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Bevezetés

Ebben a fejezetben olyan kérdéskort targyalunk, amelyet ¢les vitdk kisérnek
mind a kozpolitikdban, mind a tudomédnyos kutatdsban. Kiilfoldi tulajdon
belfsldi tulajdon ellenében? A gazdaségpolitika meglehetésen ambivalens a
kulfoldibefektetésekkel szemben. Ezek elényeit senki sem kérddjelezi meg: 4j
pénzigyi forrasok lehetdségeit nyitjak meg, 4j munkahelyeket teremtenck, és
modern technolédgidkat importdlnak a fogadd orszdgba. Emiatt szdmos kor-
mény kiemelten kezeli a kiilfoldi befektetket, adokedvezményeket kindl szd-
mukra. A legtobb orszagban azonban tiltjik a tobbségi kulfoldi tulajdont az
ugynevezett stratégiai teriileteken — mint példaul a reptilétarsasagok vagy a
pénziigyi szektor esetében, amely még az Egyesiilt Allamokban sem lehetett
kulfoldi kézben a legutdbbi idékig. Rdad4sul szabalyozasi tobbletterheket ré-
nak akiilfoldivéllalatokra, novelve azokat a bizonytalanségi tényezdket, ame-
lyek velejardi a hatdrokon dtnyuld tékebefektetéseknek. Ezek a kozpolitikai
intézkedések sok esetben reakcidk a globalizicids félelmektdl felbujtott koz-
véleményre, amely leginkabb a kiilfoldi felvasirlasok munkahelyekre és bérek-
re gyakorolt negativ hatdsai miatt agg6dik.

Abérek ésakulfoldibefektetések teriiletén végzett kutatdsok szamos orszig
esetében dokumentaltak, hogy valéban létezik pozitiv bérkiilonbézet a kiil-
foldi tulajdon javéra. Ennck okai azonban nagyon sokf¢lék lehetnek. Lehet-
séges, hogy a kiilfoldi tulajdonosok eleve a fogad6 orszdglegsikeresebb véllala-
tait vasdroltdk meg, z6ldmez8s beruhdzasaikat pedigaleggyorsabban névekvé
és ezéltal magas béreket generdlé iparagakba irdnyitottdk. A vallalati szintd
adatokat haszndld és a szelekcids torzitast csokkentd médszerekkel készitett
becslések azt mutatjék, hogy a kulfoldi vallalatok bérprémiuma megmarad,
de nagysaga csokken (1asd Conyon és szerzétirsai, 2002; Girma-Girg, 2007).

Természetesen a vallalati szint(i adatok altaliban nem tartalmaznak infor-
mécidt az egyéni bérekrél ésa dolgozok jellemzdirdl, ezért nagyon nehéz vagy
teljesen lehetetlen a dolgozdk egyéni jellemzéit figyelembe venni, és kontrol-
lalniazalkalmazottak 6sszetételére. A vallalaton beliil kialakult relativ béreket
sem lehet elemezni. Azok az egyéni szint(i adatok, amelyek informaciét hor-
doznak a munkahely tulajdonosarél, megvalaszolhatjik ezeket a kérdésekert,
de ilyen adatokkal nem lehet csokkenteni a véllalati szelekcids hatést, és dlta-
laban nincs is adat a munkaado6rdl, pedig ez hasznos lehet kiilfoldi miikods-
t8ke-befektetések és a bérek kozotti kapesolat meghatdrozasiban.
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Szerencsére nagyon sok olyan tanulményralehet mar tdmaszkodni, amelyek
a munkaaddi és munkavéllaléi adatokat 6ssze tudjék kapcsolni — és ezéltal
olyan adatbézis jon létre, amely mind vallalati szint(i, mind egyéni informéci-
ot tartalmaz —, és igy mindkét adatforrds elényeit egyesiti (példdul Heyman és
szerzdtdrsai, 2007; Huttunen, 2007). A tanulmanyok szerint a kiilfoldi tulaj-
don kauzalis bérhatdsa kicsi vagy teljesen elhanyagolhaté.

Ebben a fejezetben megbecsiiljitk a kiilfoldi felvésarlds hatdsait a magyaror-
szagi bérek szintjére és szerkezetére. Tanulmanyunk az 1986. éviadatok elem-
zésével kezdddik — ekkor méga kozpontositott dllamhatalom teljesen tiltott
barmilyen kiilfoldi jelenlétet, azonban a rendszervéltds utdn - jelentds ellen-
allas ellenére — a kormany minden adminisztréciés akadalyt elgorditett a kil-
foldi befektetdk elél, és szamos kedvezményt nyujtott szimukra. Az elemzés
utolsé éve 2008, ekkor Magyarorszdg mér négy éve belépett az Eurépai Uni-
dba. A liberalizicié sordn dtalakult a tulajdonszerkezet; a kilfoldi tulajdon
nemcsak gyorsan, hanem széles korben terjedt, érintve majdnem az Gsszes
ipardgat. Ugyanakkor, a szocialista rendszerben alkalmazott szigora bérsza-
bélyozas megsziint, ami megnovelte a béregyenlétlenséget. Tanulmanyunk
a felvésdrldsokat elemzi, egyrészt mert ezek sokkal inkabb targyava véltak a
gazdasdgpolitikai vitdknak, mint a z6ldmez8s beruhdzasok, mésrészt ez lehe-
téséget ad arra, hogy a vallalatok szelekcidjara kontrolldljunk — ami gyakorta
torzitja a kiilfoldi tulajdon becsiilt kauzalis hatdsait.

Adatforras és mintavalasztdas

Az adatok elemzéséhez két forrdst vesziink alapul. Az elsé az Ad6- és Pénz-
tigyi Ellenérzési Hivatal (APEH, jelenleg: NAV) adatbazisa, amely minden
kett8s konyvvitelt alkalmazé jogi személy mérlegadatait tartalmazza. Mig
1992 é5s 2008 kozott az adatbdzisban minden véllalat szerepelt, addig 1986 és
1991 kozott elsésorban csak egy nagyvallalatokat tartalmazé mintaadatai. Az
adatdllomdnyok tartalmazzak a villalatok mérlegét és eredménykimutatasic,
klonboz8 tipusa tulajdonosok jegyzett t8kéjéncek aranyat, valamint néhény
alapvaltozot: a dolgozok szdmat, illetve a véllalat régidjara és ipardgara vonat-
kozé informacidkat.

