyesult Kiralysag gazellainak esetében lasd: Lee et al. [2016].

37 Ezt tobb tanulmany kimutatta, svédorszagi gazellak kapcsan lasd példaul Pesamaa [2017].

38 Ez Greiner [1998] klasszikus modellje.

39 1gazolt, hogy a nagyobb kilfoldi vallalatcsoporthoz tartozas altalaban nagyobb esélyt adott a gyors-novekedésre.
Lasd: OECD [2013a].



kihagyhatnak parat és az elméletileg késobb jovo szintrdl is indulhatnak (pl. 6. fazis, ha
mar egy nagyvallalattol eljott, tapasztalt, motivalt vezetd alapozza meg az 0 gazella
menedzsmentjét és K+F+I tevékenységét is mélyrehatéan szervezik egy globélis piaci

résen, vagy felvasarlasokkal operalnak, ami igen jellemz6 a gazellak esetében).* 4

Szakpolitikai aspektus

Az elsédleges kérdés az, hogy vajon racionalis-e a gazellak gazdasagpolitikai tamogatasa. A
prosperitast, a kiegyensulyozott tdrsadalmi-gazdasagi fejlédést eldmozditani igyekvd gazdasagi
kormanyzéas mar tobb évtizede kitiintetett figyelmet szentel a gazellakra. Mivel a gazdasagi
rendszer innovacios dinamizmusat nem a stagnald (nem-ndvekvd) tobbség, hanem az akar
nagyon gyorsan ndvekvl, s persze nagy visszaesést is elkonyvelni képes kevesek adjak
(Bottazzi et al. [2002]), ezért a gazellakra 6sszpontositani meglehetésen racionalisnak tiinik a
szakpolitika oldalan. A gazellak az innovacios dinamizmus fontos forrésai és az inkluziv
ndvekedés tAmogatdi (tovabba, fogyasztoi keresletet is generdlnak). Kiléndsen naggya valt a
jelentdségiik a negyedik ipari forradalom és a digitalis gazdasag mindinkabb eldrehaladottabb
fejlédésének idején, amikor a munkahelymegtakarito jellegli novekedésnek ijabb 16ketet ad az
automatizacio es robotizacio. A kérdés inkabb az, hogy direkt, vagy indirekt allami timogatéasi
politikdkra van-e sziikség (pénzigyi forras, nem-pénziligyi tamogatas, addpolitika,
szabalyozas).

A direkt allami tAmogatas elsdsorban az altalanos vallalkozasfejlesztés €s finanszirozasi
forrasbovités céljaval sziiletik annak jegyében, hogy minden nagy dolog kicsiben kezdodik. De
ide értédnek a kutatas-fejlesztés és innovacios (K+F+1) tamogato programok, transzferek. Ezek
szavatolhatjdk az innovéacids teljesitményt, ami ndvekedést alapoz meg. Ennek kézgazdasagi
racionalitasat legalabb hat dolog adja:

(i) K+F+I révén létrejové tudas kozjoszag jellegi (ma mar a szabadalmakkal védett
gazdasagilag realizalt, azaz piacositott ,tudas” is egyre jobban ilyen: a diffuzid
elémozditisa érdekében a szakma Uujabban az Ugynevezett kotelezo érvényii
engedélyeztetés intézményét javasolja)*?;

(i) a piac a kutatas-fejlesztés és innovacid sikerkritériumaként a minél hamarabbi

profitlehetdséget tekinti; azonban az egyre globalizaltabbd valo vilag, a kdlcsonds (és

40 Ezért sem meglepd, hogy a legtobb elemzés a gazelldk megtamogatasanak kérdésekor azt hangsulyozza, hogy
a K+F szakpolitika nem elég, horizontalis jellegli innovacio-politika sziikséges. Lasd: Ortega-Argilés et al. [2009].
41 A felvasarlasok gyakoriak a gazella tipustiaknal, ezért se olyan szerves a ndvekedésiik. Lasd: Hussinger [2010],
Brown et al. [2014].

42 Az Ggynevezett ’compulsory licensing’ témakorrdl atfogdan értekezett Fackler és szerzétdrsai [2017].



sokszor aszimmetrikus) fliggdségek okozta fenntarthatosagi kihivasok globalisan
iidvozlendd és nem feltétlen profitorientélt (szocidlis) innovaciokért is kidltanak, amelyek
tamogatd zaszIldshajoi az egyes allamok lehetnek;*?

(iii)piaci kudarc 1ép fel, vagyis a szereplok (igy a gazellava valni képes vallalkozd) a
tarsadalmilag optimalishoz képest alul ruhdznak be K+F+I-be. Kockazatos tevekenység
ugyanis, és példaul a diffazio, a szellemi tulajdon védelmének hianyossagai miatt nem
tudjéak a teljes értéket internalizalni;**

(iv)a K+F+I inkabb pozitivan hat a termelékenységre, teszi ezt direkt és attételes, tovagyiiriizé
hatasokon keresztiil (spillovers)®;

(v) kiilsé finanszirozas nehézsége (rés az adott vallalat altal vart — K+F-re vonatkozo —
megtériilési rata és a K+F finanszirozasba esetlegesen beszallo kiils befektetdi elvaras
kozott, ami nehézkessé teszi a kiils6 finanszirozast a cégek szamara) (Hall et al. [2015]);

(vi)minden K+F+I tamogatando lehet, mert szilkkség van optimista martirokra (optimistic
martyrs)*®, akik bar elbuknak, mégis bizonyitjak, hogy léteznek 0j megoldasok, Gj utak, Uj
kombinacidk, adott esetben (j piacokkal, s a konkurencia folyamatos finomitasokon

keresztul feln6het hozza.

Beazonositassal osszefiiggo nehézségek léteznek, és a szakpolitikanak értékvalasztas mentén
kell eljarnia. Konkrétan példaul, gyors novekedésli innovativ vallalkozasok, azaz innovativ
gazellak magasabb termelékenységre képesek. Ha az atlagnal nagyobb termelékenységi
potencialt tesszilk meg osztalyozasi merceként, akkor viszont elveszitjik azon cégeket,
amelyek ugyan nem oly termelékenyek, de munkahelyteremtésben jeleskedve ndvekednek.
Vagyis, a termelékenység és a foglalkoztatas kozott nincs egyértelmi korrelacié (Coad [2010];
Daunfeldt et al. [2013]; Bianchini et al. [2017]). A gazdasagi kormanyzasnak kell elddntenie,
hogy a termelékenység novelését, vagy az inkluziv ndvekedést tartja fontosabbnak, amikor a

gazellak beazonositasat és tamogatasi modszeriik kidolgozasat tlizi ki célul (és persze azt is,

43 Magas novekedésre lehet szdmitani szamos szocidlis innovaciora éhes terlileten: 1) energiahatékonysag
fokozasa; 2) a fenntarthatd fejlédési célok mentén (pl.: Gjrahasznositas, ipari és héaztartasi hulladék kezelés;
megUjulé energiaforrasok fejlesztése sth.); 3) egészségugy tertletén a jobb diagnosztikai eljarasok kifejlesztése
révén, a prevencid fokozéasa terén; 4) értékteremtés, érték-megosztads kilonféle digitalis platformok
kozremiikodésével a szocidlisan raszoruld csoportok szamara is (szolgaltatasként megjelené dolgok teriiletén —
XaaS (Everything-as-a-service)); 5) okos és fenntarthato varosok kialakitasa. Ezeket lasd még: Frost-Sullivan
[2014].

4 |asd: Arrow [1962], Aghion [2012].

%5 A tovagyliriz8 hatdsok miikodésérdl és a K+F+I tamogatd szakpolitika 1étjogosultsagarol vall Schnitzer és
Watzinger [2017].

46 |_asd: Dosi—Lovallo [1997].



hogy hol huzza meg a kuszobhatart: pl. évi 10%-nal nagyobb névekedes, vagy akar évi 20%-
nal nagyobb ndvekedés, ahogy az eredeti definicio tartalmazta).

A beazonositassal 0sszefiiggé legfontosabb dilemma az, hogy a szakpolitika nem
rendelkezik az 0Osszes informacioval és tiszta elérelatassal, hogy mely szektorok mely
vallalkozasaibol lehetnek majdan gazellak; igy nem tudja mely 1étez6 vallalkozasok dedikalt
megtamogatasaval serkenthetd azok gyors, am fenntarthaté ¢és verseny-kompatibilis
novekedése.*” Eléfordulhat, hogy versenytorzitd jelleggel emelnek fel piacképteleneket,
akiknek életciklusat a tamogatas meghosszabbitja, s zombikka vélnak.*® Ez pedig nem segiti a
bankok hitelezési gyakorlatanak felélesztését, hiszen amugy is a KKV-k kozétt talalni a
legnagyobb ardnyban nem-teljesitd hiteleket (2016-ban az EU tagorszdgaiban a bruttd
kdlesdnnytjtas 17%-a volt nem-teljesitd a KKV-k oldalan).*

Egy masik relevans kérdéskor az, hogy a szakpolitika nem tudja pontosan beazonositani
a novekedésben sikeres, azaz gazella cégek igazi hajtderejét; soét, olykor hajlamos az irodalom
alapjan a menedzsmenti képességek és készségek, azaz a vezetésre tul nagy sujt fektetni. Noha
minden kétséget kizaréan Aallithatjuk, hogy fontos a vezetés, a kozgazdasdgi elemzések
ravilagitottak, hogy egy-egy sikeres cég esetében hajlamosak vagyunk talértékelni a vezetés
szerepét. Sikeres cég esetében a vezetést rugalmasnak, jo alkalmazkoddoképességilinek,
alaposnak ¢s feleldsnek gondoljuk, egy késobbi sikertelen iddszakaban viszont rugalmatlannak,
tekintélyelviinek és kovetkezetlennek. Mindkét vélelem logikus, de talz6. Valdjaban arrdl is
lehet sz0, hogy a siker miatt lehet a cégvezetés rugalmas és alapos; mig az a vezetd, aki merev,
az valojaban azért tinik annak, mert hanyatlik a cége. Konnyen megeshet, hogy hasonlo
dicsfény-hatasok torzitjak a gazellak megitélését, hisz a fiatal és gyorsan novekvd cégek
vezetését vélhetden jobbnak is gondoljuk bizonyos tekintetekben. Példdul, empirikusan
kimutatott, hogy az ilyen vallalatok vezetdi nyitottabbak a munkavallalok fel6l jovo otletekre
¢és fel is hatalmazzak a dolgozokat az 1jitas lehet6ségére (Geuvers [2016]) a feltételeket

biztositasaval.

