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Kivonat

Tanulmanyunk célja a gyorsan névekvé magyar vallalatok — mas néven gazellak — jellem-
z8inek vizsgalata 2000 és 2008 kozotti vallalati mérlegbeszamoldk alapjan. Eredménye-
ink megmutatjak, hogy a vallalatok néhany szazaléka felel6s a munkahelyteremtés jelen-
t8s részéért: 2002 és 2005 kozott a dolgozdi szamat leggyorsabban noveld 5 szazaléknyi
vallalat 45,8, a leggyorsabban névekvd 1 szazalék pedig 20 szazalékban jarult hozza a
munkahelyteremtéshez. A gazellak minden tipusu iparagban és az orszag minden régio-
jaban hasonlé aranyban talalhatok meg. Tanulmanyunkban bemutatjuk, hogy jobb finan-
szirozasihelyzetben1évd, fiatal, képzett munkaerdt alkalmazd, és korabban is gyorsabban
novekvd vallalatok valnak legnagyobb valdszintiséggel gazellava.
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1. Bevezeteés

Az elmult évtized lassu magyar névekedése majd az ezt kovetd globalis pénziigyi és gaz-
dasdgi valsaga utan a névekedés ujrainditasa az egyik legfontosabb gazdasagpolitikai fel-
adat. A gazdasagi novekedés és a foglalkoztatdasi helyzet javitasanak a kulcsa a vallalatok
versenyképességének erdsodése és ennek hatasara torténd gyors névekedése. Nemzet-
kozi tapasztalatok szerint a gazdasagi névekedés jelentds része a kis- és kozépvallalatok
viszonylag kis csoportjahoz kothetd: Birch és Medoff (1994) azt talalta, hogy az Egyesiilt
Allamokban az 1988-92 kozotti id6szakban az ij munkahelyek mintegy fele a cégek 4%-
hozvoltkothetd. Schreyer (2000) hat OECD orszag adatait vizsgdlva hasonld kovetkezte-
tésre jutott. Earle és szerzdtarsai (2011) eredményei arra utalnak, hogy Magyarorszagon
is hasonldé a helyzet: az 1j munkahelyek nagy részét a kicsi és/vagy fiatal, dinamikusan
fejléds cégek hozzak 1étre. Ezeket a vallalatokat nevezziik gazellaknak.

Ebben a tanulmanyban arra tesziink kisérletet, hogy azonositjuk a magyar vallala-
toknak ezt a csoportjat, és megvizsgaljuk tulajdonsagaikat. A gazellava valast magyara-
76 tényezdk elemzése fontos gazdasagpolitikai kérdés, hiszen ez alapjan azonosithatd
apotencialis gazelldk csoportja, és azok atényezdok, amelyek akadalyozzak novekedésiiket.
A gazelldk novekedését segitl gazdasagpolitika hosszabb tdvon jelent8sen hozzajarulhat
atartds allasok létrejottéhez és a gazdasagi novekedéshez.

A nemzetkozi szakirodalom a gazellak tobb tipikus jellemzdjét is korvonalazta. A ga-
zellak az atlagosnal jellemzden kisebb és fiatalabb cégek (Henrekson és Johanson, 2010).
Azt is tudjuk, hogy a gazelldk gyakorisdga szamos OECD orszagban elsdsorban a gyorsan
fejlédd, tudas- és technoldgia-intenziv agazatokban magas. Az ilyen vallalatok az atlagnal
tobbet koltenek kutatasra és fejlesztésre: Schreyer (2000) szerint példaul a spanyol fel-
dolgozoiparban a gazellak 70%-a kolt valamennyit K+F-re, mikozben az atlag 50% alatt
van.

Az OECD (2010) tanulmanya nemzetkozi 6sszehasonlitas alapjan tobb olyan tovabbi
stilizalt tényt is leir, amely a vizsgalt orszdgokban egységesen igaz a gazelldkra. Kimutat-
ja, hogy a gyors névekedés nem a vallalatok allandé jellemzdje, hanem egy atmeneti sza-
kasz a vallalkozasok életében. Azt is leirja, hogy a gyors vallalati novekedés nem vezethe-
t6 vissza egyetlen okra. Gyakran el6fordul, hogy még kedvezd makrogazdasagi feltételek
mellett sem novekszik sok vallalat nagyon gyors litemben. A névekedéshez jelent8s me-
nedzseri, pénziigyi és technikai eréforrdsokra van sziikség. Igy a kisméretd vallalatokra
vonatkozdan a gyors novekedésnek gyakran kdros hatasaiis lehetnek. A pénziigyi helyzet
és a hiteladagolas hipotézise kapcsan azonban nem tud altalanos megallapitasokat tenni,
a problémék gyakran orszag-specifikusnak tekinthetdk.

A dolgozat célja a magyar gazellak tulajdonsagainak megismerése és a kialakulasu-
kat kivalt6 tényezok elemzése. Az irodalom és az adatok bemutatasa utan azt elemezziik,
hogy mennyiben térnek el a gyors novekedésti cégek az atlagtol. Magyar adatokon bemu-
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tatjuk, hogy gazellak minden iparagbhan és régidban megtalalhatdk, és nem jelezhetd elére
tulsagosan nagy magyarazderdvel, hogy melyik vallalat valik majd gazellava. Ezzel egytitt
tobb tényezd is befolydsolja, hogy mely vallalatok névekedése gyorsul fel. Az eredmények
megerdsitik, hogy a gazellak az atlagnal minden szektor esetében fiatalabb cégek. Ezutan
a gazellak kialakuldsanak valdszintliségét vizsgaljuk egy probit modellben. Azt talaljuk,
hogy az életkor, méret, bérszint és a pénziligyi hattér is befolyasolja a gazellava valas vald-
szinlségét. A teriileti elhelyezkedés és az iparag nem tiinik kiilonésebben lényegesnek.

Ezutan azt vizsgaljuk, milyen kapcsolat van a KKV-k gyors névekedése, termelékeny-
sége és az export kozott; leginkabb arra dsszpontositunk, hogy segiti-e a gyors novekedés
akiilpiacra lépést. Harom kérdésre tériink ki: (i) aktivabbak-e a gazellak az export piaco-
kon, (ii) termelékenyebbek-e az exportdld gazelldk, illetve (iii) szamit-e a gyors noveke-
dés az export elinditasaban. Minden esetben a feldolgozdipari vallalatokra 6sszpontosit-
juk figyelmunket.

A dolgozat az alabbiak szerint épiil fel. A masodik fejezetben attekintjiik, hogy a szak-
irodalom alapjdn milyen ismérvek szerint lehet azonositani a gazellakat, illetve megfo-
galmazzuk legfontosabb hipotéziseinket. A harmadik fejezet bemutatja a nemzetkozi
szakirodalom szerinti legfontosabb tényezdket, amelyek meghatarozzak azt, hogy egy
vallalat képes lesz-e gyorsan névekedni. A negyedik fejezet részletezi a felhasznalt ada-
tokat és mdodszereket. Az 0todik fejezetben bemutatdsra kertilnek a gazellaként definialt
vallalatok jellemzGi és a munkahelyteremtésben jatszott szerepiik. A hatodik fejezet a ga-
zellava valast meghatarozoé tényezdk magyarorszagi vizsgalatanak eredményeit mutatja
be. A hetedik fejezeten a gyors novekedés és az exportpiacra lépés kapcsolatat vizsgaljuk.
Végiil a nyolcadik fejezet gazdasagpolitikai kovetkeztetéseket tesz. A fészoveg mellett
arészletes szamitasokat a Fuiggelék kozli.
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2. A Gazellakrol

Kik a gazellak?

A vallalati dinamika irodalmaban (pl. Henrekson és Johanson, 2010) haromféle vallala-
tot kiilonboztetnek meg:

,Gazellak”: Gyorsan novekvd vallalatok.