A miésodik forrds a Bértarifa-felvétel, amely informaciokat tartalmaz a dol-
gozok jellemzbirdl és jovedelmérsl 1986-t61 1992-ig haromévente, majd éven-
te. A Bértarifa-adatbazisban szerepelnek az alkalmazottak keresetérdl, legma-
gasabb iskolai végzettségérol, nemérél, kordrdl, foglalkozdsardl informaciok,
valamint arrdl, hogy egy dolgozé 4j alkalmazott-e. A felvétel az 6sszes valla-
latot 4tfogta 1986-ban és 1989-ben. A tranzicié kezdetekor a mintéba olyan
vallalatok keriiltek, amelyekben t6bb mint 20 alkalmazott dolgozott, ez a
sz4dm fokozatosan lecsokkent 5 fére. 1986-ban és 1989-ben a dolgozdkat vé-
letlen minta alapjin valasztotték ki (cz a szabdly nem vonatkozott a véllalati
vezetdkre, akik kivétel nélkiil bekeriiltek a felmérésbe). 1992-t6l a mintavétel
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modja megvéltozott; a fizikai dolgozdk akkor kertiltek a mintéba, ha minden
hénap 5-énvagy 15-én sziilettek, migaszellemidolgozék akkor, ha 5-én, 15-¢én
vagy 25-én sziilettek. Habér a felmérés a 20 alkalmazottat foglalkoztaté valla-
latokra vonatkozott, ha egy villalat alkalmazottai koziil senki sem sziiletetta
fenti napokon, akkor az adott évben a véllalat hidnyzik az adatbazisbdl. Ezta
mintaszelekciés médszert 2001-ig tartottik meg, ezutan akiiszobot felemelték
50 dolgozéra, az ennél kisebb véllalatok esetében pedigaz dsszes alkalmazott
adatait lekérdezték. A vallalati szintt létszdmot a mintabeli fizikai és szellemi
dolgozdk létsziménak stlyozasival kaptuk meg. Ugyanakkor a vallalati szin-
t adatok segitségével felsulyoztuk a villalatokat ugy, hogy kiadjak az alkal-
mazottak szimat a gazdasigban.

Ezek az adatok 6ssze vannak kétve a véllalati szintt adatokkal, igy egy sz-
szekapcsolt munkaadé—munkavallalé adatbazis allt rendelkezésiinkre, de ez
vallalati, és nem dolgoz6i panel. Mindazonéltal, az egyéni informécio segitsé-
gével osszekotottiik azokat a munkavallaldkat, akik nem véltoztattak a mun-
kahelytiketegyik évrélamésikra. Azid8ben 6sszekotott dolgozoiinformacidk
alapjan kontrolldlnilehet az olyan dolgozék nem megfigyelt heterogenitésara,
akik ugyanannal a vallalatndl maradtak a kilfoldi felvasarlas vagy a kalfoldi
tulajdoni rész eladdsa utdn is.

Elemzésiinket lesztikitettitk a 15-74 év kozotti, csak teljes munkaidében
foglalkoztatottakra. A végsé adatbazis 1,9 milli6 cég—év meghigyelést tartal-
mazott,amely 377 ezerkiilonallé vallalatot érintett. Ebbél 33 ezerhez tudtunk
dolgozdi informécidt csatolni, amelybél 2,5 millié dolgozé—évet tartalmazd
munkaadé—munkavallaléi adatbdzist nyertiink.

Tulajdonstruktura leird statisztikai

Magyarorszagon az dllami tulajdon térvesztése viszonylag koran megkezdd-
dott. Ennek els6 lépése a nagyvillalatok autonémidjinak novekedése volt az
1980-as évek végén (Szakadit, 1993). Az elsé kiilfoldi felvésarldsokra 1989-ben
keriilt sor, aleghiresebb kéziilik a Tungsram privatizaciéja, amelyeta General
Electric vésarolt fel. Az 1990-es évek elején nemcsak a kiilfoldi befektetésekre
vonatkozé megszoritasokon lazitottak, hanem ad6- és egyéb kedvezményeket
is nyujtottak a kiilfoldi befektet8k szdmdara (OECD, 2000). Az 1990-es évek
kozepén Magyarorszdg vezetett az egy fére jutd kilfoldi befektetések éreekeé-
vel az 8sszes volt szocialista dllamok kozott.

Afelvésarlasokbol ered6 kiilfoldi tulajdon megoszldsa2000-bena 2. 1. 4brin
lathat6.! A kilfoldi tulajdonossal rendelkezd vallalatok majdnem egyharmada
keriilt teljesen kiilfoldi tulajdonba, és 20 szdzaléka esetében a véllalati részvé-
nyeknek pontosan 50 szdzaléka lect kulfoldieké.

Akulfoldiek tobbségi felvasérlisainak alakuldsit, valamint e véllalatok fog-
lalkoztatdsinak adataita 2.2. 4bra tartalmazza: viligosan lithat6 akoraikezdet
ésakulfoldi felvasarlisok fontossiga a magyarorszagi véllalati tulajdon alaku-
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lasiban. Mdraz 1990-es évek elején névekedni kezdettakiilfoldi felvasérlasok
részardnya, és hamarosan elérte a 3 szdzalékot, ennek kovetkeztében az ilyen

vallalatokban dolgozék részarinya — a véllalati adatbazis szerint — 1999-re el-
értea 15 szdzalékot. A kovetkezd években ez azardny valamelyest csokkent, de

11 szézalék ald nem stillyedt.

2.1. abra: A kiilfoldi tulajdoni arany eloszlasa 2000-ben

30 =

25

20

15

10

Avallalatok szézalékaban

ol e, IR T P
40

5 20 60 80 100
Kiilféldi tulajdoni részarany

Megjegyzés: N=4418. Az dbra csak a kulfoldi tulajdonhdnyaddal ren-
delkezd vallalatokra vonatkozik.