47 Bz még akkor is igaz, ha manapsag a Big Data és nagy kapacitdsi szdmitogépek segitségével valosabb idejii
képet tudunk kapni a véllalkozasok mitkddésérol, a vallalkozok kvalitasairol. Utdbbira kvantitativ térgazdasagtani
megkozelitéssel mar adtak becsléseket, lasd Guzman és Stern [2015]. A szerzOk szerint médszeriik alkalmas arra,
hogy novekedési eseményeket jésoljanak bizonyos régidkban, s majd utolag, a ténylegesen megvalésult
novekedéssel 0sszevetve lehet kovetkeztetni az adott régiok helyi/intézményi tényezdinek mindségére is (pl.: 2001
€s 2006 kozott a Szilikon-volgyben végiil az elére jelzettnél 60%-kal tobb ndvekedési esemény volt, Los Angeles-
ben 13%-kal kevesebb, mint azt vartak: a helyi intézmények minéségének tudjak be a kiilonbséget.

48 A zombi cégekre még a tanulmany 1. részében visszatérink.

“ A nem-teljesitd hitelek ardnya Gorogorszag, Ciprus, Portugalia, Olaszorszag, Szlovénia utan frorszagban a
legnagyobb a KKV-k esetében. Lasd: European Systemic Risk Board [2017].



Nem véletlen, hogy eleddig nem sikertilt meggy6z6 empirikus bizonyitékot talalni arra,
hogy a gazellava valast, vagy a mar kifejlett gazellakat tiamogatd szakpolitika egyértelmiien
pozitiv hatassal jarna.>® Noha tény és vald, hogy bizonyos programokkal kapcsolatban pozitiv
értékeléseket olvashatunk (pl.: a finn VIGO programrdl 1asd Autio és szerzétarsai [2013]), tdl
azon, hogy e programok sem Kkifejezetten a gazellakra fokuszaltak, a programban részt nem
vevO cégekkel torténd teljesitményodsszevetések csalokdk, hiszen az értékelés soran nem
latolgatjak, hogy a kivalasztott cégek programnak kdszonhetd kapacitasndvekedése vajon
mennyiben jatszhatott szerepet a programban nem szerepldk teljesitményének alakulésaban,
azaz fliggetlenséget feltételeznek, holott €16 rendszernél a beavatkozas és az eredményesség
mérése is eseményeket teremt, orientalja a befektetdi figyelmet és a cégek varakozasait, ily
modon pedig beruhazasi aktivitasait, foglalkoztatas bévitd elképzeléseit.”! Azt kell belatnunk,
hogy a vallalkozdk ama célu tamogatasa, hogy azok minél tébben és minél hamarabb lépjenek
be bizonyos piacokra, és majd tovabbi tamogatasukkal a gazellak szamat néveljuk, nos, ez
vélhetden inkabb csak a gyenge teljesitményli cégek szdmanak ndveléséhez vezetne
(Branstetter et al. [2013]; Greene et al. [2004]), de nem eredményezné a vagyott fenntarthato
javulast.>? Allithatd ez azért is, mert a gazellak esetében a szakpolitika beavatkozasai és annak
nyulvanyai bizonyosan képtelenek szavatolni az egész szervezeti kultiranak, a tudasalapu
dontésalkotds milidjének, a jo és szenvedélyes munkavallaléi csoportok szinergikus

miikddésének ,,gazella-kompatibilis” fejlesztését.>

%0 Autio és Rannikko (2016) bar igazolja, hogy a finn gyors-ndvekedésii vallalatok fejlesztésére és stimulalasara
inditott akcioprogram pozitiv szaldoval jart (hozzéjarult az értékesitési bevételek névekedéshez); dnkritikusan
megjegyzik, hogy a minta meglehetdsen kicsi és az eredmények nagy 6vatossaggal kezelendok. Az egyik atfogod
nemzetkozi szintli programértékelés is arra jut, hogy a szakpolitikai programok értékelése inkabb mindségi,
mintsem mennyiségi dimenzidju volt a vizsgalt 6 orszagban. Megjegyzik: nem sikeriilt felmérni, hogy egy-egy
program milyen mértékben jarult hozza a mérhetd paraméterek javulasahoz (OECD, 2013b). Az Eurépai Unidban
inditott programok szama ugyan impozans, de szinte egyiket sem sikeriilt még hatasossag és hatékonysag
szempontjabol atfogo értékelésnek alavetni, részben azért, mert viszonylag nemrég inditottak 6ket. Ennek ellenére
az egyes programok gazdai batran merik ajanlani sajat kezdeményezésiilket mas régioknak, mint jo gyakorlat
(sicc!). A programokat lasd: https://ec.europa.eu/growth/tools-databases/regional-innovation-monitor/policy-
objectives/43-fostering-start-ups-and-gazelles Letdltve: 2020.01.10

51 Az idézett finn VIGO program értékelésekor kihozott sikeres jelzére (lasd Business Finland [2018]) is némi
gyanakvassal kell tekinteniink (nem beszélve arrél, hogy az Eurostat és AMECO adatbazisok finn termelékenységi
és teljes tényezdtermelékenységi adatainak trendje nem kozvetiti a program ideje alatt és utdn az dsszgazdasagi
termelékenységi névekményt).

52 Bz még akkor is igaz, hogyha kimutatott, hogy a gazellava valas épp a vallalkozas alapitas el6tti tényezék
Osszjatékaval magyarazhatd sok esetben (az adott vallalkoz6 elkdtelezettsége, menedzsmenti kompetenciai,
szervezeti dinamikat atlat6 nyitott szellemisége, tizleti modellvalasztasa, szakmai el6képzettsége stb.). Errdl 1asd:
Pugsley et al. [2019]. Ezért is n6 azon programok szama, amelyek nem a klasszikus startupkeltetdk elvére épitenek,
hanem konkrétan a vallalkozot segitik (pl. az irorszagi New Frontiers program, lasd: https://www.newfrontiers.ie
Letoltve: 2020.01.10.)

53 Termeldi cégek felmérései igazoljak az emlitett tényezOk sarkalatos szerepét. Lasd: Barrett et al. [2016] 18. o.




Tovabba, az eurdpai adossdgvalsag utan — amikor az allami forrasok prudens
menedzselésének egyre erdteljesebb kényszere érvényesiil a deficitek és az eladdsodas
mérséklése végett — értelemszertien adodik az a logika, hogy a koltségvetési €s unios forrasokat
oda itélik, ahol nagyobb valdsziniiséggel jon a siker.>* Igy viszont a kisérletezgeté mentalitas
nagyon hattérbe szorul. Elég csak megemliteni, hogy bar a nemzeti kormanyok altal elinditott
tdmogato programok a régiok valamennyi véllalkozasa szamara elérhetdk, a benniik részt vevo
gazellak mégis a leggazdagabb régiokbal keriilnek ki, ott koncentralddnak.>®

Ebbdl az az elméleti felismerés adodik, hogy a vallalkozésfejlesztésre (igy gazelldkra)
0sszpontosito szakpolitikdnak horizontalisnak és holisztikusabbnak kell lennie: (i) impulzusos
jellegii, nem tartés tAmogatast kell szorgalmaznia®®, (ii) a pénziigyi forrasoknal fontosabb
szerepet kaphatnak® a menedzsment készségek-fejlesztésérdl, alternativ finanszirozasi
forrasokrol sz616 dedikalt képzések; és (iii) nem cégekre és redlgazdasagi szektorokra kellene
fokuszalnia, hanem a pénziigyi kdzvetitd rendszer versenyzoi mindségét kellene emelnie, hogy
a pénziigyi szféra szerepléi mozditsak el6 — a trial and error jol ismert elvére épitve — a
kisérletezgeté mentalitast®, a vallalkozasok finom novesztését. igy novekedhet a gazdasagi

dinamizmus, hiszen a kiserletezesre nagyobb tér nyilik.
Gazellak gyakorlati jelentosége
Gazellak jelentosége Europaban

Az eurdpai gazdasag tekintetében elmondhatjuk, hogy a gazelldk kiemelkedden fontos
alkotéelemei a tarsadalmi-gazdasagi fejlodésnek és a gazdasagi novekedésnek. A 2008-as
valsagot kovetd Nagy Recesszido iddszakat kovetden is azt latni, hogy a gazellak
rugalmasabbak, ellenallébbak. 2014-ben az EU28-ban korilbelil 6sszesen 145 ezer gazellat
lehetett regisztralni (10%-os éves boviilés, min. 10 munkavallaloval rendelkezd cégek), ami az
Osszes vallalkozas 9,2%-a volt és tobb mint 12 milli6 embernek adtak munkat (csak

Osszevetésként, az EU ipara koriilbeliil 2,1 millié vallalatot takar, akik 33 milli6é fének adnak

5 A K+F+1 tdmogatasok hatékony felhasznalasa egyre jobban jelenti azt, hogy az alacsony kockazatl projektek
finanszirozasat és timogatasat a piacra kell (és lehet) bizni, a szakpolitikanak kozépre kell céloznia, mert a nagyon
magas kockazatii projektekt6l nem feltétlen remélhetd a tarsadalom szdmara nagyobb haszonndvekmény. Ezt
mutatja be: Lach et al. [2017]; Takalo et al. [2017].

%5 | 4sd: OECD (2013b).

%6 A tdmogatasokat fel kell fiiggeszteni, vagy meg kell sztintetni, amikor kifullad a timogatott gazella ndvekedése.
Erre jut Autio és Rannikko [2016].

57 Nincs egyenrecept. Ahogy Fafchamps és Woodruff [2016] bemutatta, sokszor még menedzsmenti képzések se

garantaltak, hogy 14 honappal késébb is elmondhassa magarol az adott cég, hogy gazellava valt, vagy fonn tudta
tartani ndvekedésének magasabb dinamikajat.

%8 Ennek fontossagat emelte ki tébb izben Kornai [2010, 2013].



munkat).>® 2015-re a gazelldk szama mar kozel 158 ezer volt, aranyuk 9,9%-ra nétt az dsszes
vallalkozason beliil, s koriilbeliil 13,5 milli6 embernek adtak munkalehetdséget.

Csak a viszonyitas kedvéért, a gazellak az 6sszes unios Uzleti vallalkozas teremtette
foglalkoztatas alig 1 szazalékat, mig az arbevétel alig 2%-at adjak. 2016-ra pedig mar csak 6%
volt a gazellak aranya az 6sszes vallalkozason belul az EU-ban.