LElefantok”: Kevés nagyvallalat, amelyek sok embert foglalkoztatnak, azonban a foglal-
koztatottsagot kevésbé novelik.

,Egerek”: Ujonnan alakult kisméretd cégek, amelyek lassan névekednek.

A ,gazellak” definicidja eltér a kiilonbozd tanulmanyokban. Legtobbszor kétfélekép-
pen szoktak definidlni az ilyen vallalatokat. Az egyik lehetdség egy abszolut hatart hasz-
nal a vallalatok szazalékos névekedésére: meghataroznak egy alsd novekedési kiiszobot
és a kiiszobérték felett novekvd vallalatokat soroljak a gazellak kozé. A masik lehetdséget
a relativ névekedés jelenti: ilyenkor egy adott iparaghan leggyorsabban névekvd, adott
szazalékot kitev( vallalatot mindsitik gazellanak.

Mindkét eddig ismertetett mddszer szazalékos novekedési titemekbdl indul ki, igy tor-
vényszerten nagy ardanyban kertiilnek be a kis méretii vallalatok a gazellak kozé. Gyakran
célszerd azonban a szazalékos novekedés mellett azt is figyelembe venni, hogy abszolut
értelemben mennyivel valtozik a vallalat altal foglalkoztatottak szdama vagy az arbevétel.
Az ilyen definicio elénye, hogy nagyobb vallalatok is konnyebben bekeriilnek a gazellak

kozé. Ennek a kovetelménynek példaul a Schreyer-index felel meg:

X

S=(X,,~X) 55

t+3

Miutan az elemz8k minden vallalat esetében kiszamitjak a Schreyer-indexet, a valla-
latok legmagasabban névekvd 10 szazaléka szamit gazellanak (Lopez-Garcia és Puente,
2009).

A kovetkezé kérdést a névekedés mérésének médja jelenti. Altaldban a foglalkoz-
tatdst, a piaci részesedést, a kibocsatdst, a profitot és az arbevételt szoktdk hasznalni
akiilénbo6zé tanulmanyok. Fontos az idGhorizont megvalasztasa, amin a novekedést vizs-
galjuk, mivel az befolydsolhatja ez utébbi mértékét. Lényeges tovabbd, hogy a vallalatok
organikusan vagy pedig felvasarlas, egyesiilés utjan névekednek-e.
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Ebben a tanulméanyban a gazella tobb lehetséges definicidjat is hasznaljuk, és 6ssze-
hasonlitjuk a kiillonb6z6 definicidknak megfelel6 gazella vallalatokat. IdShorizontként
minden esetben harom évet valasztunk: azok a vallalatok szamitanak tehat gazellanak,
amelyek harom év alatt abszolut vagy relativ értelemben gyorsabban névekszenek egy
kiiszobértéknél. Magat a névekedd valtozot jelentheti a foglalkoztatds vagy az arbevétel.

Ebben a tanulmanyban az arbevétel alapu definiciora 6sszpontositunk. Mivel az ar-
bevétel adja meg a vallalat szerepét egy gazdasagban, a pénziigyi és a redlia valtozok is
els6sorban ehhez kothetdk. Ezen feliil az arbevétel folytonos valtozo, ami — kiilénésen
a kisebb véllalatok elemzésekor - egy fontos elény. Végiil, a gyors névekedés és munka-
helyteremtés kozotti kapcsolat vizsgalatakor némileg tautologikus lenne a foglalkozta-
tds-alapu gazella-definiciot alkalmazni.

A szazalékos novekedésre megszabott abszolut kiiszobot 20 és 40 szazalékos atlagos
(redl), éves novekedési litem jelenti (3 év alatt), a relativ novekedésnél pedig 1 és 5%-
os kiiszobértékeket hasznalunk. A Schreyer-index esetében a vallalatok legmagasabb
Schreyer-indexszel jellemezhetd 10 szazalékat azonositjuk gazellaként.

A definicidk megfelelnek az OECD (2010) altal is haszndlatos definicidknak; az
OECD-Eurostat , Kézikonyv az tizleti demografiai statisztikakrdl” (2007) is a kovetkezd
definiciot javasolta a gyorsan névekvd vallalkozasok meghatarozasahoz:

Minden olyan vdllalkozds, amelynek az dtlagos éves novekedési iiteme egymdst kovetd
hdrom éven keresztiil meghaladja a 20%-ot, és tiz vagy anndl tobb munkavallaléval rendel-
kezik a vizsgdlt iddszak elején. A névekedés az alkalmazottak szdmdval és a forgalommal
mérhetd.”

Atanulmanyban sok szamitast elvégziink tobb lehetséges definicidrais, de sok esetben
- példaul a regresszids elemzésben — két mutatora koncentralunk. Az egyik a Schreyer-
index, amelyet azért tartunk kiilonodsen lényegesnek, mert Magyarorszagon nagyon sok
mikrovallalat van, és lényeges, hogy az abszolut szamok tekintetében sok munkahelyet
teremtd nagyobb vallalatok is szerepeljenek a gazellak kozott. A mésik definicié — ame-
lyet roviden OECD definicionak neveziink - az inflacidéval korrigalt arbevételiiket harom
évig atlagosan legaldbb évi 20 szazalékkal noveld vallalatokat foglalja magdba. Alapvetd-
en az 5-50 f6t foglalkoztatd vallalatok novekedését vizsgaljuk, de az elemzést tobb eset-
ben kib&vitjiik az 50-250 f4s vallalkozasokra, valamint az 5 £ feletti vallalatok teljes min-
tajara.

1 Jelen dolgozat aleggyakoribb definicidkat és kiiszobértékeket hasznalja. Az OECD a ,Vallalati Indikdtorok Program” ke-
retében tobb 6nkéntesen részt vevd orszag esetében vizsgdlja a kiilonb6z8 kiiszobértékeket; ldsd Ahmad és Petersen
(2007).
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Stilizalt tények

A fejlett orszagok vizsgalata soran (pl. Henrekson és Johanson, 2010; OECD, 2010) a ko-
vetkezd ,stilizalt tények” jelennek meg:

- A magas névekedés atmeneti szakasz a vallalkozasok életében. Tehat a magas no-
vekedés nem egy elkiilonithetd vallalati csoportra jellemzd dllandé tulajdonsag,
hanem egy atmeneti allapot.

- A ,gazella” vallalatok atlagosan fiatalabbak, mint a tobbi cég, valamint a ,gazella”
vallalatok atlagosan kisebbek, mint a tobbi vallalat.

- A gyors vallalati novekedés nem vezethetd vissza egyetlen okra. Gyakran elSfor-
dul, hogy még kedvezb makrogazdasagi feltételek mellett sem novekszik sok valla-
lat nagyon gyors litemben.

- A novekedéshez jelentds menedzseri, pénziigyi és technikai eréforrasokra van
sziikség. Igy a kisméretd vallalatokra vonatkozéan a gyors névekedésnek gyakran
kéros hatdsai lehetnek. Mivel a gyors novekedés kockazatos, elképzelhetd, hogy
amagas novekedés, illetve a vallalati tulélés kozott atvaltas van.

- Apénzigyihelyzet és a hiteladagolas hipotézise kapcsan nem lehet altalanos meg-
allapitdsokat tenni, ezek a problémak sok esetben orszag specifikusak.