2.2. abra: A kiilfoldi felvasarlasok alakulasa

— Akiilfoldi vallalatok részaranya a vallalati mintaban (N = 2 475 478)
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A tanulmédnyban hasznalt meghatdrozas szerint az egyetlen feltétel, hogy egy
kiilfoldi tulajdoni valtozdst (felvasdrldst vagy eladds) meghatdrozénak tekint-
stink az, hogy az atlépje az 50 szdzalékos tulajdoni kiiszobot, azonban a valla-
latok kezdeti és a végsé kiilfoldi tulajdoni ardnyai nagy skdlin mozoghatnak.
Megnézziik e véllalatok kiilfoldi tulajdoni hinyaddnak eloszlését, hogy ele-
mezzitk melyik a jellemzd tulajdoni valtozds: vajon a kiilfoldi tulajdoni érde-
keltség méar 50 szdzalék koriili kiiszobnél valtozik, vagy a kiilfoldick inkédbb

nagyobb ardnyban vésaroljik fel vagy adjak el t8kéjiiket ezeknél avallalatoknal.
A 2.3. dbrabemutatjaakilfoldi tulajdoni érdekeltségeket a felvasarlasok vagy
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eladdsok elétt és utdn. Az oszlopok a felvasarlésok el6tti, valamint az eladd-
sok utdni kiilfoldi tulajdonhdnyadot dbrazoljék, a pontok pedig a véltozdsok
utdnikiilfoldi tulajdon dtlagos részesedését. Az dbra szerint a célvallalatok 70
szdzaléka egyaltalan nem volt kiilfoldi tulajdonban a felvasdrlds el6te. A val-
lalatok szinte egy6todénck 45-50 szdzaléka kiilfoldi tulajdonban volt mér a
telvésarlds elétt, miga vallalatok maradék 10 szdzalékanak tulajdoni 6sszeté-
tele nagyjabdl egyenléen oszlott megakilfoldi tulajdoni részesedések kozote.
Akalfoldi dtvétel utan a kilfoldi tulajdoni részesedés a vallalatokban nagyon
magas lett, dtlagosan eléri a 80 szazal¢kot.
2.3. abra: A kiilfoldi tulajdon eloszlasa (N = 4928) a felvasarlasok el6tt
és a diveszticiok (N = 983) utan

|:| Vallalatok részaranya |:| Véllalatok részaranya
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Megjegyzés: Az oszlopok a felvasarolt (bal oldal) és késébb eladott (jobb oldal) val-
lalatok eloszldsat mutatjak a kiilfoldi tulajdon fiiggvényében a felvasérlds, illetve
az eladds el6tt. A rombuszok az dtlagos kiilf6ldi tulajdonhdnyadot mutatjak a fel-
vasarlas, illetve az eladds utan.

Az éreékesitésre keriil kiilfoldi tulajdoni részesedésti vallalatok nak kozel fele

kizarélag kulfoldi tulajdonban van, a tobbi ilyen véllalat kiilfoldi tulajdoni
hanyada nagyjabdl egyenletesen oszlik meg 51 és 99 szdzalék kozote. Az at-
lagos kiilfoldi tulajdoni érdekeltség az eladas utdn 10 szazalék korili éreékre
csokken, amiarraenged kovetkeztetni, hogy akiilfoldi tulajdonosok egy-egy
cladds utdn gyakorlatilag teljesen kivonulnak a vallalat feligyeleté¢bdl. A 2.3.
dbra tehat azt mutatja, hogy a kiilfoldi tulajdoni valtédsok igen erdteljesen
megvéltoztattak a tulajdoni szerkezetet.

A vallalatok kulfoldi/belfoldi tulajdonforma szerinti jellemzéit a 2. 1. 2db-
ldzar mutatja be. Az els6 sorban lithatjuk, hogy a feltétel nélkili dtlagbérek
nagyobbak akiilfoldi tulajdonban levé véllalatok esetében, mint a hazainagy-
vallalatokéban. A béreket a vallalati és az 6sszekapcsolt munkaadé—munka-
vallaléi adatok alapjén szamitottuk ki. A véllalati adatok esetében a vallalati
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szintll dtlagbéreket (a teljes bértdomeg/a dolgozdk dtlagos szaima) hasznéltuk
(abéreket 2008. évi fogyasztéi drindexszel deflileuk).

2.1. tablazat: Vallalati valtozok tulajdonforma szerinti jellemz6i
Magyarorszagon, 2000

Belftldi Kiilfoldi
P . 1083,6 20529
Atlagbér (ezer forint) (1829.4) (26340)
e 142,1 2094,6
Targyi eszkdzok (millio forint) (48039) (30214.6)
e VA de 1 22,4 119,3
Vallalati létszam (f6) (366.3) (6510)
Munkatermelékenység (egy alkalmazottra jutd 23,0 62,5
eladasok értéke, millié forint) (171,4) (928,5)
N 1835371 47972
Agazat szazalékos részaranya 2000-ben
Mezdgazdasag, halaszat, vadaszat, erddgazdalkodas 5,0 28
Bényaszat, energia, vizszolgaltatds 0,6 1,2
Feldolgozdipar 17,3 26,2
Epitsipar 10,2 3,4
Kereskedelem, javitds 31,2 36,1
Pénziigyek, biztositas, ingatlan 5,2 7,0
Vallalati szolgéltatasok 19,4 12,0
Egyéb szolgaltatdsok 11,2 11,3
Osszesen 100,0 100,0
N 90 171 3055

Megjegyzés: A forintadatok 2008. évi fogyaszt6i drindexszel defldltak. Zardjelben a
folytonos valtozdk szérésa.

Az dsszekapesolt munkaadé—munkaviéllaléi adatok a méjusban kifizetett bé-
rekrdl nyujtanak informacidt, amely magaba foglalja a havi alapbért, a tl6ra-
zésért jard kifizetéscket, az alapbéren feliili rendszeres kifizetéseket (példdul

nyelvpétlékokat, vezetdi juttatdsokat), valamint az el6z8 év nem rendszeres

kifizetéseinek (példdul az év végi prémiumnak) az 1/12-ét (vagy akkora ha-
nyaddt, ahdny hénapotadolgozokledolgoztak avéllalatnal az adott évben). A
2.2. tdbldzatbanlithatd, hogy szdmitasaink alapjan akulfoldi tulajdont cégek
bértobblete megegyezik a vallalati szintti adatokban levével.

Abéreken kiviil a 2.1. #dbldzat tartalmazza a vallalatok jellemzdit is, miga
2.2. tablizatban feltintetjiik a dolgozdk jellemz6t leird statisztikdkat. Mind
a targyi eszkozok értékével, mind a foglalkoztatottak szamaval mérve, a kil-
foldi vallalatok sokkal nagyobbak, mint a belfoldiek. A munkatermelékeny-
ség (amelyet az egy alkalmazottra juté eladdsok értékével mériink) sokkal ma-
gasabb a kiilfoldi vallalatok esetében. A kiilfoldi és a hazai vallalatok ipardgi
closzlasa is alapvetden kiilonboz8. A belfoldi véllalatokhoz képest a kiilfoldi
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tulajdonban levé véllalatok a feldolgozdipart uraljék, és kevésbé vannak jelen
amezdgazdasigban, épitdiparban és az tizleti szolgaltatdsokban.