A gazellak aranya az 6sszes vallalkozas szazalékaban tehat alapvetden novekvo trendet
kovet (1. dbra). Magas aranyt (~12%) talalunk Irorszag, Lettorszag, Magyarorszag, Malta,
Szlovénia, Svédorszag esetében. Az Egyesult Kirdlysagban az aranyuk 2015-re visszaesett. A
legalacsonyabb gazella-aktivitast Ciprus és Romania mutatja. A legdinamikusabb ndvekedest
Csehorszag, Irorszag, Spanyolorszag és Portugalia mutatta. Jegyezzilk meg még azt, hogy az
Osszes vallalkozason beliil a gazelldk aranya novekvd trendet kdvet, de ez azért is lehetséges,
mert csOkken az 0 véllalkozasok létrehozéasa. A valsag el6tti utolsd békeév szintjét 2016-ra
még sok orszag nem érte el e tekintetben (pl.: Finnorszagban a 2007-es értékhez képest kozel
50%-kal kevesebb vallalkozas jott létre; Németorszagban 23%-kal kevesebb).®°

A gazellak foglalkoztatottjainak ardnya az 0Osszes foglalkoztatott szazalékaban is
alapvetéen novekedik (2. abra). 2014-ben a legnagyobb foglalkoztatas-bdvitéshez valod
hozzéjarulassal az Egyesiilt Kiralysag, irorszag, Bulgaria, Magyarorszag, Malta és Lettorszag
gazellai birtak. 2015-ben mar a cseh®?, a spanyol, a horvat és a portugal gazellak foglalkoztatas-

bévitése volt a legkiemelkeddbb. 2

% Az adatok — ha csak nincsenek tanulmanyunkban mas forrassal foltiintetve, akkor kivétel nélkil az Eurostat,
vagy az OECD statisztikai tablaibdl szarmaznak.

801 4sd: OECD [2016].

61 Csehorszagban a gazellak novekedés-tdmogato karaktere er8sodott; az iparbol, a termeldi szektorbol egyre tobb
gazella nyitott a szolgaltaté szektorok felé. Lasd: Kroslakova et al. [2015].

62 A tartosabb trend egyébként a gazelldk aranyanak és a foglalkoztatas-bévitd képességének gyengiilésérsl
arulkodik — ahogy azt tobb helyitt jelezzilk tanulmanyunkban. A kimagasld teljesitményt mutaté irorszagban
példaul 2002-2005-ben a cégek 6,3%-a volt gazella és az 4j munkahelyek 40%-at adtak. 2008-2011 k6z6tt mar
csak 4,5%-0s aranyuk volt és az (j munkahelyek 33%-at adtadk (Forfas [2013] 8. 0.). S6t, ugy tiinik hidba a
nagyaranyu céges tulélési rata (lasd. 3. abra), a foglalkoztatas, vagy a jovedelmi-viszonyokon 6sszgazdasagi
szinten ez nem sokat javitott az ir, vagy a svéd gazdasag esetében. Irorszagban hiaba a kimagaslé GDP novekedés
(2015-ben tobb mint 23%-os real GDP boviilés), az ir gazdasag tjra a 2008-as valsag el6tti utra 1épett, nevezetesen:
novekszik a haztartasi eladésodas, ami az ir gazdasag szerves tartozékava valt. Ennek oka az orszag gazdasagi
térképén néhany multinacionalis vallalat foglal helyet, amelyek helyi szintii keresleti oldali nyomast tudnak
biztositani, de 6sszgazdasagi kihatasuk kicsiny, igy a haztartasok zomeének el kell adésodnia, hogy az allami
szolgéltatasok, a finanszirozhatosag, a foglalkoztatas szintje megmaradhasson. Svédorszagban 1997-2010 kozott
a gazellak csak profitndvekményt realizéltak, Bornhdll és szerzdtarsai [2014] szerint egyetlen 0j alkalmazottal
sem bovitették a munkavallaloik 1étszamat. Oket hivja a szakma igynevezett ,,alvo gazellaknak”.



1. abra: A gazellak aranya az 6sszes vallalkozas szazalékaban (2014, 2015)
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Megjegyzés: hianyosak adataink Dania, Németorszag, Ciprus, Malta, és Svajc tekintetében.
Forras: Eurostat.

2. abra: A gazellak foglalkoztatottjainak aranya az ésszes foglalkoztatott szazalékaban
(2014, 2015)
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Megjegyzés: nincs adatunk Szlovakiarol, illetve hianyosak Dania, Németorszag, Ciprus, Malta, Lengyelorszag és Svajc
tekintetében.
Forrés: Eurostat.

Mir az elsé évet sem éri meg minden vallalkozds. Néhany OECD orszagot alapul véve
leszbgezhetjiik, hogy a harom évet tuléld vallalkozasok aranya kevés kivételtol eltekintve (pl.:

Magyarorszag, Hollandia, Németorszag, Svédorszag) inkabb csak zsugorodik (3. abra).



3. abra: Az els6 harom évet tulélé 10+ foglalkoztatottal biré vallalkozasok aranya (%,
2008, 2015)
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Megjegyzés: hianyosak adataink Belgium, frorszag, Horvatorszag és Malta esetében.
Forras: OECD.Stats.

Amennyiben a gazelldk aranyat e 10 fot, vagy annal tobbet foglalkoztatd cégek tulélési ratajaval
vetjuk 6ssze, akkor a gazellak aranyanak novekedese — amit az 1. dbra szemléltetett — mas
megyvilagitasba keriil, hiszen egy zsugorodo tulélé vallalati rétegen beliil a gazelldk aranya
pusztan a matematikai Osszefliggésbdl adddodan is novekedésrdl arulkodik, vagy legalabb is
stagnalasrdl (pl.: Finnorszag — ahol egyébkent az induld vallalatok nem térekednek gyors-
novekedesre, lasd Autio és szerzétarsai [2014] 33. 0.).

Szektoralis lefedettség tekintetében tovabbra is igaz, hogy a szolgaltatasok altal
dominalt IKT-alapu tuddsgazdasdgban a gazelldk oroszlanrésze a szolgaltatasi szektorokban
koncentralodik az EU-ban.5® A gazellak esetében dominal az IKT szektor (15,3%), ezt kovetik
az adminisztracios és szolgaltatast tamogatd tevékenységek (14%), majd a szallitas és
raktarozas (12%) kovetkezik, végiil pedig az egyéb szakértdi, tudomanyos és technikai
tevékenység (11,3%) képvisel jelentdsebb szeletet a gazellak szektoralis fokuszan beliil. A
termeldi/gyartdi szektor csak a kozépmezdnyben van 8,9%-os ardnyéaval.®*

A gyartés hasonldan rosszul szerepel az Egyesiilt Allamok vonatkozéaséaban. Az Egyesilt
Allamok INC 5000 listajan — ami a leggyorsabban novekvé maganvallalkozasok listdja — is
alatdmasztja azt, hogy a gyors ndvekedes nem tartos. Az 5000 cégnek csupéan 13,8 szazaléka

(693 db) volt képes a listan maradni harom éven at, 6t éven keresztiil mar csak 6,4 szazalékuk

8 Bleda és szerzdtarsai [2013] bemutatjak, hogy nem a high-tech szektor a dominans, gazellak vannak mindenditt,
de foleg a szolgaltatasi szektorban.
64 2015-6s adatok, Eurostat.



(321 db), a hetedik évet pedig mar csupan 4%-uk (200) élte meg gyors névekedéssel (10 évnél
tovabb minddssze 1%-uk maradt gazella). A hét éven keresztiili gyors-névekedést produkald
vallalatok legjava a kovetkezd szektorokban dsszpontosult: IKT szolgéltatasok (9,5%), reklam
és marketing (7,5%), egészségugyi szolgaltatasok (7,5%), szoftver (7,5%), pénzigyi
szolgaltatasok (4,5%), majd legvégil a gyartas (3,5%). Tovabba, az is kiderll, hogy a
gyartashoz képest a pénziigyi szolgaltatasok ¢és az IKT szolgaltatasok teriiletén tevékenykedd
gazellak hosszabb életiick. A gazelldk szdma a gyartas teriiletén harom év utan 15, hét év utan
7, tiz évet pedig egyikdjiik sem éri meg gyors-novekedésiiként. A pénzligyi szolgaltatasok
gazellainak szdma ezzel szemben harom év utan 32, hét év utan 9, és a tiz évet pedig 2 éri meg.
Az IKT szolgéltatasok gazelldinal ezen idészakok szamai pedig: 90, 19 és 10.%

A gazelldk talnyomoéan tehat a szolgaltatdsok piacan tevékenykednek. Erre utal a

foglalkoztatds megoszlasa is (4. abra).

4. dbra: Munkavallalok létszama a gazellaknal szektoralis bontasban (2014)
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Forras: OECD Stats.

65 A 2017. évi listat lasd: https://www.inc.com/inc5000/1ist/2017 Letdltve: 2020.01.10.




Az ipar e tekintetben a kozep- és kelet eurdpai poszt-szocialista orszagokban, azaz
Romaniaban, Szlovakiaban, Magyarorszagon, Csehorszagban és Lengyelorszagban dominal %
Koziilik Magyarorszag ¢és Csehorszadg gazella aktivitdsa boviil a legjobban, ahogy kordbban
lattuk.

Ugy is megbizonyosodhatunk a szolgaltatasok dominalasardl, illetve arrél, hogy a
termeldi vallalatok egyre tobb szolgaltatassal egészitik ki a gyartott terméket (Servitizing
products), ha megnézziik a gazellak dsszes vallalkozason belili aranyanak és mondjuk az adott
orszag ipari export minoségének, vagy ¢épp az Osszesitett versenyzOi ipari teljesitmény
indexének az egyuttmozgasat. Mindkeét esetben azt kapjuk, hogy a korrelacié nagyon gyenge,
gyakorlatilag nincs koztiik egyiittmozgas.®’

Ha arra vagyunk kivancsiak, hogy vajon mekkora a gazelladk atlagos aranya az 6sszes
szektorban, illetve azokon beliil, akkor a kdvetkez6 megallapitasokat tehetjik.

Egyrészt, ahogy bemutattuk, a szolgaltatasi szektorok dominalnak (biztonsagi és
nyomozoi tevékenység, szamitdgép-programozas, ¢és munkaerd-piaci szolgaltatds ugymint
ideiglenes foglalkoztatasi igynoki szolgaltatasok) (5. abra).

Masrészt, a 6-11. abrak segitségével foltérképezhetd a gyors-novekedésii villalkozasok
és a gazellak szektoralis diverzifikaltsaganak mértéke. A diverzifikaltabb jelleg nagyobb piaci
versenyerdt ¢és rugalmassagot kolcsondz a globalis versenyt exporton keresztiil folytatd
orszagoknak ¢és innovéacids Okoszisztémajuknak. Az elérhetd statisztikdk alapjan — a
tudomanyos kutatas-fejlesztés, szamitdgep-programozas és tanacsadas, a textilipar és ruhazati
ipar, a szallads és vendéglatas, a kozati jarmili és egyéb jarmii gyartds, valamint a nagy- és
kiskereskedelem szektoraira vonatkozva — megéllapithato, hogy a gyors-ndvekedésii és gazella
tipusu vallalatok szektoralis diverzifikaltsdga Lettorszagban és Szlovakiaban a legnagyobb:
mindig benne vannak a TOP3-ban a kiilonb6z6 szektorokon beliili, kivéve a tudoméanyos K+F.
Az egyes szektorokat kiillon nézve kirajzolodik, hogy K+F terén (6. abra): A gyorsan-névekvé
vallalatok és a gazellak aranya nagyjaban-egészében megegyezik Szlovéniaban, ami jelentheti
azt, hogy a cégek atfednek, de legalabb is arrdl arulkodik, hogy a tudomanyos K+F terén

relative konnyebb a fiataloknak betorni az adott piacra.