- A ,gazella” véallalatok tulreprezentaltak a gyors technoldgiai fejlédést felmutatd
iparagakban. A ,gazella” vallalatok tulreprezentaltak az export orientalt szekto-
rokban.
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3. A gazellakkal kapcsolatos
nemzetkozi eredmények

Novekedés és gazdasagpolitika

Amikor a gazdasag makroszinten novekszik, akkor a vallalatok is nagyobb valdszintiség-
gel novekszenek. Ezzel egytitt sok vallalkozds meg is szilinik, igy az ezek tulajdonosai ma-
gasabb termelékenységil tevékenységek iranyaba csoportositjak at az er6forrasaikat, és
a dolgozdk is 1j munkahelyet keresnek. Ezért gyors gazdasagi novekedés mellett a mun-
kahelyteremtést inkabb a vallalkozasok novekedésétdl, mint uj vallalkozasok alapitasatol
lehet varni.

Erre példa a kereskedelmi liberalizacidé utdani magas novekedésti idészak, amelyet
a sikeres, exportdald vallalatok novekedése tesz lehetévé (Melitz, 2003; Eaton és szerzd-
tarsai, 2007). Az atlagos termelékenység emelkedik, de ennek legfébb oka a mar mikodd
és termelékeny cégek novekedése és a kevéshbé termelékeny cégek eltiinése.?

Amikor a makrogazdasag stagnal vagy visszaesik, akkor az allasukat elveszté emberek
gyakran 1j vallalkozasok inditdsdval probdlnak jovedelemhez jutni. Az ilyen ,kényszer-
vallalkozas” jellemzden a késGbbiekben sem képes nagyobb méretiivé valni. Erre a jelen-
ségre utal az a tény, hogy altaldban nagy a stagndld 0-2 6t alkalmazé cégek aranya.

Az altalanos és a célzott gazdasagpolitikai dontések is hatassal vannak a fejlddési le-
hetdségekre, ha olyan értelmezési és szabalykovetési elvardsokat fogalmaznak meg, ame-
lyek csak magas egyszeri koltség véllaldsa utdn érthetéek meg. Altalénos déntésre példa
a szabdlyozas vagy az addrendszer. Amikor a szabdlyok sokszor és gyorsan valtoznak,
a legkisebb vallalkozdasok gyakran nem tudjak kovetni az éppen aktudlis elGirdsokat.
Liedholm (2001) a fejlédd orszagok esetében azt taldlta, hogy a szabalyoknak vald megfe-
lelés gyakran magas koltségekkel jar, ami ellenosztonozheti a vallalkozasokat abban, hogy
egy bizonyos szint utan tovabb novekedjenek. Hasonldan, a bonyolult adérendszerek els-
nyeinek kihasznaldsa olyan fix koltségekkel jar, amely a kisebb cégek szamara nehezeb-
ben teremthet§ eld.

Aidis és szerzo6tarsai (2010) hangsulyozzak, hogy a korrupcid tébb mdédon is hatranyo-
san érinti az uj vallalkozdsok belépési esélyeit. Jelen dolgozat kérdésfeltevése szempont-
jabol kiillonosen fontos, hogy a jelentdsebb korrupcio ellendsztondzheti a jovébeli néve-
kedést, mert a korrupt kormdanyzat kisajatithatja a megszerzett profitot. A stabil jogrend,
a tulajdonjogok erdsebb érvényesiilése viszont pozitivan hat az ujonnan belépd vallala-
tokra, mert a vallalkozdk inkdbb biztositva latjdk, hogy a tevékenységiikbdl szarmazd ha-
szon naluk marad.

? Bévebben 1. Békés és szerzbtdrsai (2011)
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A kapcsolat a kis- és kozépvallalatok szama és névekedés kozott forditott is lehet. Ha
a szektorban alacsony a névekedés liteme, kevés a gazella, ami negativan hat a GDP no6-
vekedésre is. Cravo és szerzdtarsai (2010) a kis- és kozepes vallalkozasok szerepét vizs-
galja a brazil szovetségi allamok gazdasagi névekedésében 1985-2004 kozott. Braziliaban
akis- és kozépvallalkozasok jelentds allami tdAmogatdsban részesiilnek és 1étrejottiik, no-
vekedésiik folyamatat jelentSsen befolyasoljak az intézményi tényezdk, akar formalisak
(torvények, eldirasok), akar informalisak (viselkedési normak). A szerzdk eredményei
szerint a 27 brazil szovetségi dllamban a KKV szektor mérete szignifikans negativ hatas-
sal van a GDP névekedési titemére. Ennek az lehet az oka, hogy a vallalkozasok — az intéz-
ményi korlatok miatt - nem képesek elérni a kritikus méretet.

A makroszinti gazdasagpolitikai intézkedések koziil Davidson és Henrekson (2002)
kiemeli, hogy a gyors vallalati novekedés a sikeres vallalkozoi 1éthez kapcsolddik. A svéd
adatok szerint szamos intézményi korlat akadalyozhatja a sikeres novekedést. Ilyen kor-
lat lehet a vallalkozdi jovedelem magas addztatasa, a vagyon felhalmozasanak akadalyo-
zasa és a tulzott munkaerdpiaci szabdlyozas.

A vallalati novekedéssel kapcsolatos kutatasok soran érdemes figyelembe venni az
ipardgak kozotti kiillonbségeket is. Jaumandreu (2003) spanyol cégeken az 1998-2000 ko
zOttiidGszakban figyelte meg azt, hogy mig a feldolgozdipari vallalatok atlagosan 10%-kal,
addig a szolgaltatdsi szektorban 1év4 vallalatok 12%-kal novekedtek. Cella és Morrone
(2008) olaszorszagi vallalati adatokon, a gyorsan névekvd vallalatokat vizsgalva arra ju-
tott, hogy az azonos alkalmazotti 1étszam eltéré médon befolyasolja a novekedés litemét
a kilonbo6zd iparagakban.

Innovacio

Az Eurdpai Bizottsag egy jelentése az innovacio és a gazelldk kapcsolatat elemzi tobb eu-
répai orszagbhan (Eurdpai Bizottsag, 2008).° Olyan kérdéseket vizsgaltak, mint a gazellak
egyuttmiikodési hajlanddsaga, az innovacio dltaluk érzékelt akaddlyainak kore, illetve az
innovacios eredményeik védelme érdekében alkalmazott stratégiajuk. A vallalati néve-
kedés és az innovacid osszefliggésével kapcsolatban az eredmények vegyesek. Ez alata-
masztja azt, hogy a vallalati n6vekedésnek tobb kiilonb6z6 oka is lehet, és hogy az innova-
cid nem sziikséges feltétele a vallalati névekedésnek.

Freel és Robson (2004) az innovacié és a KKV-k novekedése kozti kapcsolatot vizs-
galja skdciai és észak-angliai vallalkozdsok esetében. Az Osszefiiggés altaldban gyenge,
és pozitiv kapcsolatot egyediil a piac szamdra uj innovacio és az alkalmazottak szamaval
mért novekedés kozott taldlnak.

3 AzEBtanulmédny a K6zosségi Innovacids Felmérés (CIS3) vdallalati szinti adataithasznaltafel. Aminta 20 eurépai unios
orszagot tartalmazott az1998-2000-es id4szakra.
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Az OECD és az EU kutatasai soran, az OECD/EU orszagok kozotti 6sszehasonlitasbol
kétféle minta rajzolddik ki az innovacio és a gazellak kapcsolatara vonatkozodan a fejlett,
illetve a fejletlenebb kozép- és kelet-eurdpai orszdgokban. Ha egy gazdasag kozelebb van
atechnoldgiai élvonalhoz, akkor az innovacié fontosabb szerepet jatszik a vallalati nove-
kedésben. Az EU15 orszagokban magasabb a vallalatok innovacios inputja és outputja, és
az is valdszintibb, hogy vallalaton beliili innovacids tevékenységet végeznek a technolo-
giai adoptdcio helyett.