2.2. tablazat: Egyéni valtozok tulajdonforma szerinti jellemz6i
Magyarorszagon, 2000

Belfoldi Kiilfoldi
- . 137,3 231,2
Havibér (ezer forint) (1209) (247.6)
NG (szazalék) 38,1 42,4
Végzettség szazalékos megoszlasa
Legfeljebb nyolc osztély 27,1 16,9
Szakmunkds 339 28,7
Erettségi 30,2 36,0
Felsdfoki 8,8 18,4
Osszesen 100,0 100,0
o . 22,7 21,6
Munkapiaci tapasztalat (év) (11,0) (10,8)
Foglalkozas szazalékos megoszlasa
Egyszerii 10,1 5,0
Szakképzettséget igényld 46,8 46,0
Szolgaltatasi 10,3 6,9
Irodai 7,5 6,2
Egyéb felsd vagy kozépfoki
képzettséget igényld 127 18,2
Felsofoku’k§pgeﬁtseg onallo 41 87
alkalmazésat igénylo
Vezetok 8,6 9,0
Osszesen 100,0 100,0
N 2344 622 142 433

Megjegyzés: A forintadatok 2008-ra deflalva a fogyaszto6i drindexszel. Zarojelben a
folytonos véltozdk szérésa.

A dolgozok 4tlagos jellemzdi is eltérnek az egyes tulajdoni formak esetében. A
kulfoldi tulajdonosok nagyobb arinyban alkalmaznak n6i munkaerdt és fois-
kolat vagy egyetemet végzetteket. Szakmunkas-képesitéssel és érettségivel ren-
delkezdk egyenld ardnyban fordulnak el¢ mindkét tulajdoni forma esetén, és

nyolc osztilyt vagy annél kevesebbet végzett dolgozdkat inkabb a belfoldi vél-
lalatok alkalmaznak. A kilfoldi és belfoldi vallalatok hasonlitanak egymdsra

dolgozéik munkatapasztalatai és az Gjonnan felvettek ardnya tekintetében. A
kulfoldi és hazai véllalatok foglalkozési eloszldsai eltérnek egymastol: a kiil-
foldi tulajdonban levé vallalatok nagyobb ardnyban foglalkoztatnak felséfo-
ku vagy kozépfokua képzettséglicket, és kisebb ardnyban szakképesités nélkiili,
szolgaltatasi jellegti és irodai dolgozdkat. A vallalati és dolgozi leiré statiszti-
kék egy-egy jellemzét nem kapesolnak ssze a kiilfoldi és hazai véllalatok tob-
bi jellemzéjével, de jelzésértékdi, hogy a két véllalati csoport valéban eltér egy-
méstdl szamos jellemzd alapjén.
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Becslési modszerek

Az elsé vallalati szint(i becslési egyenletiink a kovetkezé:
InWW, = & + 9;KULFOLDI,, + 2y, REGIO; + 2A&v, + u,, (1)

aholjindex a vallalatokat és #index az idét jeloli, In}¥, az egy alkalmazott-
rajutd bértomeg logaritmusa, és kontrollalunk az éves és a regionélis hatdsok-
ra. A regressziot az alkalmazottak szimadval sulyozzuk. Egyes regresszidkban
akilfoldi tulajdont jelentd valtozét szérosztjuk kéeféle kilfoldi felvésarldsra:
egyszer(i felvasdrldsokra és olyanokra, amelyeket késobb eladds kovet.

Ahhoz, hogy a munkaerd 6sszetételét figyelembe vegyiik, az osszekotote
munkaadé—munkavéllaléi adatokat haszniljuk, amelyben az alkalmazottak
egyéni jellemzéire kontrollalunk:

Inwy, = a + §,X, + O;KULFOLDL, , ,+ Xy REGIO; + ZLEV, + 2. (2)

X, az i-edik egyéni jellemzé £-edik iddpontbeli értéke: legmagasabb iskolai
végzettség (szakmunkds, éreteségizett és egyetemet végzett, a kihagyott kate-
goria a legfeljebb nyolc osztélyt végzettek), (potencidlis) munkapiaci tapasz-
talat elsd és masodfoku tagja, és a nem kétéreékii véltozdja (nd = 1). Mivel a
képzettségésa munkatapasztalat 6sszefiggnek egymdssal, valaminta nem be-
folyasolhatja mindkettét, akoztiik 1évd interakcidkat is betettiik a regresszidba.

Akaulfolditulajdon hatdsait vizsgélva, nyoméds okunk van azt gondolni, hogy
alegkisebb négyzetes (OLS) becslések torzitottak: példdul a felvasarlé kiilfoldi
vallalatok tulajdonosaiinkabb a jovedelmez8bb vagy aképzettebb munkaerde
foglalkoztaté véllalatokat valasztjak. Ha az a véllalati jellemz, amely szerint
a szelekcid torténik, nem megfigyelhetd (és nincs benne az adatbdzisban), ak-
kor a tulajdoni hatds mérése torzitott lesz. Hogy csokkentsiik a szelekeids tor-
zitast, véllalati fix hatdsokat hozzdadtuk a regresszidhoz, hogy kontrolléljuk
az Osszes nem megfigyelt, id6ben dllandé vallalati szint(i hatdsokat.

Ezenkiviil azoknak a dolgozdéknak az adatait, akik nem valtottak munka-
helyet egyik évrél a masikra, iddben 6sszekotottiik, felhasznélva demografiai
jellemz8iket (azokata dolgozékat, akik munkahelyet véltoztattak, nem tudjuk
osszekotni). Ezzel a médszerrel évenként majdnem a dolgozok felét sikeriile
vallalatukkal 6sszekotni. Az igy késziilt egyéni paneladatok lehet6vé teszik,
hogy nemcsak a véllalati, de az idében 4llandé dolgozdi jellemz8k hatdsait is
kisztrjik a munkahelyet nem véltoztaté alkalmazottak esetében.