% A szolgaltatasok terén nyilvan az innovacié eredményezi a gazella jelleget, vagyis a szofisztikaltabb
szolgaltatasok terén talalni gazellat. Szlovakidban a tdrizmus terén nem véletlen talaltak csupan egyetlen egy
gazellat (2012-2013-ban mindossze 1 gazellat talal Cukanovd és Fiirova [2016] 62. 0.). Kdvetkezésképp, inkabb
az iparban, de foleg az informacios forradalommal és a digitalis gazdasaggal adekvat szofisztikaltabb szolgaltato
szektorokban tevékenykedd gazellakrol beszélhetiink (l1asd. 5. bra).

672015. évi adatokra épitve a korrelacié a gazellak dsszes vallalkozason beliili aranya és az UNIDO versenyzdi
ipari teljesitmény indexe (CPI, Competitive Industrial Performance Index) kézti korrelacié csupan 0,005344.



5. dbra: A gazellak aranya (2014. évi, vagy a legutolso éves adat, %)

m A gazellak atlagos aranya a szektorokban A legtobb gazellaval rendelkez6 szektor

Egyesiilt
Allamok

Romania

Norvégia

Olaszorsza

kozuti jarmigyartas

szamitdgép-programozas

munkaerd-piaci
szolgaltatas

biztonsagi és nyomoz6i

g tevékenység
adminisztrativ, kiegészitd
Szlovakia és egyéb Uzleti
szolgéltatas
Franglaors szamitogép-programozas
749
Spanyolor telekommunikacio
szég
P munkaerd-piaci
Uj-zeland szolgaltatas
Csehorsza adminisztrativ, kiegészitd
g és egyéb Uzleti
szolgaltatas
Portugalia biztonsagi és nyomoz6i
tevékenység
Kanada informécio,
kommunikécio
Izrael biztonsagi és nyomoz6i
tevékenység
Hollandia SZAMitogép-programozas
Brazilia biztonsagi és nyomoz6i
tevékenység
Litvania biztonsagi és nyomoz6i
tevékenység
Magyarors . 1 -
zég informécios szolgaltatas
Esztorszag munkaerd-piaci

szolgaltatas

Forras: OECD Stats.
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Kimagaslé ardnyban vannak jelen gyors-ndvekedéstieck Litvanidban, Hollandidban ¢és
Szlovakiaban, gazelldk pedig Szlovéniaban, Hollandidban €s Szlovakiaban. Viszont igy tlinik,

hogy Romania, Olaszorszag, Magyarorszag es Csehorszag gazelladinak tudomanyos K+F
aktivitasa alacsony.



6. abra: Gyors-novekedésii vallalatok és gazellak aranya a tudomanyos kutatas-
fejlesztés teriiletén néhany OECD orszagban (az 6sszes minimum 10 f6t foglalkoztato
véllalkozason belul, %, 2016)
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Forras: OECD Stats.

A szamitOogép-programozas és tanacsadas terlletén (7. abra): A gyors-novekedésii vallalatok
¢s a gazellak ardnya egymashoz Romanidban van a legkdzelebb. A gyors-novekedésii vallalatok
aranya Franciaorszagban, Lettorszagban, Szlovékiaban, Hollandidban és Bulgéaridban a
legmagasabb. A fiatal gyors-novekedésiiek, azaz a gazellak viszont Litvanidban, Bulgaridban
és Hollandiaban képviselik a legnagyobb aranyt, mig igencsak embrionalis allapotban vannak
Olaszorszagban, Danidban, Magyarorszagon, Spanyolorszagban, Portugaliaban, az Egyesilt
Allamokban, valamint Csehorszagban.
7. &bra: Gyors-novekedésii vallalatok és gazellak aranya a szamitogép-programozas és

tanacsadas teriiletén néhany OECD orszagban (az 6sszes minimum 10 f6t foglalkoztaté
véllalkozason belul, %, 2016)
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Forras: OECD Stats.



8. dbra: Gyors-novekedésii vallalatok és gazellak aranya a textilipar és ruhazati ipar
teriilletén néhany OECD orszagban (az 6sszes minimum 10 f6t foglalkoztato
véllalkozason belul, %, 2016)
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Forras: OECD Stats.

A textilipar és ruhazati ipar tertletén (8. abra): A két csoport aranya Litvanidban van a
egymashoz a legkdzelebb, vélhetden azért, mert a szektorban tevékenykedd gyors-ndvekedést
elérd par cég rdadasul 5 évnél fiatalabb is. A legnagyobb aranyu gyors-ndvekedésii vallalatokat
Bulgéridban, Lettorszagban és Szlovakiaban talaljuk. A gazelldk ardnya egyébként
Hollandiaban, Bulgéariaban és Szlovakiaban a legnagyobb. Szallas és vendéglatas terlletén (9.
abra) a tekintett csoportok aranya ujfent Litvanidban van a legk6zelebb egymashoz, vélhetéen
most is azért, mert a szektorban tevékenykedd gyors-ndvekedést elérd kisszamu cég 5 évnél
fiatalabb. Nagy volumenben vannak gyors-ndvekedésti vallalatok Bulgaridban, Lettorszagban
és Szlovakidban; sereghajtd viszont Romania, Portugalia, Olaszorszag és Csehorszag
Okoszisztémaja. A gazellak aranya Litvanidban, Lettorszagban es Bulgaridban a legnagyobb.

9. abra: Gyors-novekedésii vallalatok és gazellak aranya a szallas és vendéglatas
teriilletén néhany OECD orszagban (az 6sszes minimum 10 f6t foglalkoztato
véllalkozason belul, %, 2016)
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A koOzati jarmi és egyéb jarmu gyartas teriiletén (10. abra): A gyors-ndvekedést vallalatok és
a gazellak aranya Szlovénidban és Litvanidban van a legkdzelebb egymashoz. Szlovéniaban az
ipar teriiletén tevékenykedik a legtobb gyors-novekedésii immar évek ota (pl.: 2013-ban az
Osszes gyors-novekedéstinek 28 szazaléka, 2015-re mar 30 szazaléka az iparban
tevékenykedett®®). A legmagasabb aranyban Bulgaridban (19%) és Lettorszagban (21%)
vannak jelen; mig a kozuti jarmiigyartas és egyéb jarmiigyartds gyors-novekedési vallalatai
terén Dénia szdmit sereghajtonak. Gazelldk Litvanidban, Bulgaridban és Lettorszagban tudtak
a legnagyobbra ndni (arany tekintetében).

A nagy- és kiskereskedelem tertiletén (11. abra): megint csak Litvania az, ahol a gyors-
novekedésti vallalati aranyt a gazellak aranya is képes megkozeliteni. Gyors-ndvekedést foleg
Bulgéria és Szlovékia véllalatai keépesek realizalni; mig a roméan vallalatok elhanyagolhato
mértekben érnek el hasonld sebességet. A gazellak Litvanidban, Lettorszagban és Bulgaridban

vannak aranyaikat tekintve a legtébben.

10. abra: Gyors-novekedésii vallalatok és gazellak aranya a kozuti jarmii és egyéb
jarmiu gyartas teriiletén néhany OECD orszagban (az 6sszes minimum 10 f6t
foglalkoztato véallalkozason belil, %, 2016)
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88 |_asd: Szlovén Statisztikai Hivatal, High-growth enterprises, Slovenia, 2015.



11. dbra: Gyors-novekedésii vallalatok és gazellak aranya a nagy- és kiskereskedelem
teriiletén néhany OECD orszagban (az 6sszes minimum 10 fot foglalkoztato
véllalkozason beltl, %, 2016)
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Forras: OECD Stats.

Az éttekintettekbdl kidertil, hogy a gazellak sok szektorban vannak jelen (heterogének), a kozti
jarmugyartas és a tudomanyos K+F terén talalni 6ket a legnagyobb ardnyban (az attekintett
orszagok esetében) (12. abra). Az tehat a benyomasunk, hogy a gazellak nagyon hajlamosak

koncentralodni.

12. dbra: Heterogén gazellak és a dominans orszagok
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Ami a foldrajzi koncentralodast illeti, a ndvekedési gocpontok szivéhatast gyakorolnak, és a
gyors-novekedés mellett elkotelezett vezetdk tobbnyire ilyen klaszteresedd teriileteken fognak
véllalkozas inditasba.®® Az Eurdpai Klaszter Panorama 2016 felmérés tanulsaga szerint a
klaszteresedés a gazellak életciklusara is meghatarozoan hat (lasd: Ketels és Protsiv [2016]).
Korulbelil 67 ezer olyan gazella van, amely bizonyos iparagakban folytat kereskedelmi
tevékenységet, s kozel 2 millio munkavallalét alkalmaz (1,6%-at az 6sszes munkavallaloknak);
ezen tulmenden pedig az is igaz, hogy ezek koziil 25 ezer gazella erds klaszterekben lelheto fel.
Vagyis, gazellak az 6sszes EU régio csupan egy 6tdd részében talalhatok. Az ilyen regionalis
klaszterekben tevékenykedd gazellak még az atlagosnal is tobb embert foglalkoztatnak

(4tlagosan 35-6t, mig a masutt miikodd gazellak csak 24-et).
Gazellak rendszerszemleletben

A gazelldk az innovacids Okoszisztéma sziilottjei, amiben megannyi tényezd egyiittes,
rendszerszintll hatdsa révén johet létre gyors novekedés, s nem pedig egy-két rendkiviil jol
megragadhat6 tényezének tudhaté be.”® Ezért érdemes rendszerszemléletet kovetni, s nem
megfeledkezni a formalis és informalis intézményi mindségrol, a kormanyzas josagarol (a
nyUjtott szolgaltatdsok széleskorli hozzaférhetésége magas mindségben, a korrupcio, a
blrokracia és adminisztracios terhek alacsony foka, nem tulszabalyoz6 gazdasagi kormanyzas,
a kiszamithatosag, a transzparencia, a demokratikus értékek kultivalasa stb.). Ezek a dimenzidik
egylittesen befolydsoljak a vallalkozéi mentalitds erdsségét. Egy lefojtott, beavatkozo ¢és a
rendszerbe torzitdsokat vivé gazdasdgi kormanyzés bizonytalanabba teszi az amugy is
bizonytalansaggal terhes kozallapotokat, amiben a véallalkozoi aspiracio a gyors ndvekedés
elérésére visszafogottabba valik. Egy egészségesebb Okoszisztémat sugall tehat a gazellak
magasabb aranya, ha és amennyiben azt nem mestersegesen gerjesztett és fenntartott piactorzitd
tdmogatasi szisztéma ,,teremtette” meg.