Az ujabb tagallamokban azonban az export jatszik fontosabb szerepet a gazellak no-
vekedésében. Ennek az az oka, hogy ezekben az orszagokban az adoptacié fontosabb
a sajat kutatasnal, és a nemzetkozi halézatokban vald részvétel szamottevs termelé-
kenységi javuldst biztosithat. Halpern és Murakozy (2010) magyarorszagi vallalatok
K+F és innovacios adatain mutatjak meg, hogy az innovativ vallalatok valéban jobb tel-
jesitményre képesek az ujitas nyoman. Az egyik hatds, hogy megnd a termelékenységiik,
vagyis ugyanakkora raforditassal nagyobb kibocsatasra képesek. Masrészt a magasabb
termelékenység és az 1j termékek bevezetésének hatdsara nagyobb eséllyel tudnak ex-
portalni is. Ez az export-el6ny elsGsorban abban jelentkezik, hogy tobb orszagha viszik ki
atermékeiket az innovativ vallalatok. Mindez arra utal, hogy ezek a vallalatok jelentGsen
versenyképesebbek, mint nem innovativ tarsaik.

Finanszirozas és hitelezés

A novekedés orientalt KKV-k szamara kulcskérdés a megfeleld tipusu finanszirozasi for-
rasokhoz vald hozzaférés a megfelels id6ben. AZ OECD altal készitett ,A KKV-ket érint8
finanszirozasi rés” (OECD, 2006) cimii tanulmdny szerint a pénziigyi forrasokhoz vald
hozzaférés jelentds problémat jelent az ilyen vallalkozasok életében, az azonban nem
egyértelm, hogy ezek a finanszirozasi problémak milyen koriilmények kozott jarhatnak
sulyos kovetkezményekkel.

A kilonbozd orszagokban eltérd tapasztalatok sziilettek. Lefilliatre (2007) francia
adatokra épiils, az 1996-2000-es iddszakot vizsgald tanulmanyaban arra a kovetkezte-
tésre jut, hogy nagyobb a gyorsan noévekvd cégek hiteldllomdnya a sajat t6ke ardnyaban,
mint mas KKV-k esetében.

Azonban a magasabb idegen téke ardny nem mindig érhetd el. Freel (2007) olyan,
az Egyesult Kiralysag északi részén 1év6 kisméretil vallalkozasokat vizsgalt, amelyek
bankkolesonhoz szerettek volna jutni az 1998-2001 kozotti idészakban. Az eredmények
szerint a leginnovativabb vallalkozasoknak kevesebb esélylik van arra, hogy megkapjak
a kolesont, mint a kevésbé innovativ cégeknek. Ehhez hasonldan, a gyorsabban névekvd
vallalkozasoknal is kevésbé valdszind, hogy hozzajutnak a kolesénhoz, mint a lassabban
novekeddknél. Ez alatamasztja, hogy a gyors, innovacion alapuld novekedés kockazatos,
ezért itt erdsebb lehet a pénziigyi szektor szerepe.
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A fiatal vallalatok finanszirozasi problémainak tobb oka is lehet. ElGszor is a fiatal
vallalkozasok nem rendelkeznek finanszirozasi multtal, és igy nehezebb stabil hitelekhez
jutniuk. Masodszor, az 4j termékek piaci bevezetésével kapcsolatban sem rendelkeznek
tapasztalatokkal.

Az Osszefliggés persze mind a két iranyba muikodik: a finanszirozdsi korlatok is meg-
akadalyozhatjak a gyors novekedést. Példaul Czarnitzki (2006) német adatokon arra az
eredményre jut, hogy a finanszirozasi korlatok szignifikansan novelik annak az esélyét,
hogy egy innovacids projekt nem indul be. Ha pedig nehezebb egy innovacids projekteket
sikeresen végigvinni, akkor — kiilondsen a fejlett orszagokban — nehezebbé valik a gyors
noévekedés.

A vallalati sikerek altalanos elemzésében is jol ismert a pénziigyi rendszer kiemelt
szerepe. Aghion, Fally és Scarpetta (2007) tobb orszagot 6sszehasonlitd tanulmanyaban
arra az eredményre jutott, hogy a pénziigyi rendszer fejlettsége pozitivan hat a vallalati
belépésre valamint a belépés utani névekedésre is. Azokban a szektorokban, ahol a valla-
latok erésebben fliggnek a kiils forrasoktol, azok a vallalatok novekednek nagyobb vald-
szinlséggel gyorsan, amelyek méretiiknél fogva képesek hitelhez jutni.

Mivel els6sorban eurdpai tapasztalatokra vagyunk kivancsiak, nem vessziik figyelem-
be a kockézati téke szerepét. Az Egyesiilt Allamokban a magas névekedésd, ugynevezett
expanziv szakaszban 1év§ cégeket, elsGsorban kockéazati t6kébdl finanszirozzak, és nem
bankhitelb6l. Ez kiilonoésen az 5 és 100 millié dollar k6zotti cégérték esetében jellemzo.
Magyarorszagon a kockazati t6ke még gyerekcipdben jar, ezért nem is vesszik figye-
lembe (Karsai, 2008). A jovében a helyzet remélhetSleg javulni fog, tobbek kézott az EU
JEREMIE programjanak eredményeképpen.

A kezdeti méret szerepe

Kezdeti méret szerepét érdemes kiilon is kiemelni. Gibrat (1931) térvénye szerint a log-
normalis eloszlas jol kozeliti a vallalatok méretének eloszldsat. A ,torvény” feltételezi,
hogy az azonos méreti cégek ugyanolyan valdszintliséggel névekednek, barmekkora is
akezdeti méretiik. Vagyis a vallalatok novekedése véletlen bolyongast kovet, tehat a hiba-
tagokban nincs autokorrelacio és igy a novekedés nem perzisztens folyamat. Az ebbdl
kovetkezd hipotézis — mely szerint a vallalatok novekedése fliggetlen a kezdeti méret-
t6]l — empirikusan vizsgalhatd. Ez azt feltételezi, hogy a novekedés varianciaja homo-
szkedasztikus és a novekedési ratdk kozott nincs korrelacio idében.

A nemzetkozi eredmények vegyes képet mutatnak. Fotopoulos és Giotopoulos (2010)
példaul 3685 gorog termeld céget vizsgalnak az 1995-2001-es id8szakban és a teljes esz-
kozallomanyt hasznaljak a méret proxy valtozojaként (errdl tobb adat all rendelkezésiik-
re). Amodell elsGsorban egy, a méret természetes logaritmusara felirt AR(1) egyenlet, ezt
egésziti ki a hibatagra felirt AR(1) folyamat. Azt talaltak, hogy a Gibrat torvénye nem tel-
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jestil amikro, kis és fiatal vallalkozasokra. Itt inverz kapcsolat van a névekedés és a kezde-
tivallalatméret kozott. Ezzel szemben a torvény igaz a kozepes, nagy és régebbi vallalatok
esetében. Ezért a kisméret, fiatal cégeknek nagyobb a névekedési potencidlja, mint a na-
gyobbaknak, és ezt a ndvekedési el6nyt sokaig meg is tudjak drizni.

A Gibrat-térvényhez kapcsolddd szakirodalom részét képezik a passziv tanuldsi és
aktiv felfedezési modellek is. Ezekben a modellekben a vallalatok kezdeti tulajdonsaga-
ikban heterogénak, ezért a belépés utan egyedi uton haladnak. Bonaccorsi és Giannangeli
(2010) feltételezi a tanuldsi folyamatok heterogenitasat is. A minta 3905 1999-ben vagy
2000-ben indult, olaszorszagi vallalkozasbdl all.* A regresszidban a belépés utani noveke-
dés a fliggd valtozo, és ezt magyarazzak a kezdeti mérettel, pénziigyi lehetdségekkel és az
alapitok kompetencidival.