A kiilfoldi befektetések hatasai az atlagbérekre
és a bérstruktirara

Az (1) és a (2) egyenlet segitségével megbecsiiltiik a kiilfoldi tulajdoni hatést,
kisztirve a véllalati fix és az 6sszekapcsolt vallalat—dolgoz6 hatdsokat. Az egy-
szerti OLS regressziok megadjak az dtlagos bérkiilonbséget a tulajdonformék
kozote. Ezenkiviil méreeként is mitkodnek; osszehasonlitva éket a szelekcids
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torzitast kezeld becslések eredményeivel, meg tudjuk becsiilni a szelekcié mér-
tékét. Csak régiora és évhatdsokrakontrolldlva, avéllalati szintti adatokon egy
nagyon nagy, 64 szdzalékos kiilfoldi bértobbletet mértiink, az dsszekapesolt
adatokon ennél kisebb, de szintén magas, 46 szdzalékos bérkiilonbséget (2.3.
tiblizat).*

2.3. tablazat: A kiilfoldi felvasarlasok bérhatasa

0LS Vallalati Dolgoz6i
kontrollvaltozo e o
Adatbazis nélkiil kontrollvaltozoval fix hatds
{lalati 0,636™" - 0,270"" -
Vallalati (0.041) 0020
Osszekapcsolt 0,463™ 0,420™ 0,158 0,051
p (0,038) (0,025) (0,016) (0,012)

N =1 881267 aviéllalati adatokban, 2 475 478 Az 6sszekapcsolt adatokban, 1519 737 a
dolgozéi fix hatds regresszidkban.

Standard hibak zéréjelben.

"1 szazalékos szinten szignifikdns.

Az 6sszekapcsolt munkaadé—munkavallaléi adatok ugyanakkor lehetdvé te-
szik, hogy beleszdmitsuk a dolgozdk jellemz8it, és kontrolldljuk a nemre, vég-
zettségre, potencidlis tapasztalatra és a valtozok kolesonhatdsaira (2.3. #4b-
ldzat). Elég meglepd, hoy e véltozok figyelembevétele csak kis mértékben, 4
szdzalékponttal valtoztatja meg a becsiilt kiilfoldi tulajdoni hatdst. A véllala-
ti fix hatdsok figyelembevétele azonban jécskdn lecsokkenti az egyiitthatdkat
mindkét mintaban. A véllalati szint(i becstilt bérklonbség 27, az egyéni pe-
dig 16 szdzalék.

Mivel az OLS és a fix hatdsokon alapuld becslések kiilonbsége a szelekeids
hatds mértéke, a kiilonbséga becsiilt egytitthatdk kozott arra enged kovetkez-
tetni, hogy ez elég nagy: a kiilfoldi befektetdk azok koziil a hazai vallalatok
kozilvalasztjdk kibefektetéseik célpontjait, amelyekben a bérek magasabbak.

Mivel a bér egy dolgozé minéségi mutatdja, arra lehet szamitani, hogy a
kulfoldiek altal felvasarolt vallalatok mar felvasarldsuk elétt is dtlagban jobb
munkaerdt alkalmaztak. A dolgozéi hatdsok beszamitdsa az olyan dolgozdék
esetében, akik nem véltottak munkahelyet, 5 szdzalékra csokkenti a kiilfoldi
tulajdon becsiilt bérhatdsit. Ez azt mutatja, hogy mindazok, akik mar a felva-
sarlas el6te alkalmazottak voltak, dtlagban 5 szdzalékkal magasabb bért élvez-
hettek a kiilfoldiek altal nem felvésérolt cégek dolgozdihoz képest.

Az clemzés sordn az osszes kilfoldi véllalatot egyforman figyelembe vettiik, | 2 A két adatbazis és az fiiggs
és nem tettiink kiilonbséget az egyszeri és tobbszori tulajdonvaltasok kozoee. | Viltozok nagyon kitlonbszsk,

. et , . . i ) tehdtesetiitkbennemkellugyan-
A regresszioban az egyetlen kiilfoldi valtozéval azt az implicit feltételezést tet- | azokkal a vrhats hatasokkal

tiik, hogy a kiilféldi tulajdon bérhat4sa szimmetrikus mindkét irdnyba, de ér- | szémolni Ennélfonosabb, hogy
mindkettd a kilféldi tulajdon

dekeskérdés, hogy ez a feltételezés igaz-e, vagy sem. A kovetkezd specifikdcidk | pozitiv bérhatésat mutatja ki.
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lehetévé teszik, hogy megvizsgaljuk a killonbségeket azok kozote a véllalatok
kozott, amelyek kiilfoldi tulajdonban maradtak, és amelyeket késébb hazai
vallalatoknak adtak el. Azokkal a vallalatokkal, amelyeket a megfigyelt id6-
szakban felvdsaroltak és el is adtak, megbecsiilhetjiik, hogy szimmetrikus-c a
kulfoldi tulajdon bérhatdsa, és ez a hatds érvényesiil-e a kiilfoldi tulajdonos
tdvozdsa utdn is (2.4. tiblizat).

2.4. tablazat: A kiilfoldi felvasarlasok bérhatasa - felvasarlasok és diveszticiok

Vallalati adat Osszekapcsolt adat
véllalati fix hatds véllalati fix hatds dolgoz6i fix hatas
Egyszeri felvasarlas

L 0,283 0,169 0,052
Kiilfoldi hatés (0,031) (0,020) (0,016)
Tobhbszori tulajdonosvaltas (kiilfoldi-belfoldi-kiilfoldi)

e 0,298 0,212 0,083
Kiilfoldi hatés (0,046) (0,037) (0,021)
Eladési hatas 0,164 0,142 0,051

(0,063) (0,048) (0,026)

N=1881267 avallalati adatokban, 2 475 478 Az 6sszekapcsolt adatokban, 1 519 737 a
dolgozdi fix hatds regresszidkban.

Standard hibak zaréjelben.

"1 sz4zalékos, 'S szézalékos szinten szignifikdns.

A tablézatbéllithatd, hogy egyszerifelvdsarlasok esetén abérek 28 szazalékkal

névekednek a vallalati mintdban és 17 szdzalékkal az egyéni mintaban. Ha-
sonl6 nagysdgu akvizicids hatdst mériink az olyan véllalatoknal, amelyeket
késébb magyar tulajdonosnak értékesitenck. Amikor a dolgozdi hatdsokat
is szurjiik (és ezéleal a becsiilt eredmények azokra a dolgozdkra vonatkoznak,
akik mdr a felvdsarlds eldce is a vallalatnal dolgoztak), a hatds 5-8 szdzalék.
Mindkét tipusi felvésarlds esetén kimutathatd a béreobblet, de vajon ez fenn-
marad akkor is, ha a véllalatot hazai tulajdonosnak adjik el? A becslések azt
mutatjik, hogy a kiilfoldi hatds visszaforduldsa nem teljes, de nem is elhanya-
golhaté. A éreékesitések egytitthatdja mindigkisebb, mint a felvdsdrldsé, ésa
kilonbség szdémottevé. A vallalati minta esetében példdul az eladds egytitt-
hatdja alig tobb, mint a fele a felvésarldsokénak. Ez az elemzés megerdsiti azt
tehat, hogy a kiilfoldi tulajdonnak koszonhetd bérhatds nagy részben 6ssze-
figgésben van a kiilfoldi tulajdonnal, és részben elttinik, amikor a kiilfoldi
tulajdonos elhagyja a véllalatot.