Az innovacids Okoszisztéma mindségének rovid szemléltetéséhez a kovetkezd

eszkdzoket alkalmazzuk:

e Felhasznaljuk az Ugynevezett GEDI indexet (Global Entrepreneurship and Development

Index). Az index a vallalkozoi 6koszisztéma mindségét méri €s rangsorba rendezi a vizsgalt

8 A szakpolitika — pl. klaszterpolitika — altal megtamogatott vallalkozasok tulélési esélye novekszik, de a talélés
még nem jelent gyors ndvekedést. Lasd: Zahra et al. [20086].

0 OECD [2010] is ugy fogalmaz, hogy nincs egyetlen tényezd, amelyik nmagaban — minden mastél fiiggetleniil
— a legjobban megmagyarazna, hogy olykor miért székik fel igen magasra némely vallalkozas névekedési rataja.



137 orszagot (igyekszik megragadni, hogy milyen allapotok uralkodnak vallalkozoi attitiid,
eréforrasok ¢€s infrastruktura terén).

e E mellett bevonjuk a vizsgalatba a CIP indexet (Competitive Industrial Performance Index),
az Egyesilt Nemzetek Szervezetének egyik egysege éaltal (UNIDO, United Nations,
Industrial Development Organization) kifejlesztett versenyz6i iparagi teljesitmény indexet,
amely az orszagok ama kapacitasat igyekszik felmérni, hogy azok termelési szektora
mennyire képes novelni jelenlétét a nemzetkozi és hazai piacokon mikdzben a magasabb
hozzaadott értékli és magasabb technologiai tartalmu ipari termelés irdnyaba fejleszti
onmagéat. A CIP-et azért hasznaljuk fol, hogy rafékuszaljunk az innovacios 6koszisztéma
vallalkozasfejlesztd erején beliil az iparra, ami a most zajlo negyedik ipari forradalom
kapcsan relevans. Tekintettel leszlink a gazellakon belili ipari foglalkoztatotti aranyra is.

o A gazellak, a gyors-ndvekedésii vallalkozasok fejlodésének szempontjabol (i) a start-up-ok
adminisztréciods terheire; illetve (ii) a mar piacon 1évok védelmére dsszpontositunk (igy a
piacok megtamadhat6sagat igyeksziink megragadni).

e Az innovacids 6koszisztema altalanosabb erejének szemléltetetéséhez kitériink az unikornis
vallalkozéasokra, amelyek léte jol informal arrdl, hogy az adott innovacios 6koszisztémaban

az ambicios vallalkozok milyen meértékben tudnak globalisan is sikeressé emelkedni.

13. abra: A vallalkozoi innovacios 6koszisztéma mindsége
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CPI (Versenyz6i iparagi teljesitmény index) @ - - Start-upok adminisztracios terhei (2013)

=++@ -+ A mar piacon 1évok védelmi szintje (2013)

GEDI 1ndex a baloldali fiiggéleges tengelyen keriiltek foltuntetesre, mig a mar piacon 1évok védelme, a start -up-
ok adminisztréciés terhei ¢és a CIP index a jobb oldali ﬁigg()’leges tengelyen szerepelnek

//////

CIP (UNIDO). Az adminisztracios terhek és a védelem szintjei az OECD adatbazisabol szarmaznak.



Egyrészt, a magasabb GEDI értékii gazdasdgok esetében a tulélési rdta is kedvezébb (13. &bra).
Ahol ez a kapcsolat nem egyértelmiien lathato, ott a vallalkozasi attitiidot, a gyors novekedés
melletti elkotelezettséget befolydsold egyéb komplex korilményeket érdemes megfontolni,
amelyek 0sszessegében novelik a vallalkozok fejében az 6koszisztéma bizonytalansagat (a
Frank Knight felfogasaban értelmezett fundamentalis bizonytalansagon talmendéen, unknown
risk).’

Masodszor, mivel a GEDI érték inkabb azt tlikrozi, hogy van-e egészséges vallalkozas
inditasi motivacio, megvannak-e az ahhoz sziikséges keészségek és képességek, ezért hiaba
talalni adott esetben magas értekeket, a vallalkozasi 6koszisztéma bizony rejthet magaban olyan
ellendsztonzoket, ami végiil nem teszi lehetévé a célok elérését, a varakozasok beigazolasat,
ami megtestesiilne a talélési rata magasabb voltdban, vagy a gazellak ardnyanak
novekedeseben. llyen terilet a start-up-okat sujtdé adminisztracios terhek szintje. Ha az magas,
akkor elrettent, vagy eleve nehezebbe teszi a tulélést a dinamikus piacokon. Relative magas
adminisztraciés terheket ré a start-up-okra Magyarorszag, Romania, Lengyelorszag és
Horvatorszag. Esetukben latszik, hogy a talélési ratahoz képest alacsonyabb a gazellak aranya
az elvartnal, a terhek lefojtjak a gyors-ndvekedést (természetesen a korrupcié mértékét is
érdemes lenne figyelembe venni, hogy még teljesebb képet kapjunk).

Harmadszor, a gazdasdgok szolgéaltatas orientaltsdga méara meghatarozova valt (a GDP
70-80%-at a szolgaltatdsok adjak). Ett6l fliggetleniil az ipardgi versenyzdi index ott tiikroz
nagyobb ipari versenyképességet, ahol az altalanos vallalkozoi 6koszisztéma is jobb képet
mutat (GEDI). Ami ennel fontosabb, hogy a magas adminisztracids terhek az ipari
versenyképességet is alacsonyabb szintekre terelik. Az ipar 4.0 kiteljesedése szempontjabol
fontos, hogy a KKV-k minél szélesebb kore fel tudjon késziilni a digitalizaciora és az ipar 4.0
technologiéira. E tekintetben éerdemes megnézni, hogy a gazellak hol tudnak mar most relative
nagyobb (50%-nal magasabb) mértékii ipari foglalkoztatottal birni a nem poszt-szocialista
orszagokban (a poszt-szocialistak tradicionélisan nagyobb ipari arannyal, de mérsékeltebb ipari

versenyzoéi teljesitménnyel rendelkeznek): Németorszag, Norvégia, Ausztria, Finnorszag ¢és

"1 Ugyanakkor meg kell jegyezziik azt, hogy példaul a 2008-as pénziigyi és redlgazdasagi valsag utan kialakuld
ado- és jarulékterhék miatt egyre tobb cég telepiti at a cégét (ideértve a szabaduszdkat is) Bulgariaba, 2017-es adat
szerint 15 ezer gordg cég van bejegyezve Bulgaridban. Az Egyesilt Kiralysagbdl pedig fokozdodik a cégek
attelepiilése cégalapitas és inditds szempontjabol kedvezobb unids piacra, igy Litvanidba — lattuk is korabban,
hogy magas értékeket produkal gyors-novekedésii és gazella cégek terén. Tovabba, hasonldan nagy az ugynevezett
freelance-boom Irorszagban is, ahol 2015-ben egy év alatt kozel 12 ezer fével nétt az énfoglalkoztatok létszama.
Lasd: http://www.cso.ie/en/releasesandpublications/er/gnhs/quarterlynational
householdsurveyquarter22015/ Letoltve: 2020.01.10. Els6sorban a tehetségeket vonzza irorszég, az IMD World
Talent Report 2017-ben Irorszag bekeriilt 14-ként a TOP 15 eurdpai gazdasag kézé (IMD, 2017).




frorszag. Ezen orszagok vélhetden konnyebben tamaszkodhatnak majd a gazellakkal
megtdmogatott Ipar 4.0 diffaziora.

Negyedszer, a gazellak aktivitasa szempontjabdl fontos, hogy mennyire képesek
megtamadni a piacot. Mindazonaltal, a piacon lévok védelmének megsziintetése/leépitése
semmi esetre sem lehet szakpolitikai cél, hiszen egy bizonyos szint utan atvaltas keletkezik: a
védelem hidnyossagai/hianya elriaszt a gyors-novekedés melletti elkotelezodéstol.
Németorszag esete plasztikusan ravilagit erre: magasabb a piacon 1évok védelmi szintje, de a
gazelldk aranya, az ipari foglalkoztatottak gazellan beliili aranya, €s az ipari versenyz6i mindség
is jobb mintat kovet. Nincs generalis értelemben vett optimalis szint, az adott innovacios
Okoszisztéma konfiguraciojabdl adoddan kell meghatarozni azt a szintet, ami még épp elég
Osztoke a vallalkozasfejlesztésnek a kelld védelem biztositasa mellett.

Otodrészt, az Ggynevezett unikornis vallalkozasok mintazata is azt a tapasztalatot
erdsiti, hogy az eurdpai kontinens innovacios dkoszisztémajanak teljesitménye gyengébb az
Egyesiilt Allamokéhoz képest. Az unikornis vallalatok (2000 utan alapitott, 1 milliard dollar
értekll) tipikusan a kovetkezd szektorokban kelnek életre: e-kereskedelem, internetes
szoftverek és szolgaltatasok, FinTech, szocidlis szféra, kiberbiztonsdg, On-Demand
szolgéaltatasok, Big Data, egeszseglgy, média, hardver, mobil szoftverek és szolgaltatasok,
ingatlanok és egyéb (Ugymint az oktatast forradalmasité Ed Tech, a Kiterjesztett- és virtualis
valdsag stb.). PL.: Uber, Didi Chuxing, Xiaomi, Airbnb, Palantir. A legkiemelked6bb szektoruk
az e-kereskedelem (17%), az internetes szoftverek és szolgaltatasok (14%), es a FinTech (11%).
Az unikornisok 54 szazalékanak a székhelye az Egyesiilt Allamokban van, 23%-uk Kinaban,
4%-uk Indiaban, szintén 4%-uk az Egyesult Kirdlysadgban, 2% Németorszagban és 2% Dél-
Koredban.”? Megfigyelhet és nem melldzendd trend, hogy bar egyre tobb unikornis talalhato
a pénziigyi technologiai szektorban (pl.: Egyesiilt Kiralysag) — minekutana a kozvetitérendszer
hatékonysaganak javulasat, rajta keresztlil pedig a redlgazdasag ndvekedesi potencialjanak
emelkedését remélhetnénk —, illetve a mesterséges intelligencia kutatasara és alkalmazasara
szakosodo start-up cégek esetében (pl.: Kina) — amelyek elszaporodasatdl szintén javulast
remelnénk legalabb a termelékenység teriiletén; es megis, a termelékenységi novekedés

lassulasa, azaz romléasa az uralkodé tendencia az emlitett orszagokban is.”