Az olasz eredmények szerint a kezdeti méret szignifikansan magyarazza a késSbbi
novekedést, de hatasa nem linedaris. Egyrészt a kezdeti méret névekedésével parhuzamo-
san nd avaldszintlisége, hogy a vallalkozas mérete is névekedni fog. A négyzetes méret tag
pedig negativ eldjel: a vallalkozasok névekedése heterogén mddon zajlik attdl fiiggben,
hogy a kezdeti méretiik alulmul vagy meghalad egy bizonyos kiiszobértéket.

Ez a megkozelités Osszefligg az abszorpcids kapacitas elméletével, mely szerint a
vallalatnak el kell érni egy tudas és termelékenység szintet ahhoz, hogy képessé valjon
a kiils8 hatasok novekedéssé transzformalasara. Ha a vallalat tul kicsi ahhoz, hogy ango-
lul beszéld mérnokoket alkalmazzon, nem lesz képes eltanulni a kiilfoldi partnerektdl az
egyébként elérhetd technoldgiai tudast.

A novekedés soran a vallalatoknak a munkaerd mellett egyéb eréforrasra is sziiksége
van. Az ezzel foglalkozé kutatasok leginkabb az erdforras alapu elméletekbdl indulnak ki
(pl. Penrose, 1959; Barney, 1991). Ezen elméletek szerint a vallalatok olyan er6forrasok
segitségével képesek versenyeldnyt elérni, amelyek értéket teremtenek, ritkak, leméaso-
lasuk vagy helyettesitésiik koltséges valamint az adott vallalat a versenytarsaknal jobban
képesek hasznositani azokat (Pettus, 2001). Mivel az eréforrasok megszerzése magas
fix koltséggel, a kisméretii vallalkozasoknak nehezebb ezt kitermelni. Ez a hatas a legki-
sebb cégeknek jelent korlatot, Am egy méret felett inkabb a névekedés 6sztonzdjét jelenti.
A schumpeter-i innovacié elmélete pedig azt emeli ki, hogy az 1j és kisebb cégek eleve
innovativabbak és kockazatvallalobbak, és gyakran éppen egy fontos eréforras kihaszna-
ldsa miatt jonnek létre.

4 Amintdban csak azok a cégek szerepelnek, amelyek nem szlintek meg. Ez szelekcids torzitashoz vezethet. A szerzdk azon-
ban az eredmények lefelé torzitottak és ezért még erdsebb hatdst varhatndnk szelekcids torzitas nélkiil. Arra is kitérnek,
hogy az adatok keresztmetszeti jellege miatt nem tudnak kontrollédlni az egyének heterogenitdsdra, mint példaul a vallal-
kozést alkotd személyek képességei.
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Regionalis hatasok

A gyors novekedést - kiilondsen az innovativ - vallalatok esetében nagyon fontos szere-
pet jatszhatnak regionalis tényezdk. A nagyvarosok kozelsége biztosithatja a szlikséges
pénziigyi és tizleti szolgaltatdsok olesé elérését. A magas koncentracié javitja a véallalati
termelékenységet és megalapozza a novekedést. Ez Magyarorszagon kiilonésen fontos
akiilkereskedelemben részt vevd vallalatok esetében (Békés és Harasztosi, 2011)

Az altalanosabb regionalis tényezdk mellett az utébbi idében egyre nagyobb szerepet
jatszik a klaszterek, azaz foldrajzilag koncentralt egytittmiikodd vallalkozasok vizsgdlata.
Ezek egyfeldl segitik uj cégek megjelenését (a megfeleld keresletnek, a képzett munka-
erdnek és az elérhetd finanszirozasnak koszonhetden), viszont az erds verseny elrettent-
hetiapotencialis belépGket. A klaszterek altalanos gazdasagi hasznalehet példaul a tudas
tovaterjedése, a vasarlok alacsony keresési koltsége vagy az er&sebb specializacio. Ezt ko-
rabbi vizsgalatok is megerdsitették: a regionalis termelékenység vagy a bérek gyorsabban
novekedhetnek klaszterek jelenlétében. A fenti hatdsok 1j cégek esetében és érvényesek,
viszont az erGs verseny hatraltathatja fejlédéstiket.

Wennberg és Lindqvist (2010) 6sszesen 5 teriiletet vizsgalt meg 1993-2002 kozott: a te-
lekommunikacidt és fogyasztoi elektronikat, a pénziigyi szolgaltatast, az informacios tech-
noldgiat, az orvosi felszerelés gyartdsat és a gyogyszeripart. A klaszter er8sségét a kapcsolt
iparagakban tevékenykedé cégek agglomeracidjanak foka méri. Tudasalapu agazatokban
egy régioban miikodd erds klaszterek jelenléte egyértelmiien noveli egy cég tulélési esé-
lyét, és a klaszter erGssége pozitivan befolyasolja a foglalkoztatottsagot és azok bérét is.

Vagyis arégioban magas iparagi és teriileti (vagyis a varosok aranya) koncentracio no-
velheti a gazellak jelenlétét.

A fejlodo orszagok tapasztalatai

A Vildagbank meghizasabdl tobb cikk is készilt, azzal a céllal, hogy a kevésbé fejlett or-
szagokban miikodd mikro- és kisvallalkozasok tulélését és novekedését befolyasold té-
nyezdlket vizsgdlja. Liedholm (2001) az emlitett teriiletre vonatkozd empirikus irodalmat
hasznalja fel és ezekbdl probal kovetkeztetéseket levonni.

Azilyen tipusuvallalkozdsokra jellemzd, hogy a vizsgalt orszagokban a gazdasdag jelen-
tOsrészétképezik,sok esetbenegyszemélyesvallalkozasokrolvan —ezMagyarorszagszem-
pontjabdl is relevans. A munkaerd gyakran nem hivatalos, hanem bér nélkiil dolgozd csa-
ladtagokbdl all. Azilyen vallalkozasok inkabb az elmaradott, vidéki tertileteken talalhatok,
dejelenvannakavarosokbanis. Anéhany f8s kvazi-véllalkozdsok vagy mikrocégek nagyon
magas szamban miikodnek Magyarorszagon is. Ez egy fontos oka annak, hogy a dolgozat
késdbbirészeiben az 5 6 feletti cégeket tekintsiik. Ez természetesen azt jelenti, hogy egy
érdekes és fontos témat - a vallalkozasok szlletését jelen munkaban nem targyaljuk.
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Gyors novekedés és exportalas

A kovetkezSkben eldszor attekintjik a KKV-k exportaldsi tapasztalataihoz kapesolodd
irodalmat. Ezt kovetSen két témara fokuszalunk: a jobb teljesitményt felmutaté vallala-
tok belsd szelekcidjdra és az exportalas soran elérhetd tanulasra.

Milyen kis- és kozépvallalatok lesznek exportalok? Tobb relevans eredmény is meg-
talalhatd a nemzetkozi szakirodalomban. Ottaviano és Volpe Martincus (2009) 192 ar-
gentin kis-és kozépvallalkozast tartalmazd panelt vizsgal az 1996-1998-as idGszakra vo-
natkozoan. Az adatok tartalmaztak a vallalatok foldrajzi elhelyezkedését, az iparagat, az
arbevételt, foglalkoztatast, az alapitds évét, képzési és innovacids adatokat, az input té-
nyezdk tulajdonsagait, valamint azt, hogy az adott vallalat tagja-e valamilyen vallalatcso-
portnak. A szerzék pooled és panel probit becsléseket alkalmaznak, ahol a kétértéki fliggd
valtozo azt jelenti, hogy a vallalatok exportdlnak-e, vagy nem. Az eredmények megerdsitik
az elsiillyedt koltségek, valamint a méret jelentls szerepét és ezek dsszhangban vannak
a fejlett orszagokban kapott eredményekkel. Amennyiben az dsszes magyarazo valtozo
szerepelt az egyenletekben, akkor a pooled és panel becslések nem kiillonboztek egymas-
tdl szignifikansan. A szerz8k pozitiv 0sszefliggést talaltak a termékmindség fejlesztése és
az exportalas valdszintisége k6zott és hasonld eredményeket kaptak az importra is.