Eredményeink szerint a kiilfoldi felvasarlasok pozitiv hatdssal vannak a val-
lalatibérekre, de mégnem tanulményoztuk, hogy ezahatdshogyan oszlik meg
kiilonb6z6 dolgozdi csoportok kozott. Vajon léteznek-e olyan dolgozétipusok,
akik elveszitik béritk egy részérakulfoldi felvasarlas kovetkezeében, vagy min-
denki haszonélvezdje akilfoldi tulajdon pozitiv bérhatdsanak? A kilfoldi tu-
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lajdonban levé véllalatokat dltaldban mindségi termékekkel és szolgaltatdsok-
kalazonositjik, amelyek el8allitiséhoz jobb technoldgidra és magasabb szintt
vallalatikultdriravan szitkség. Tehat azt feltételezhetjitk, hogy a magas szintt
emberi t8kével rendelkezd dolgozok relative magasabb béreket kapnak a ke-
vésbé képzett téarsaikhoz képest.

Hogy kiilonb6z6 dolgozéi csoportokra kiilon-kiilon meghatdrozzuk a kiil-
foldi tulajdon bérhatédsat, kolesonhatasba hoztuk a kiilfoldi tulajdont ésa dol-
goz6i jellemzdket, majd az eddigi regresszidt lefutattuk. Elsészor azt vizsgal-
tuk, hogy akiilfoldi tulajdonnak betudhaté bérhatds hogyan valtozik a nemre,
végzettségre és munkapiaci tapasztalatra. A 2.5. #4blizat megmutatja, hogy
a referenciacsoport (10-20 év munkatapasztalattal, férfi dolgozék, akik leg-
feljebb nyolc osztélyt végeztek) kiilfoldi tulajdoni hatdsnak betudhaté bér-
tobblete 13 szdzalék.

2.5. tablazat: A kiilfoldi felvasarlasok hatasai a bérstruktirara
nem, végzettség és munkapiaci tapasztalat szerint

Valtozo Egyitthato
Referenciacsoport? (832;
Egyéni véltozok interakcidban a kiilfdldi tulajdonnal

’ o0t
Szakmunkds (ggié)
Erettségi (88;12)
Felstfoki (83;223)
0-10 év munkatapasztalat -(gggg)
21-30 munkatapasztalat -(gg(l)g)
30+ munkatapasztalat _(88(1)?))
Uj alkalmazott -(ggi?)
N 2474692

*Referenciacsoport: 11-20 év munkatapasztalat, férfi, legfeljebb nyolc osztaly, nem tj
alkalmazott. A szelekcié vallalati fix hatdsokkal kezelve. Standard hibak zaréjelben.
"1 sz4zalékos, 'S szdzalékos szinten szignifikdns.

Az interakcidk becsiilt hatdsai azt mutatjék, hogy a kiilfoldi felvésarlast kove-
téen arelativ bérek valoban megvéltoztak: egyes csoportok bérkiilonbozete a
referenciacsoporthoz képest negativ, mig méasoké pozitiv, és a becsiilt hatdsok
nagysigukban is killonboznek. Mindazonaltal a negativ hatasok sohasem na-
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gyobbak, mint a referenciacsoport mért bértobblete, ami azt mutatja, hogy a
kulfoldi felvdsarlds utdn a bérek mindkét nem, az osszes végzettségi tipus és
munkatapasztalattal rendelkez6 dolgozdk esetében nének, valamint az tjon-
nan alkalmazott és a régebben alkalmazdsban levé dolgozok bérei is emelked-
nek. Virakozdsainknak megfelelden a magasabban képzettek kiilfoldi tulaj-
donnakbetudhatd bérhatésaiis magasabbak, ésa tobbleta munkatapasztalattal
csokken. A becsiilt bérkilonbség a két nem kozote elhanyagolhatd, miga vél-
lalatnal az els6 munkaéviiket toled dolgozdk 3 szdzalékkal kevesebb bért kap-
nak, mint felvasarlds eléete.

Az §ltaldnos bérnovekedés a foglalkozdsi struktirara szintén igaz, melyet a
2.6. tdblizatban mutatunk be, amikor a kiilfoldi tulajdont kiilénb6z8 foglal-
kozéscsoportokkal hozunk interakcidba. A becsiilt hatdsok mind pozitivak,
¢és majdnem mind szignifikdnsan kiilonb6znek nullatdl. A kilfoldi tulajdon-
ban levé vallalatok gy6ztesei a vezetdk és az egyetemi végzetséggel rendelke-
26k, de az alacsonyabb végzettséget koveteld foglalkozésok esetében is 12-16
szdzalékos a bértobblet. A szolgiltatdsban dolgozok egyetlen kivételt jelente-
nek, esctitkben a bértobblet szintén meglehetdsen magas (9 szdzalék), de ez a
hatés statisztikailag nem szignifikdns.

2.6. tablazat: A kiilfoldi felvasarlasok hatasai a bérstrukturara
foglalkozasi csoportok szerint

Valtoz6 Egyiitthato
] 0,474
Vezetd (0,043)

e s PP 0,356
Fels6fokd 6nall hasznalatat igénylé (0,043)

, B P 0,162
Egyéb felsd vagy kozépfoki (0,022)
Irodai i

(0,021)

- 0,090

Szolgaltatasi (0,058)
) 0,121

Szakmunkas (0,019)
. . 0,126™"

Egyszerii foglalkozasu (0,022)
N 2474692

Megjegyzés: A szelekcié vallalati fix hatdsokkal kezelve. Standard hibak zaréjelben.
™1 sz4zalékos szinten szignifikdns.