21 4sd: https://www.chinsights.com/research/unicorn-startup-market-map/ Let6ltve: 2020.01.10. Henrekson és
Sanandiji [2017] szintén azt talalja, hogy példaul 2016-ban a 210 unikornis ko6ziil 115 az USA-bdl eredeztethetd,
Kina e tekintetben igen er6s a maga 47 unikornisaval, mig Europaban csak a nyugat-eurdpai orszagok
biiszkélkedhetnek unikornisokkal, szamuk azonban csupan 22.

8 A Vilagbank adatbankja alapjan az latszik, hogy a kinai teljes tényez6termelékenységi rata a 2008-as valsagot
megel6z0 évtizedben 3,51% volt, mig az azt kovetd évtizedben latvanyosan lefékezddott 1,55%-ra. Arrdl pedig,




Zar¢6 gondolatok

Tanulmanyunk I. részének talan harom — egymashoz kapcsolodo és egymasra épiil6é — implicit
Uzenete van. Az elsé az, hogy a szakmanak nem szabadna a tullelkestltség allapotaba kerllve
akképp értekeznie (konkrét) gazellakrdl, mintha azok értékallosaganak megitéléséhez nem
volna elengedhetetlen az id6t igénylé ex post ralatds az adott cég és innovacios
okoszisztémajanak fejlodésére, illetve azok nemlinedris kolcsonhatasara. E  nélkiil
elemzéseinkben diszkvalifikaljuk a rendszerszemleletet, vagyis uUgy tesziink, mintha a
vérkeringés tanulmanyozhat6 lenne a test teljes mell6zésével — ezt mar a bevezetOnkben
megidézett Coase is a szemére vetette az eleganciat a relevancia elé helyezé kdzgazdasz
kdzosségnek (Coase [2015] 115. o.). llyesforman pedig a szakpolitika nem ismerheti fel azt,
amire felhivtuk a figyelmet: a gazellak mozgé célpontok, azaz csupan id6legesen 1étezhetnek
egy nyilt, dinamikus és tavol-egyensulyi innovacids 6koszisztemaban, ahol mindig ott van a
romlandosag rizikdja. Ennek hianydban a valGsagrol alkotott képlink csak es kizarolag
csalokabb lehet, ami rossz 6men barmi fajta gazdasagpolitikai beavatkozas sikerére nézve.”

A masodik implicit Uzenet az, hogy ha és amennyiben nem latni nagyobb létszamd
gazella csordakat az europai tarsadalmi-gazdasagi innovacios 6koszisztémaban, akkor az még
mélyebbre as0, a kialakult konfiguréacio fontosabb kdlcsonhatasait feltard elemzést kivan. Ezek
a kolcsonhatasok ugyanis nemcsak okai, de fonntartoi is a kialakult viszonyrendszernek
(konzervalodik az innovacios Okoszisztéma lassuld termelékenységi dinamikaja és
gyengélkedd novekedésének egyre inkdbb anti-inkluziv természete).

A harmadik implicit (zenet pedig gy fogalmazhaté meg, hogy Laplace démonjanak
megidézése nélkiil”™® — azaz a gazdasagi kormanyzas mindenhatosaganak feltételezése nélkiil —
elvileg sziikség lehet ujfajta iparpolitikara az europai gazdasdg kihivasainak (szekularis
stagnalas és anti-inkluziv természeti am gyenge ndvekedés) kezelése érdekében, hozzéajarulva
a gazellava valas lehetOségének bdvitéséhez, az orszdgok strukturalis valtasi képességének
javitasahoz a digitalis transzformacio koraban. Gazdasagtorténeti tény ugyanis, hogy nem volt

egy olyan orszag sem, amelyik ne alkalmazott volna célzott és szelektiv szakpolitikdkat annak

hogy hol is késik a mesterséges intelligencia termelékenységemel6 hatdsa, lasd Szalavetz [2019]. Minderr6l
tanulmanyunk I1. részében részletesen lesz sz6.

4 Err6l és a valosagot jobban leirni képes komplexitas kozgazdasagtudomanyanak sziikségességérdl 1asd Kovacs
[2019].

> Pierre-Simon Laplace 1814-ben publikalt klasszikus munkdjaban elképzelt démon, amely id6-fiiggetleniil
minden informacié birtokaban van és megbizhatd predikciokat tesz a jovot illetéen egy olyan rendszerben, ahol
nincs az ujnak szerepe, ahol nem kell kalkulalni evolutive kialakulo Gj mindséggel. Ez azonban csak a fantazia
sziileménye, a valds €16 rendszerekben 0j mindség jon idordl idére 1étre irreverzibilis és nem-egyensulyi
folyamatok jovoltabol, amit bizonyitanak a technolégiai-gazdasagi paradigmavaltasok, lasd Kovéacs [2015].



érdekében, hogy csillapitsa az utfliggdség erejét, esetleg azért, hogy kozvetett modon 1j
fejlddési utat teremtsen a gazdasagi szerkezet modernizalasaval, a strukturalis valtasi képesség
kultivalasaval. A kérdés az, hogy a digitalis transzformécio es az Ipar 4.0 diff(zioja idején is e
szellemben 1116 a gazdasagi kormanyzasnak eljarnia, avagy sem.

Tanulméanyunk Il. részében a gazellakat a vilaggazdasagi kihivasok komplex
rendszerébe agyazzuk és az |. részre épitve arra adunk valaszt, hogy e vallalatok természetének
alaposabb ismeretének fényében vajon a modern gazdasagi kormanyzas tényleg feladhatja-e
(és egyaltalan fel kell-e adnia) a semlegesség elvét es rajuk koncentralva lendiletbe hozhatja-e
a termelékenységet és erdsitheti-e a novekedés inkluziv jellegét az Ipar 4.0 és a digitalis
gazdasag koraban? Mindekdzben azt az izenetet igyeksziink kozvetiteni, hogy a komplexitas
Ovatossagra ¢és szerénységre inti a gazdasagpolitikai tervezdket, még akkor is, ha néha maga a
szakma hozakodott eld ¢lesen exponalt ¢és egyszeri felismerésekkel a gazelldkkal
kapcsolatosan, amelyek szinte csak Uigy sugalljak az ujfajta iparpolitika lehetdségét, azaz azt,
hogy megidézziik Laplace démonjat. A tanulmany II. részével célunk valdjaban az, amirél mar

Jozsef Attila is szolt, meglatni a kodot, a nagy fényességek mogott.’

76 Eredetiben: ,,Egyszer meglattam a kodot, a nagy fényességek mogott.” — Jozsef Attila, Kodbol, cséndbdl (1925)
c. kblteménye.



Hivatkozasjegyzék

Achtenhagen, L. — Naldi, L. — Melin, L. [2010]: Business Growth — Do Practitioners and
Scholars Really Talk about Tthe Same Thing? Entrepreneurship Theory and Practice, 34.
évf., 2. sz&m 289-316. o.

Aghion, P. [2012]: Teremté rombolas. Verseny és innovacid. Alinea Kiad6, Budapest.

Arrow, K. [1962]: Economic Welfare and the Allocation of Resources for Invention. In: The
Rate and Direction of Inventive Activity: Economic and Social Factors, Princeton University
Press, 609-626. o.

Autio, E. — Rannikko, H. — Kiuru, P. — Luukkonen, K. — Orenius, R. — Handelberg, J. —
Bergenwall, A. — Berglund, E. [2013]: The VIGO Programme Mid-Term Evaluation.
Ministry of Employment and the Economy, Enterprise and Innovation Department, MEE
Report No. 4.

Autio, E. — Rannikko, H. — Handelberg, J. — Kiuru, P. (2014): Analyses on the Finnish High-
Growth Entrepreneurship Ecosystem. Aalto University, Small Business Center, Business &
Economy, 1. szam.

Autio, E. — Rannikko, H. [2016]: Retaining Winners: Can Policy Boost High-growth
Entrepreneurship? Research Policy, 45. évf., 1. szam 42-55. o.

Axtell, R. L. [2001]: Zipf Distribution of U.S. Firm Sizes. Science, 293. évf., 5536. szdm 1818-
1820. o.

Barrett, R. — Kowalkiewicz, M. — Shahiduzzaman, S. H. [2016]: High-growth and Technology:
High Growth Firms in the Digital Economy. PwC Chair in Digital Economy, Queensland
University of Technology, Brisbane.

Békés Gabor — Murakézy Balazs [2012]: Magyar gazelldk — A gyors novekedést vallalatok
jellemzéi és kialakulasuk elemzése. K6zgazdasagi Szemle, 59. évf., 2012. marcius, 233-262.
0.

Bianchini, S. — Bottazzi, G. — Tamagni, F. [2017]: What Does (Not) Characterize Persistent
Corporate High-Growth? Small Business Economics, 48. évf., 3. szam 633-656. o.

Birch, D. L. [1979]: The Job Generation Process. MIT Program on Neighborhood and Regional
Change, Massachusetts Institute of Technology, Cambridge, MA.

Bjuggren, C. M. — Daunfeldt, S-O. — Johansson, D. [2010]: Ownership and High-Growth Firms.
The Ratio Institute, Ratio Working Papers No. 147.

Bleda, M. — Morrison, K. — Righby, J. [2013]: The Role and Importance of Gazelles and Other
Growth Firms for Innovation and Competitiveness. Megjelent: Cox, D. — Righy, J. (szerk.)
[2013]: Innovation Policy Challenges for the 21st Century. Routledge, London. 36-63. o.

Bornhéll, A. — Daunfeldt, S-O. — Rudholm, N. [2014]: Sleeping Gazelles: High Profits But No
Growth. Frontiers of Entrepreneurship Research, 34. évf., 17. szam 1-16. o.

Bottazzi, G. — Cefis, E. — Dosi, G. [2002]: Corporate Growth and Industrial Structures: Some
Evidence from the Italian Manufacturing Industry. Industrial and Corporate Change, 11.
évf., 4. szam 705-723. o.



Brannback, M. — Carsrud, A. L. — Kiviluoto, N. [2014]: Understanding the Myth of High
Growth Firms. The Theory of the Greater Fool. Springer, ISBN 978-1-4614-9457-7

Branstetter, L. — Lima, F. — Taylor, L. J. — Venancio, A. [2013]: Do Entry Regulations Deter
Entrepreneurship and Job Creation? Evidence from Recent Reforms in Portugal. The
Ecomomic Journal, 124. évf., 577. szdm 805-832. o.

Brown, R. — Lee, N. [2017]: Reluctant Borrowers? Examining the Demand and Supply of
Finance for High Growth SMEs in the UK. ICAS Report, ISBN 978-1-909883-37-6.