Aralica és szerzdtarsai (2008) horvat vallalati adatokat felhaszndlva azokra a vélla-
latokra 6sszpontosit, amelyeknél gyorsan novekvs arbevétel, illetve export-arbevétel
tapasztalhatd az 1999-2004-es id8szakra vonatkozdan. Az eredmények szerint gyorsan
noévekvd és egyben exportalo kis-és kozépvallalkozasok elsGsorban a ,high-tech” feldol-
gozdiparban, valamint egyes szolgaltatdsok tertiletén talalhatok meg (pl. pénziigyi koz-
vetités). Lu és Beamish (2006) azt vizsgalta kis- és kozepes méreti vallalatok mintajan,
hogy milyen hatdssal vannak a cég méretre és nyereségességre az export tevékenységek.
A szerzok 164 japan KKV-t vizsgaltak az 1986-1997-es idGszakra vonatkozoan. A becs-
1éseknél alkalmazott fliggd valtozd a novekedés esetében az drbevétel és a teljes eszkoz-
allomany éves novekedése volt, a megtériilés esetében, pedig a ROS (arbevétel aranyos
nyereségrata), illetve ROA (eszkdzaranyos megtérilés) mutatok. A szerz8k arra az ered-
ményre jutottak, hogy az export tevékenység pozitiv hatdssal van a vallalatok névekedé-
sére. A japan eredmények szerint az export kezdés és a novekedés kozotti kapesolat fiigg
avallalatok életkoratol.

Az altaldnos jellemzdk utdn tekintsiik at, milyen jellegzetességek figyelhetek meg
a védllalati termelékenység alakuldsa, valamint az exportdlds tekintetében. Altaldnos ta-
pasztalat, hogy az exportdld vallalatok magasabb szintli termelékenységgel birnak a nem
exportald vallalatokhoz képest. Arra, hogy ez miért van igy, kétféle magyarazat sziiletett.

Az egyik magyardzat szerint exportalni mar eleve hatékonyabb vallalatok kezdenek
el, akevésbé hatékony vallalatok, pedig idével kiszelektdlddnak a piacrdl. Ezen hipotézis
szerint tehat az exportald vallalatok nagyobb termelékenysége szelekcidos mechanizmus
eredménye. A masik magyarazat arra hivja fel a figyelmet, hogy az exportald vallalatok
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id&vel hatékonyabbak lesznek, mert tobb eréforrashoz képesek hozzaférni az export te-
vékenységen keresztil, illetve a nemzetk6zi piacokon tapasztalhatd erdsebb verseny
termelékenység névelésre 0sztonzi Gket. A masodik hipotézis szerint tehat az exportald
vallalatok magasabb termelékenysége tanulasi folyamat eredménye.

Egy nagy olasz adatbazist felhasznalva Serti és Tomasi (2008) az exportalni kezdd
vallalatok belépés utani heterogenitasat vizsgaljak. A felhasznalt adatbazis 38771 valla-
latot tartalmaz az 1989-1997-es idészakra vonatkozodan. A vizsgalt vallalatok legalabb 20
alkalmazottal rendelkeztek az adott idGszak alatt. Az exportalo vallalatok atlagosan 12%-
kal termelékenyebbek voltak, 50%-kal tobb alkalmazottat foglalkoztattak, valamint 35%-
kal magasabb t6keintenzitas jellemezte Sket, mint a nem exportald vallalatokat.

A szelekeids hipotézis vizsgdlatahoz a szerzdk az adott iddszak alatt exportalni kez-
dé és az egyaltalan nem exportald vallalatok teljesitményét hasonlitjak 6ssze diff-in-diff
modszerrel. Megallapitjak, hogy az exportalni kezdd vallalatok mar az export tevékeny-
ség megkezdése elbtt is termelékenyebbek és nagyobbak, mint a nem exportaldk. A leg-
tobb mutatd iddbeli alakuldsa megegyezik a két csoportban, minddssze az arbevétel és
a termelés dinamikaja tér el, mert ezek a mutatok az export tevékenység megkezdése
el6tt gyorsabban novekednek a késGbbiekben exportald vallalatok esetében. Az export te-
vékenység eredményeként megvaldsulé tanulasi folyamat csak néhany nagyobb vallalat
esetében taldlhaté meg.

Hasonlo vizsgalatot végeznek svéd adatokra Eliasson és szerzdtarsai (2011), elsGsor-
ban KKV-kra koncentralva. A felhaszndlt adatbazis azon svédorszagi, feldolgozdipari
vallalatok mérlegadatait tartalmazza, amelyek legalabb egy alkalmazottal rendelkeztek
az 1997-2006-0s iddszak alatt. A svéd adatokon végzett elemzésbdl kidertilt, hogy az ex-
port prémium magasabb a kisméretl exportal6 vallalatokndl, mint a nagyméretiieknél.
A kérdés az, hogy ez milyen fentebb emlitett mechanizmusok hatdsara jon 1étre. A ter-
melékenység-kiilonbségek megndnek kozvetlentiil az exportpiacra vald belépés eldtt, de
nem ndének az exportpiacokra torténd belépés utdn. Ez arra utal, hogy 1étezik az elGzetes
szelekcids folyamat, azonban nem létezik az export altali tanulds. A szelekcids hipotézis
tehat joval er8sebben érvényesiil a kisméretii vallalatok esetében.

Jelen témahoz kozeli Manez-Castillejo és szerzStarsai (2010) munkaja; 6k a szelek-
cids mechanizmus és az export altali tanuldsi folyamat jellegét vizsgdljak kilonbozé mé-
retd vallalatok esetében. Az adatbazis az 1990-2002-es id&szakra vonatkozik, és spanyol
feldolgozdipari vallalatokat tartalmaz egy reprezentativ mintavétel alapjan. A 10 és 200
f6 kozott foglalkoztatd vallalatokat nevezték el , kisméretiinek”, az ennél nagyobbakat pe-
dig ,nagyméretiinek”.

Az elbzetes szelekcid esetében a szerzdk arra jutnak, hogy a nagyméreti vallalatok
termelékenyebbek, mint a kismérettiek, és ezért 6k nem szembestlnek ilyen tipusu kor-
lattal az export elkezdését illetéen. Ugyanakkor a kisebb vallalatokndl ténylegesen felme-
ril, hogy at kell 1épnitik egy termelékenységi kiiszobértéket, hogy exportalni kezdjenek.
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Lopez (2009) az export megkezdése eldtti szelekcids folyamatokat vizsgalja chilei
adatokon. Az adatbazis chilei feldolgozdipari lizemek adatait tartalmazza, és az 1990-
1996 kozotti periddusra vonatkozik. Az eredmények azt mutatjak, hogy mind a termelé-
kenység, mind a beruhazasok novekedtek az export tevékenység megkezdése eldtt. To-
vabba a kiilfoldi t6ke hatasara az exportalni kezdd vallalatoknal nétt a termelékenység,
azonban nem nétt a nem-exportaldknal és a régebb ota exportaléknal. Ez arra utal, hogy
az export kezdés érdekében a vallalatok tudatosan novelték a termelékenységiiket, tehat
az elGzetes szelekcids folyamat tudatos dontések eredménye lehet.

Osszességében elmondhatd, hogy azt varjuk, hogy a KKV-k esetében fontos a szelek-
cid, vagyis a magasabb termelékenységti cégek nagyobb valdszintiséggel kezdenek expor-
talni. (A tanulds esetében nem varhato erds hatas).
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4. Adatok és modszertan

A felhasznalt adatok és valtozok

Az adatbazisunk az APEH altal gytjtott kett8s konyvvitelt végzo vallalatok mérleghesza-
moldibdl all. Az APEH adatbdzis itt felhasznalt valtozata 2000-t51 2008-ig tartalmazza
avallalatok eredménykimutatasabol és mérlegébdl szarmazo adatokat.