Egylehetséges ellenvetés ezzel az elemzéssel szemben az, hogy hibasan mérjitk
a fliggd valtozée, és hogy ez a mérési hiba korrelal a tulajdon tipuséval. Ennek
tobb oka lehet. A munkaérak szdma véltozhat a hazai és a kiilfoldi tulajdont
vallalatok esetében. A bérvaltozo, amelyet ebben az elemzésben hasznaltunk,
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az éves atlagos bér a véllalatai adatbazisban és a havi bér az egyéni adatokban,
de egyik valtozd kiszdmitdsanal sem vettiik figyelembe a ledolgozott munka-
ordkat. Az egyéni adatok azonban 1999 utdn tartalmaznak informéciét a le-
dolgozott 6rakrol, és ezt fel is hasznéltuk a lehetséges torzitdsok teszteléséhez.
Hasonl6 regresszidkat futattunk, mint korabban, de a fiiggd véltozé a ledol-
gozott 6rdk szama. A kiilfoldi tulajdon becsiilt egytitthatdja kicsi, és statiszti-
kailagnem szignifikdns,amiazt mutatja, hogy az adatok szerinta munkadrak
nem véltoznak tulajodontipusonként, és igy nem véltoztathatjik megszdmot-
tevden a tulajodontipusonkénti bérhatdsokat.?

Abérek az addelkeriilés miattis torzitottak lehetnek. A munkdt terhel$ add
magas Magyarorszigon, és az ad6elkeriilés gyakori. Ha a jovedelemeltitkolas
dltaldnosabb a hazai tulajdonban levé véllalatoknal, mint a kiilfoldiek altal el-
lenérzotteknél, akkor a becsiile kilfoldi hatés felfele fog torzitani.

Kétféle tesztet is alkalmaztunk annak ellenérzésére, hogy a hazai tulajdon-
ban levé vallalatok valoban jobban érintettek az addelkertilésben. A kulfoldi
tulajdoni véltozdt kolesonhatdsba hoztuk egy csaldsi indexszel, amely azt mu-
tatjameg, hogy mennyire gyakoriazaddelkeriilés ipardganként (Elek ésszerzd-
tdrsai, 2009). Eredményeink azt mutatjék, hogy azokban az ipardgakban, ame-
lyekre nem jellemzé a jovedelemeltitkolds, a kilfoldi tulajdonnak betudhaté
bérkiilonbség magasabb, mint azokban az ipardgakban, ahol az adédelkertilés
ajellemzobb. Ez az eredmény elveti azt a hipotézist, hogy a hazai vallalatokra
inkdbb jellemzé az adelkeriilés.

A masodik tesztben a regresszié fuiggd valtozoéja a bér helyett azt mutatja,
hogy a dolgozé minimalbért kapott-¢, vagy sem.* Ebben az esetben azt taldl-
tuk, hogy a dolgozdk kisebb ardnya kapott minimalbért a kiilfoldi tulajdon-
ban levé vallalatoknal, és a becsiilt egyiitthaté szignifikdnsan kiillonbozik a
nullatdl. Ez az eredmény arra utalhat, hogy a hazai tulajdonban levé véllala-
tokban nagyobb a jovedelemeltitkolds, de a becstilt egyiitthaték nagysdga ki-
csi (0,038-0,066). Mivel a mintdban levé dolgozdk csupén 10 szazaléka kap
minimélbére, az igy mért jovedelemelkeriilés nem magyardzhatja mega kiil-
foldi tulajdon magas bértobbletée.

Az itt lefolytatott elemzés egy pozitiv, statisztikailag szignifikdns kulfoldi
felvasdrlasi bérhatdsrautal. A kiilfoldibefekeetési hatds visszaforduldsaabban
az esetben, amikor a vallalatokat eladjék, azt mutatja, hogy a bérhatds valédi
ésnem csak aszelekei6 kovetkezménye. A becstilekiilfoldi befektetési hatds az
osszekapesolt munkaad6—munkavéllaléi adatokban inkabb csokken, minta
vallalati szint(i adatbézisban, de még mindig magasabb, mint amit mds orsza-
gok esetében talaltak a kutaték. De vajon milyen mechanizmus eredményezi
ezt a prémiumot?

A mechanizmus, amelyet megvizsgilunk, a termelékenységkiilonbség ha-
zai ¢és kulfoldi tulajdonban levé villalatok kozott. A magas termelékenység
nem elégahhoz, hogy magasak legyenck a bérek, ha a munkapiac kompetitiv,
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3 A szellemi dolgozdk esetében

amunkaid6é mérése elég nehéz.
Ezértijrafuttattuk aregresszot

csakafizikai dolgozék mintéja-
ra,éshasonlé eredménytkaptuk.
Egymasiktesztazlenne,hahavi

bérhelyett6rabérthasznalnank,
deabérvaltozé szamoskifizetési

tipust tartalmaz, amelyek nem

fiiggnek a munkaidétél.

4 Avaltozdakkoregyenld 1-gyel,
ha a dolgozé legfeljebb 3 sza-
zalékkalkapott magasabb bért,
mintaminimalbér.

5 Azeredménya pozitiv kiilfoldi

bérprémium melletti ijabb bi-
zonyitékkéntis értelmezhetd.
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6 A kulfoldi felvasarlok legin-
kébb a kontinentélis eurdpai
orszagokbdl szdrmaznak.

7 Alternativ feltételezések pél-
déulazok, hogy akilféldi tulaj-
donosok méltanyossagiokobdl
hajlandék megemelnia magyar-
orszagi dolgozdk béreit, vagy
azért, hogy jobb teljesitmény-
re késztessék 6ket, vagy hogy
minél tobb ideig tartsak Sket a
vallalatnal.

de feltétele ennek, ha a munkaaddék megosztjik a profitot a dolgozdkkal (pél-
d4ul azért, hogy jobban dolgozzanak). Nehéz azt elképzelni, hogy egy vélla-
lat,amelyik nem termelékeny, magas béreket fizessen, hacsak nem rendelkezik
pozicidjabol eredden jiradékokkal (példdul monopolhelyzete kovetkeztében).
Mivel adatainkban a kiilfoldi véllalatok az dsszes ipardgban tevékenykednek,
nehéz elképzelni, hogy altaldnossiagban valamilyen jéradékban részestilnek,
amit megoszthatnak dolgozéikkal.