Brown, R. — Mason, C. — Mawson, S. [2014]: Increasing 'The Vital 6 Percent’: Designing
Effective Public Policy to Support High Growth Firms. NESTA Working Paper No. 01

Brown, R. — Mawson, S. — Mason, C. [2017]: Myth-Busting and Entrepreneurship Policy: The
Case of High Growth Firms. Entrepreneurship & Regional Development, 29. évf., 5-6. szam

Brynjolfsson, E. — McAfee, A. [2016]: The Second Machine Age: Work, Progress, and
Prosperity in a Time of Brilliant Technologies. W. W. Norton & Company

Buchanan, M. [2004]: Itt és mindenutt. Talentum Tudomanyos Kényvtar, Budapest.

Business Finland [2018]: Startups, Accelerators and the Role of TEKES. Report No 1. Elérhetd:
https://www.businessfinland.fi/globalassets/julkaisut/startups accelerators and role of te
kesl 2008.pdf Letdltve: 2020.01.10

Calvino, F. - Criscuolo, C. — Menon, C. [2015]: Cross-country Evidence on Start-up Dynamics.
OECD Science, Technology and Industry Working Papers No. 6, OECD Publishing, Péarizs.

Coad, A. [2010]: Exploring the Processes of Firm Growth: Evidence from a Vector Auto-
Regression. Industrial and Corporate Change, 19. évf., 6. szam 1677-1703. o.

Coad, A. - Cowling, M. — Siepel, J. [2016]: Growth Processes of High-Growth Firms as a Four-
Dimensional Chicken and Egg. Industrial and Corporate Change, 26. évf., 4. szam 537-554.
0.

Coad, A. — Daunfeldt, S-O. — Holzl, W. — Johansson, D. — Nightingale, P. [2014]: High-Growth
Firms: Introduction to the Special Section. Industrial and Corporate Change, 23. évf., 1.
szam 91-112. o.

Coad, A. — Frankish, J. — Roberts, R. G. — Storey, D. J. [2013]: Growth Paths and Survival
Chances: An application of Gambler’s Ruin theory. Journal of Business Venturing, 28. évf.,
615-632. .

Coase, R. H. [2015]: Why Economics Will Change. Man and the Economy, 2. évf., 2. szam
113-118. 0. DOI: 10.1515/me-2015-6003

Crawford, C. — Aguinis, H. — Lichtenstein, B. — Davidsson, P. [2015]: Power Law Distributions
in Entrepreneurship: Implications for Theory and Research. Journal of Business Venturing,
30. évf., 5. szdm 696-713. o.

Criscuolo, C. — Gal, P. N. — Menon, C. [2014]: The Dynamics of Employment Growth: New
Evidence from 18 Countries. OECD Science, Technology and Industry Policy Papers No.
14



Cukanova, M. — Farové, T. [2016]: Slovak Gazelles in Tourism as a Driver of Innovation.
Ekonomické Rozh’lady — Economic Review, 45. évf., 1. szam 56-65. o.

Daunfeldt, S-O. — Elert, N. — Johansson, D. [2013]: The Economic Contribution of High-
Growth Firms: Do Policy Implications Depend on the Choice of Growth Indicator? Journal
of Industry, Competition and Trade, 14. évf., 3. szam 337-365. 0.

Daunfeldt, S-O. — Elert, N. — Johansson, D. [2016]: Are High-Growth Firms Overrepresented
in High-Tech Industries? Industrial and Corporate Change, 25. évf., 1. szdm 1-21. o.

Daunfeldt, S-O. — Halvarsson, D. [2015]: Are High-Growth Firms One-Hit Wonders? Evidence
from Sweden. Small Business Economics, 44. évf., 2. szdm 361-383. o.

Davidsson, P. — Steffens, P. — Fitzsimmons, J. [2009]: Growing Profitable or Growing from
Profits: Putting the Horse in Front of the Cart? Journal of Business Venturing, 24. évf., 388-
406. o.

Demir, R. — Wennberg, K. — McKelvie, A. [2017]: The Strategic Management of High-Growth
Firms: A Review and Theoretical Conceptualization. Long Range Planning, 50. évf., 4. szam
431-456. o.

Dosi, G. — Lovallo, D. [1997]: Rational Entrepreneurs or Optimistic Martyrs? Some
Considerations on Technological Regimes, Corporate Entries, and the Evolutionary Role of
Decision Biases. Megjelent: Garud, R. — Nayyar, P. R. — Shapira, Z. B. (szerk.):
Technological Innovation: Oversights and Foresights. 41-68. o.

Du, J. — Yundan, G. — Temouri, Y. [2013]: High Growth Firms and Productivity: Evidence
from the United Kingdom. NESTA Working Paper Series 13. évf., 4. szdm, London, NESTA.

Du, J. — Temouri, Y. [2015]: High-growth Firms and Productivity: Evidence from the United
Kingdom. Small Business Economics, 44. évf., 1. szam 123-143. 0. DOI:10.1007/s11187-
014-9584-2

Eckhardt, J. T. — Shane, A. S. [2011]: Industry Changes in Technology and Complementary
Assets and the Creation of High-Growth Firms. Journal of Business Venturing, 26. évf., 4.
szdm 412-430. o.

Estrin, S. — Mickiewicz, T. — Rebmann, A. [2017]: Prospect Theory and the Effects of
Bankruptcy Laws on Entrepreneurial Aspirations. Small Business Economics, 48. évf., 4.
szam 977-997. o.

Eurdpai Bizottsag [2019a]: European Economic Forecast. Autumn 2019. Institutional Paper
No. 115.

Eurdpai Bizottsdg [2019b]: Strengthening Strategic Value Chains for a future-ready EU
Industry - report of the Strategic Forum for Important Projects of Common European
Interest. Europai Bizottsag, Report of the Strategic Forum for Important. Elérheto:
https://ec.europa.eu/docsroom/documents/37824 Letdltve: 2020.01.10

European Systemic Risk Board [2017]: Resolving Non-Performing Loans in Europe. 2017.
julius.  Elérhetd: https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/20170711 resolving npl
report.en.pdf Let6ltve: 2020.01.10.



Fackler, T. A. — Nagler, M. — Schnitzer, M. — Watzinger, M. [2017]: How Antitrust
Enforcement Can Spur Innovation: Bell Labs and the 1956 Consent Decree. CEPR
Discussion Paper No. 1793

Fafchamps, M. — Woodruff, C. [2016]: Identifying Gazelles: Expert Panels vs. Surveys as a
Means to Identify Firms with Rapid Growth Potential. World Bank, Policy Research
Working Paper No. 7647

Florin, J. — Lubatkin, M. — Schulze, W. [2003]: A Social Capital Model of High Growth
Ventures. Academy of Management Journal, 46. évf., 3. szam 374-364. o.

Forfas [2013]: Innovation in Agency-Supported High Growth Firms in Ireland. Forfas, Ireland.
Elérhet6: https://dbei.gov.ie/en/Publications/Publication-files/Forf%C3%A 1s/Innovation-
in-Agency-Supported-High-Growth-Firms-in-Ireland.pdf Let6ltve: 2020.01.10.

Frost & Sullivan [2014]: Social Innovation. Whitepaper. Social Innovation to answer Society’s

Challenges.  Elérhet6:  https://www.hitachivantara.com/en-us/pdf/white-paper/social-
innovation-mega-trends-to-answer-society-challenges-whitepaper.pdf Letbltve:
2020.01.10.

Friedrich, M. — Weik, M. [2019]: Der groRte Crash aller Zeiten: Wirtschaft, Politik,
Gesellschaft. Wie Sie jetzt noch Ihr Geld schitzen kdnnen. Eichborn; Auflage: 8. 20109.
oktdber 31.

Geuvers, P. [2016]: Employees as Drivers for High Organic Growth: How CEOs of Gazelles
Create Growth Momentum. International Journal of Entrepreneurship and Small Business,
28. evf., 1. szdm 78-100. 0. DOI:10.1504/ijesb.2016.075683

Greene, F. J. — Mole, K. — Storey, D. J. [2004]: Does More Mean Worse? Three Decades of
Enterprise Policy in the Tees Valley. Urban Studies, 41. évf., 1207-1228. o.

Greiner, L. E. (1998): Evolution and Revolution as Organizations Grow. Harvard Business
Review, 76. évf., 3. szd&m 55-68. o.

Guillamon, C. — Moral-Benito, E. — Puente, S. [2017]: High Growth Firms in Employment and
Productivity: Dynamic Interactions and the Role of Financial Constraints? Banco de Espana
Working Paper No. 1718

Gundry, L. K. — Welsch, H. P. [2001]: The Ambitious Entrepreneur: High Growth Strategies
of Women-owned Enterprises. Journal of Business Venturing, 16. évf., 5. szam 453-470. o.

Guzman, J. — Stern, S. [2015]: Where is Silicon Valley? Forecasting and Mapping
Entrepreneurial Quality. Science, 347. évf., 6222. sz&m 606-609

Hall, B. H. — Castello, P. M-P. — Montresor, S. — Vezzani, A. [2015]: Financing Constraints,
R&D Investments and Innovative Performances: New Empirical Evidence at the Firm Level
for Europe. Economics of Innovation and New Technology, 25. évf., 3. szam 183-196. o.

Halvarsson, D. [2014]: Identifying High-Growth Firms. Ratio, Ratio Working Paper No. 215

Hendrickson, L. — Bucifal, S. — Balaguer, A. — Hansell, D. [2016]: Employment Dynamics of
Australian Entrepreneurship: A Management Perspective. Technology Innovation
Management Review, 6. évf., 6. szdm 33-40. o.



Henrekson, M. — Johansson, D. (2010): Gazelles as Job Creators: A Survey and Interpretation
of the Evidence. Small Business Economics, 35. évf., 2. sz&m 227-244. o.

Henrekson, M. — Sanandaji, T. [2017]: Schumpeterian Entrepreneurship in Europe Compared
to Other Industrialized Regions. IFN Working Paper No. 1170

Holzl, W. [2013]: Persistence, Survival, and Growth: A Closer Look at 20 Years of Fast-
Growing Firms in Austria. Industrial and Corporate Change, 23. évf., 1. szdm 199-231. o.

Hussinger, K. [2010]: On the Importance of Technological Relatedness: SMEs versus Large
Acquisition Targets. Technovation, 30. évf., 1. szam 57-64. o.

IMF [2019]: World Economic Outlook. October 2019. IMF, Washington.

Keen, C. — Etemad, H. [2012]: Rapid Growth and Rapid Internationalization: The Case of
Smaller Enterprises from Canada. Management Decision, 50. évf., 4. szdm 569-590. o.

Ketels, C. — Protsiv, S. [2016]: European Cluster Panorama 2016. European Cluster
Observatory Report. Eurdpai Bizottsag, 2016. november.

Kornai Janos [2010]: Innovacid es dinamizmus. Koélcsdnhatasok a rendszerek és a technikai
haladas kozott. Kozgazdasagi Szemle, 57. évf., januar, 1-36. o.