A TAMOP 232. projekt 17. szamu alprojektjének keretében az adatokat tobbféle mdod-
szerrel tisztitottak. Ezek koziil az egyik legfontosabb az iparagi kodokat érintette. Ide
tartozik a 2007-es NACEZ2 klasszifikacidra valo attérés miatti igazitas és az idGsoros javi-
tas is. Ez utdbbi keretében, ha egy vallalat kodja X (t-1) és (t+1) években, de nem X t-ben,
akkor azt hibanak mindsitették és javitottak. Hasonldan, ha egy-egy év kddja hianyzott,
a szomszédos adatok alapjan kiegészitették.

Kezelni kellett azt a helyzetet is, amikor egy cég iparagat valt. Az ilyen esetekben az
agazati kod medianjat vették és azt csatoltak a vallalathoz minden évben. Ez természete-
sen kisebb torzitast vihet az eredményekbe, azonban ennek hatdsa a korabbi vizsgalata-
ink alapjan minimalis.

Ajavitas keretében az atlagos dllomadnyi létszamot is meg kellett vizsgalni. Kordbbi ta-
pasztalataink szerint ez a valtozd néha hatalmas ugrast mutat — ennek majdnem minden
esetben kddolasi illetve bevalldsi hiba az oka. Itt jegyezziik meg, hogy a létszam az adatot
az APEH nem ellendrzi, ez magyarazza a viszonylag magas adathiba aranyt. A nyilvanval
adathibakat javitottuk.

A mintabol kidobtuk azon cégeket, ahol a foglalkoztatas kisebb volt, mint 5. Az 5 f6nél
kisebb vallalatok mérlegadatainak valtozasa rendkiviil zajos, és ezért nehezen azonosit-
hat6 a vallalatok tényleges novekedési titeme. Kidobtuk azokat a vallalatokat is, amelyek
arbevétele nem volt pozitiv.

Evtdl fiiggben 6sszesen 150-371 ezer véllalat szerepel az adatbézisban, a vallalatok
ipardgi besoroldsa kétszamjegyi bontdsban ismert. A méréseket a feldolgozdiparra és
a szolgaltatasokra végeztlik el, és a mezdgazdasagot kihagytuk a mintabdl. A f6szévegben
talalhatd tablazatokban elsGsorban a kisebb (5-50 6t foglalkoztatd) vallalatokra helyez-
ziik hangsulyt — hiszen a szakirodalomban leginkabb ezekre értik a gazella fogalmat - de
a fiiggelékben mindig kozoljik az 51-250 £6t foglalkoztatd cégekre vonatkozd adatokat is.

Az adatbazisbdl a 2. fejezetben leirt médon készitettlik el a gazella binaris valtozokat.
Szamos olyan valtozot is kiszamoltunk ezek mellett, amelyek a fent bemutatott elméletek
alapjan Osszefligghetnek a gazellava valds valoszintségével. A valtozok kialakitdsa soran
alapvet8en Lopez-Garcia és Puente (2009) specifikacidjara tamaszkodtunk.

Mint az eléz6 fejezetben bemutattuk, szamos kutatas foglalkozott azzal a kérdéssel,
hogy milyen modon befolyasoljak a finanszirozasi korlatok a vallalatok novekedését.
Az APEH adatbazis nem tartalmaz tul sok adatot a vallalatok pénziigyi mutatdirdl, ezért
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egy viszonylag egyszerti likviditasi mutatot, a solvency ratio-t hasznaljuk. Ez azt mutatja,
hogyan viszonyul a vallalat éves pénzaramlasa a vallalat kotelezettségeihez. A pénzaram-
las az addzott eredmény és az értékcsokkenés osszege. Mivel utdbbira nincs adat, ezt
a targyi eszk6zok 10 szazalékaval kozelitjik. A tort nevezdjében a hosszu- és rovid tava
kotelezettségek Osszege szerepel. Minden vallalatra kiszamitottuk ezt a mutatdt, majd
- alehetséges nemlinearitas kezelésére — kvartilisekbe osztottuk a vallalatokat.

Hasonld médon, a vallalat nyereségessége is meghatarozhatja novekedésilehet&ségeit
(Coad, 2009, 5. fejezet). Erre a ROA (eszkozaranyos megtériilés) mutatdval kontrolalunk,
amelyet az lizemi eredmény és az eszkozok allomanyanak hanyadosaként szamitunk ki.

A vallalatok 6sszehasonlitasakor felhasznaljuk a teljesitmény egyik fontos mérdsza-
mat, a teljes tényezd termelékenységet (total factor productivity, TFP). Ez a valtozo azt
mutatja, hogy mennyire hatékonyan tudja egy vallalat felhasznalni eszkozeit és dolgozdit.
A TFP-t egy termelési fliggvénybdl becsiljiik. A becslés pontos modjat a kovetkezs szo-
vegdoboz tartalmazza. A termelékenységmérés fontos korlatja, hogy altalaban csak a fel-
dolgozoiparban lehet jol értelmezni, ezért csak néhany esetben tériink ki ra.
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ATFP BECSLESE
A TFP-t Cobb-Douglas termelési fliggvénybdl becsiiljiik:

(D) In (Hozzdadott érték,) = aﬁb’x In (A léeszkozok ) +p, In (Foglalkoztatottak )+ +e,

ahol i a vallalatot, t az évet jeloli, 1, az idében valtozatlan vallalati jellemzdket
osszefoglald fix hatds, ¢, pedig az idioszinkratikus sokk. Mivel minden valtozo
logaritmusban van, a termelékenységet is igy kell értelmezniink, és ezért nega-
tiv értéket is felvehet. A termelési fliggvény alakja eltérd lehet a kiilonbo6zd ipar-
agakban, ezért minden kétszamjegy( iparagra kiilon becstljiik meg.

A termelési fliggvény becslésénél a f6 okonometriai problémat a nem megfigyel-
hetd vallalati heterogenitas jelenti. Mivel a termelékenyebb vallalatok nagyob-
bak lehetnek, tobb tékét optimalis bevonniuk és tobb dolgozdt érdemes foglal-
koztatniuk, ezért feltehetbleg 6sszefligg a magyarazd valtozokkal. Az alkalmazot-
tak szama endogénnek tekinthetd, mert a vallalat, amely év elején megfigyelheti
sajat termelékenységének valtozdsat, ennek megfelelGen alakithatja személyze-
ti politikajat. Ennek az endogenitasi problémanak tobbféle megoldasa lehet, mi
a Levinsohn és Petrin altal javasolt mddszert hasznaljuk. Ebben a mddszerben
a felhasznalt nyersanyagot tekintjiik egy lehetséges proxy valtozonak.

A TFP becslést a Wooldridge-Levinsohn-Petrin (Wooldridge, 2009; Levinsohn
és Petrin, 2010) moddszerrel végezziik. Ez a mddszer a jol ismert Levinsohn-
Petrin (2003) mddszernek egy kicsit javitott verzidja, amely id6beni 6sszevetés
esetén kedvezdbb jellemzdkkel rendelkezik. A mddszer a t6ke és munka mellett
a felhasznalt félkész termékek valtozasat hasznadlja.

Mivel amddszer elsGsorban afeldolgozdiparivallalatok esetén értelmezhetd val-
tozokat haszndl, ebben a dolgozatban is csak erre a vallalati korre hasznaltuk.