A bér és termelékenységkapesolatanak vizsgilatdhoz két regressziot futta-
tunk, amelyek fiiggd véltozoi rendre az dtlagbér és a munkatermelékenység
(drbevétel/foglakoztatds). A kétbecsiilt egyiitthatd nagysagdbol kovetkeztet-
hetiink a termelékenység ésabérhatdsok hasonlésdgra. A 2.7 tdblizat tartal-
mazzaaz eredményeket. Kordbbi eredményeinkhez hasonléan 24 szazalékos
a bérhatds. A kiilfoldi tulajdonban levé vallalatok munkaerd-termelékeny-
ségi hatdsa majdnem 38 szdzal¢k, amely sokkal nagyobb, mint a bérhatds. A
kilonbség a két hatds kozott toke termelékenységi hatdsai és tulajdonosok
jéradékdnak eredménye lehet. Hogy kiszirjiik ezt a hatést, a tabldzat (2)
oszlopaban kontrolldltunk az egy dolgozéra juté téke- és anyagkoleségekre.
Ekkor hasonlé bér- és termelékenységi hatdsokat kapunk (a béregyenletnek
a kilfoldi tulajdon hatdsét méré egyiitthatdja 17 szézalékra, miga munka-
eré-termelékenységi egytitthatd 18 szdzalékos hatdsa még nagyobb csokke-
nés kovetkezménye).

2.7. tablazat: A kiilfoldi felvasarlasok bér és termelékenységi hatasai

(1) 2
. . 0,241 0,172
Alagoer (0,002) (0,002)
) . 0,378"" 0,179
Munkatermelékenység (0,003) 0,002)
Egy dolgozdra jutd toke- és anyagkoltség nem igen

N 1658 584

Megjegyzés: A szelekci6 ipardg—év hatdsokkal és vallalati fix hatdsokkal kezelve.
"1 sz4zalékos szinten szignifikéns.

Miért olyan magasak a kilfoldi befektetések termelékenységi és bérhatdsai
Magyarorszigon? Egyik lehetséges magyarazat az, hogy a magyarorszagi val-
lalatok a tranziciét hatranyos helyzetben kezdték, technoldgiailag és szerve-
zetileg messze elmaradva az élenjar6 orszagoktdl, és emiatt a kiilfoldi befek-
tetdknek konnyt dolguk volt emelni a termelékenységet és a béreket. Ezt a
hipotézist csak kozvetve ellendriztiik. Adatokat gytjeottiink a kiilfoldi tulaj-
donos szdrmazasi orszdgardl.* Munkahipotézisiink az, hogy a fejlett orszdgok
tulajdonosai sokkal naprakészebb technoldgidval és jobb szervezeti t8kével
rendelkeznek, ezéltal jobban megnovelik a véllalat termelékenységét és ko-
vetkezésképpen a béreket.” Ugy ellenériztiik ezt a hipotézist, hogy a kiilfoldi
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tulajdont interakcidba hoztuk a kiild8 orszdg egy fére juté GDP/magyar egy
fére juté GDP hdnyadoséval.

Azt is megvizsgaltuk, hogy a bérhatds valtozik-e a kilfoldi felvasérlas ido-
zitésével. A hazaivillalatok termelékenysége és a bérszinvonal is alacsonyabb
volt rendszervaltdskor, mint a késébbiekben. Az dtmenet kezdetén tehédt a
kulfoldi befektetdknek sokkal nagyon teriik volt a termelékenységnovelésre,
mint késébb.

Egy masik regresszidban a célvallalatokat tulajdonosi tipusokként dllami és
maginviéllalatokra osztottuk, és azt vizsgaltuk, hogy a kulfoldi felvasérlds ha-
tésai killonboznek-e akét tipuskozott. Az volta hipotézisiink, hogy az allami
vallalatok tdvolabb éllnak a termelésilehet8ségek hatdratdl, és ezéreakilfoldi
felvésarlds nagyobb hatdst vélthat ki.

A2.8. tablizatban gyjtottiik 6ssze abecsiilt egytitthatokat. Az egy férejutd
relativ GDP ésakiilfoldi tulajdon bérhatasaikozote pozitiv és szignifikans kap-
csolat van mindkét mintdban, ami azt mutatja, hogy a kiilfoldi bérhatds ma-
gasabb a gazdagabb kiildé orszdgok esetében. A korai felvdsarlasok bérhatdsa
is nagyobb, mint az 1998 utdn végbementeké. A becsiilt kiilfoldi befektetés
hatésa joval nagyobb az dllami véllalatok esetében, mint amikor a kiilfodiek
egy belfoldi magantulajdonban levé vallalatok vettek 4.

2.8. tablazat: A kiilfoldi felvasarlasok heterogenitasa

Vallalati adat Osszekapcsolt adat
o 0,055 0,036™
Egy fore juto GDP (0,005) (0,004)
N 1786 859 2430 840
o ) 0,301 0,208
Felvasarlas 1998 eldtt (0,028) (0,022)
Felvasarlds 1998 utan 0,235 0,104
N 1804 481 2474692
(0,090) (0,017)
Allami o 020
(0,030) (0,024)
o 0,137 0,120
Belfdldi privat (0,057) (0,022)
N 1804 481 2474692

Megjegyzések: A szelekcié véllalati fix hatdsokkal kezelve. Standard hibék zéréjelben.
"1 szazalékos szinten szignifikans.

Kovetkeztetések

Elemzéseink a kiilfoldi befektetések magyarorszagi jovedelmekre tett hatdsat
vizsgélta. Az egyszerti OLS regressziok szerint a kiilfoldi bértobblet nagyon
magas (40-60 szézalék), még az utdn is, hogy kontrollaltunk a kiilénb6z6
dolgozéi jellemzdkre. Okonometriai médszerekkel csokkentve a szelekciés
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torzitdst, a bértobblet kisebb lett, de tovébbra is jelentds, 16-27 szézalék. A
kulfoldi tulajdonnak betudhaté magasabb tobblet dolgozéi tipusonként val-
tozik, de minden tipus esetében pozitiv: a magasan képzett, fiatal dolgozok-
nélalegmagasabb, de minden egyes végzettségi csoportnak, foglalkozasnak és
mindkét nemnek bérelénye szdrmazik a kiilfoldi tulajdonbdl. Azok a dolgozdk
is magasabb bért kapnak, akik mar a felvasirlas el6tt a vallalatnal dolgoztak.

Elemzéstink kimutatja, hogy a bérkiilonbség kapesolatban van a hazai ésa
kulfoldi tulajdonban 1évé véllalatok kozotti termelékenységkiilonbséggel. Ezt
nyomatékositja a kiilfoldi tulajdonbél eredd bérhatds heterogenitasa: a bérha-
tds magasabb a korai felvdsarldsok esetén, amikor a célvéllalat dllami tulajdon-
ban volt, és amikor a kiildd orszdg fejlédési szintje magas.
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