Kornai Janos [2013]: Dynamism, Rivalry, and the Surplus Economy: Two Essays on the Nature
of Capitalism. 1. kiadas. Oxford University Press. 208 o.

Kovécs Oliver [2015]: Stabilitas és dinamizmus. Az innovativ fiskalis politika alapjai. Alinea
Kiadd, Budapest.

Kovacs Olivér [2017a]: Az Ipar 4.0 komplexitdsa — 1. rész. Kdzgazdasagi Szemle, 64. évf.,
jalius-augusztus, 823-851. o.

Kovécs Olivér [2017b]: Az Ipar 4.0 komplexitasa — 2. rész. Kdzgazdasagi Szemle, 64. évf.,
szeptember, 970-987. o.

Kovécs Oliver [2019]: Grounding Complexity Economics in Framing Modern Governance.
Acta Oeconomica, 69. évf., 4. szdm 571-594. o.

Krosldkova, M. — Kubickovd, V. — Jurkovicova, L. — Kubiniy, N. [2015]: Dynamics of High
Growth Enterprises — ,,Gazelles” — in Czech Republic. Problems and Perspectives in
Management, 13. évf., 2. szam 27-35. o.

Lach, S. — Neeman, Z. — Schankerman, M. [2017]: Government Financing of Research and
Development: A Mechanism Design Approach. CEPR Discussion Paper No. 21299.

Lehtoranta, O. [2010]: Knowledge Flows from Incumbent Firms to Newcomers. The Growth
Performance of Innovative SMEs and Services Start-ups. VTT Technical Research Centre
of Finland, VTT Working Paper No. 143

Lee, J. — Brown, R. — Schlueter, T. [2016]: Modes of Firm Growth. ERC Research Paper No.
46

Lilischkis, S. [2011]: Policies in Support of High-Growth Innovative SMEs. INNO-Grips
Policy Brief No. 2. Elérhetd:



http://innogrips.empirica.biz/fileadmin/innogrips/documents/01 policy%20briefs/ig policy
brief 2 high-growth smes.pdf Letdltve: 2020.01.10

Lopez-Garcia, P. — Puente, S. [2012]: What Makes a High-growth Firm? A Dynamic Probit
Analysis Using Spanish firm-level Data. Small Business Economics, 39. évf., 4. szam 1029-
1041. o.

Mason, C. — Brown, R. [2013]: Creating Good Public Policy to Support High-growth Firms.
Small Business Economics, 40. évf., 2. szam 211-225. o.

Mazzucato, M. — Cimoli, M. — Dosi, G. — Stiglitz, J. E. — Landesmann, M. A. — Pianta, M. —
Walz, R. — Page, T. [2015]: Which Industrial Policy Does Europe Need? Intereconomics,
Forum, 50. évf., 2015. janius/jalius, 3. szam, 120-155. o.

McKelvie, A. — Brattstrom, A. — Wennberg, K. [2017]: How Young Firms Achieve Growth:
Reconciling the Roles of Growth Motivation and Innovative Activities. Small Business
Economics, 49. évf., 2. szam 273-293. o.

Mohr, V. — Garnsey, E. — Theyel, G. [2014]: The Role of Alliances in the Early Development
of High-Growth Firms. Industrial and Corporate Change, 23. évf., 1. szdm 233-259. o.

Moreno, F. — Coad, A. [2015]: High-Growth Firms: Stylized Facts and Conflicting Results.
Megjelent: Corbett, A. C. — Katz, J. A. — McKelvie, A. (szerk.) (2015): Entrepreneurial
Growth: Individual, Firm, and Region. Advances in Entrepreneurship, Firm Emergence and
Growth, 17. kiadas. Emerald Group Publishing Limited, 187-230. o.

Nylund, P. A. — Hernandez, X. F. — Serrat, N. A. — Portet, X. G. — Freixanet, M. F. — Aliberch,
A. S. [2016]: High-Growth Firms in Low-Growth Regions: Internationalization as a
Predictor of Growth. International Business Management, 10. évf., 4. szdm 320-323. o.

OECD [2010]: High-Growth Enterprises: What Governments Can Do to Make a Difference.
OECD Studies on SMEs and Entrepreneurship, ISSN: 2078-0982.

OECD [2013a]: Management and Leadership Skills in High-Growth Firms. Summary Report.
International Workshop. 2013. m4jus 6. Varsd, Lengyelorszég.

OECD [2013b]: An International Benchmarking Analysis of Public Programmes for High-
Growth Firms. OECD Local Economic and Employment Development Programme, Danish
Business Authority, OECD Parizs.

OECD [2015]: New Approaches to SME and Entrepreneurship Financing: Broadening the
Range of Instruments. OECD, Parizs.

OECD [2016]: Entrepreneurship at a Glance 2016. OECD Publishing, Parizs. DOI:
10.1787/22266941

OECD [2018a]: The Productivity-Inclusiveness Nexus. OECD Publishing, Parizs.

OECD [2018b]: Opportunities for All: A Framework for Policy Action on Inclusive Growth.
OECD Publishing, Parizs. DOI: 10.1787/9789264301665-en

OECD [2019]: OECD Economic Outlook — November 2019. OECD Publishing, Parizs.



Ortega-Argilés, R. — Vivarelli, M. — Voigt, P. [2009]: R&D in SMEs: A Paradox? Small
Business Economics, 33. évf., 1. szdm 3-11. o.

Papanek Gabor [2010]: A gyorsan ndvekvd magyar kis- és kozépvallalatok a gazdasag
motorjai. Kézgazdasagi Szemle, 57. évf., 2010. aprilis, 354-370.

Parker, S. C. — Storey, D. J. - van Witteloostuijn, A. [2010]: What Happens to Gazelles? The
Importance of Dynamic Management Strategy. Small Business Economics, 35. évf., 2. szam
203-226. o.

Pesédmaa, O. [2017]: Personnel- and Action Control in Gazelle Companies in Sweden. Journal
of Management Control, 28. évf., 1. szam 107-132. 0. DOI:10.1007/s00187-016-0242-5

Pugsley, B. W. — Sedlacek, P. — Sterk, V. [2019]: The Nature of Firm Growth. Elérhetd:
https://ssrn.com/abstract=3086640, DOI: 10.2139/ssrn.3086640

Ranti, T. — Gronlund, M. — Burstrom, T. [2016]: Finnish High-Impact ICT SMEs and
Ecosystems. Economic and Social Development: Book of Proceedings; Varazdin
Development and Entrepreneurship Agency. 496-507. o.

Rigby, J. — Bleda, M. — Morrison, K. — Kim, J-S. [2007]: Mini Study 01 — Are Gazelles Leaping
Ahead? Innovation and Rapidly Growing Small Firms. Eurdpai Bizottsdg, Pro INNO

Europe, INNO-GRIPS. Elérheto:
file://IC:/Users/Oliver/AppData/Local/Temp/GRIPS MS01 Gazelles.pdf Letoltve:
2020.01.10

Roth, F. — Jonung, L. [2019]: Public Support for the Euro and Trust in the ECB: The First Two
Decades of the Common Currency. Lund University, Department of Economics, Working
Paper No. 10.

Schnitzer, M. — Watzinger, M. [2017]: Measuring the Spillovers of Venture Capital. CEPR
Discussion Paper No. 12236.

Senderowitz, M. — Klyver, K. — Steffens, P. [2016]: Four Years On: Are the Gazelles still
Running? A Longitudinal Study of Firm Performance After a Period of Rapid Growth.
International Small Business Journal, 34. évf., 4. szam 391-411. o.

Shane, S. [2009]: Why Encouraging More People to Become Entrepreneurs is Bad Public
Policy. Small Business Economics, 33. évf., 2. szam, 141-149. o.

Stanley, M. — Buldyrev, S. — Havlin, S. — Mantegna, R. N. — Salinger, M. A. — Eugene, S.
[1995]: Zipf Plots and the Size Distribution of Firms. Economics Letters, 49. évf., 4. szdm
453-457. o.

St-Jean, E. — Julien, P-A. — Audet, J. [2008]: Factors Associated with Growth Changes in
»,Gazelles”. Journal of Enterprising Culture, 16. évf., 2. szdm 161-188. o.

Succurro, M. [2017]: Financial Bankruptcy Across European Countries. International Journal
of Economics and Finance, 9. évf., 7. szam 132-146. o.

Szalavetz Andrea [2019]: Mesterséges intelligencia és technologiavezérelt termelékenység-
emelkedés. Kiillgazdasag, 63. évf., 2019. julius-augusztus, 53-79. o.



Szerb Laszlo6 — Komlosi Eva — Varga Attila [2017]: Gyors novekedésti vallalatok
Magyarorszagon — Az innovativ, rejtélyes és a virtualis gazellak. Kdzgazdasagi Szemle, 64.
évf., 2017. majus, 476-506. o.

Takalo, T. — Tanayama, T. — Toivanen, O. [2017]: Welfare Effects of R&D Support Policies.
CEPR Discussion Paper 12155.

Teulings, C. — Baldwin, R. (szerk.) [2014]: Secular Stagnation: Facts, Causes and Cures.
Vox/CEPR Book.

The Conference Board [2019]: Global Economic Outlook 2020: Stagnating Growth amid an
Uncertain Outlook. The Conference Board, New York.

Tomenendal, M. [2014]: Explaining Rapidly Growing Companies — The ,,Berlin Innovation
and Growth (BIG) Model“. Strategic Leadership Review, 1. évf., 2. szdm 15-21. o.

Tomenendal, M. — Raffer, C. [2016]: Tracing gazelles: An Exploration into lIdentities of
Rapidly Growing Companies. Megjelent: Dorrenbécher, C. — Tomenendal, M. — Stanske, S.
(szerk.) [2016]: Organizational Identity and Firm Growth: Properties of Growth, Contextual
Identities and Micro-level Processes. London: Palgrave Macmillan, 107-136. o.

UNCTAD [2019]: Digital Economy Report 2019. Value Creation and Capture: Implications
for Developing Countries. Elérhetd:
https://unctad.org/en/PublicationsLibrary/der2019 en.pdf Let6ltve: 2020.01.10

Wennberg, K. [2013]: Managing High-Growth Firms: A Literature Review. Background Paper,
International Workshop on “Management and Leadership Skills in High-Growth Firms”.
Varso, 2013.05.06.

Wynarczyk, P. — Watson, R. [2005]: Firm Growth and Supply Chain Partnerships: An
Empirical Analysis of U.K. SME Subcontractors. Small Business Economics, 24. evf., 1.
szam 39-51. o.

Zahra, S. A. — Sapienza, H. J. — Davidsson, P. [2006]: Entrepreneurship and Dynamic
Capabilities: A Review, Model and Research Agenda. Journal of Management Studies, 43.
évf., 4. szam 917-955. 0., DOI: 10.1111/j.1467-6486.2006.00616.x