Bévebben 1d. Békés és szerzdtarsai (2011)

A véllalatoknal meglévd human tékére nincs kézvetlen adatunk. Ezért az adott véalla-
lat altal fizetett atlaghér (bérkoltség/foglalkoztatottak szama) és a vallalat kétszamjegyi
TEAOR ipardganak atlagos béreinek aranyat, a relativ bért hasznaljuk ennek kézelité-
sére. Mivel nem rendelkeziink el8zetes elképzeléssel a relativ bér hatdsanak fiiggvény-
formajarol, a mutatd alapjaén négy kvartilist alakitottunk ki, és ezeket szerepeltetjiik
aregressziokban.
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To6bb kutatds eredményei is bizonyitjak, hogy a kiilfoldi tulajdonban 1évé vallalatok
eltérd jellemzdkkel rendelkeznek, mint a hazai tulajdonban 1évék. A kilfoldi tulajdoni
részarany a jegyzett t6kében meglévd kiilfoldi tulajdon osztva a vallalat 6sszes jegyzett
tékéjével. Ez alapjan készitettiik el a kiilfoldi tulajdon binaris valtozot, amely akkor veszi
fel az 1 értéket, ha a kilfoldi tulajdon aranya meghaladja a 10 szazalékot.

A kiilfoldi tulajdon mellett kiilon vizsgaljuk az dllami tulajdon szerepét is, arra keresve
avalaszt, hogy az dllami szerepvallalds milyen hatdssal bir a gazellava valds valdszintsé-
gétilletden. Itt is 10 szazalékos kiiszobértéket hasznaltunk.

A vaéllalati méretkategoridk létrehozasahoz az atlagos alkalmazotti létszamot hasz-
naltuk fel, és igy a létszam alapjan 6 darab méretkategoriat hoztunk létre: 10 {6 alatt fog-
lalkoztatd cégek, 11-20 kozott, 21-50 kozott, 51-100 kozott, 251-500 kozott, és 500 £6
felett foglalkoztato vallalatok. Az 1. tdbldzat mutatja a legkisebb vallalatok jelentségét

amintaban.

1. tabldzat. Mikrovéllalkozasok szerepe (2005)

Létszam Mezlgazdasig Banyészat Feldolgozoipar Szolgaltatas Osszesen

0 4172 0.6% 171 0.0% 7976 1.2% 89892 13.5% 102211 15.3%
1 2552 0.4% 78 0.0% 7906 1.2% 74626 11.2% 85162 12.7%
2 1170 0.2% 43 0.0% 4499 0.7% 39237 5.9% 44949 6.7%

3-9 2106 0.3% 94 0.0% 9308 14% 57990 8.7% 69498 10.4%
10 vagy tobb 1804 0.3% 104 0.0% 8630 1.3% 21802 3.3% 32340 4.8%

Osszesen 11804 1.8% 490 0.1% 38319 57% 283547 | 424% | 668320 | 100.0%

A kétjegy TEAOR kategéridk mellett - Lopez-Garcia és Puente (2009)° - nyomén
aggregaltabb iparagi valtozdkat készitettiink szektor és az iparag I'T-intenzitasa alapjan.
A regressziokban 5 kategdriat alkalmazunk: I'T-intenziv feldolgozéipar, IT-intenziv szol-
gdltatds, nem IT-intenziv feldolgozdipar, nem IT-intenziv szolgdltatds, és nem IT-intenziv
egyéb. A leiré elemzésekben az IT-intenziv iparagakat felbontjuk IT-t eldallito, illetve
IT-t intenziven felhaszndlé feldolgozdiparra és szolgaltatdsokra.

A gazellak jellemzden fiatalabbak, mint mas vallalatok. Azonban a vallalat korara vo-
natkozo valtozdkrdl nem volt kézvetlen hozzaférésunk az adatbdzis alapjdn, igy az adat-
bazisba vald be- és kikeriilés alapjan becstltiik meg a vallalatok korat. Mivel az APEH
adatbdzis 2000-t8] 2008-ig tartalmaz megfigyeléseket, ezért csak azoknadl a vallalatok-
nal tudtunk egy lehetséges sziiletési datumot megjel6lni, amelyek 2000 utan kertiltek be
amintaba. Ennek kdészonhetden a 2002-es és 2005-6s mintak esetén kontrollalni tudunk
arra, hogy egy vallalat 2 évnél fiatalabbként kezdi-e meg az adott iddszakot. Igy vizsgal-

5 Ezek pontos leirdsat a Lopez-Garcia és Puente (2009) tanulmdny 2. fiiggeléke tartalmazza.
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ni tudjuk azt, hogy a vallalkozdsok fiatal kora mennyire fontos tényezd a gazelldva valas
szempontjabol.

A regionadlis hatdsokat adathidny miatt csak nagyon egyszerii és elnagyolt modon
tudjuk mérni: a regressziokban szerepeltetiink egy-egy dummy valtozét a hét magyar
(NUTS-2) régio szerint. Minden tertileti valtozé a vallalat székhelyéhez kotott. Ez a fel-
dolgozdiparban nem jelent akkoraproblémat (Békés és Harasztosi, 2011), a szolgaltatasok
esetében azonban komoly torzitast okozhat, és ezért az eredményeket is fenntartasokkal
kell kezelni. Képzeljiik el példaul egy franchise alapon miikodd élelmiszerlanc helyzetét.
Itt a cégesoporthoz tobb tucat nagyobb és tobb szaz kisebb cég tartozhat, amelyek székhe-
lye nem feltétlentil kot8dik a tevékenység helyéhez.

Végiil, azt is megvizsgaljuk, hogy az iparagi novekedés osszefligg-e a vallalati néveke-
déssel. Ehhez minden vallalat esetében kiszamoljuk, hogy hany szazalékkal névekedett
a vallalat két szamjegy( ipardgdnak értékesitése a vallalat régidjaban a vizsgalt idGszak-
ban. Meg kell azonban jegyezni, hogy a viszonylag aggregalt iparagi besoroldas miatt ez
avaltozo nem méri pontosan a hasonld vallalatok kibocsatasanak novekedését.

A szamitasokat harom idészakra végezzik el: ezek 2000-2003; 2002-2005 és 2005-
2008. Az elsb és amasodik idszakban egy évkozos, de mégis célszertinek tartottuk harom
idGszakra elvégezni a becsléseket a minél b6évebb 6sszehasonlithatdsag miatt. A 2002-
2005 id&szak specialis abban az értelemben, hogy erre esett az EU-csatlakozas éve.

A gazellava valast magyarazo
tényezok vizsgalatanak modszere

Empirikus elemzésiink célja annak vizsgalata, hogy milyen tényezdk hatarozzak meg azt,
hogy mely vallalatok valnak gazellava. Modelliink elérejelzés, ezért egy adott ¢. idészak-
ban rendelkezésre all6 informacidk segitségével magyarazzuk, hogy kiemelkedd noveke-
dést produkal-e a vallalat a kovetkez8 harom évben (tehdtar ésa ¢ + 3. id8szak kozott).

Ez a stratégia hasznos a feltett kérdés szempontjabdl, hiszen példaul a gazdasagpoli-
tika szdmara az a lényeg, hogy milyen mddon lehet az adott id8szaki vallalati jellemz8k
alapjan eldre jelezni a vallalat jovdbeli novekedését. A modszer konometriai szempont-
bdl is kedvezd, mert igy a magyarazd valtozok értékei predeterminadltak, a jovSbeli nove-
kedés nem gyakorolhat hatast rajuk.

A predetermindlt valtozdk haszndlata mellett is felmeriilhet azonban endogenitési
probléma. Amennyiben a véllalatok idében dllandé nem megfigyelhetd jellemz4i hosz-
szabb id&szakon keresztiil is hatdssal vannak a névekedésre, és a kordbbi magas noveke-
dés befolyasolja at. idGszaki valtozok értékeit, akkor anem megfigyelhetd vallalati jellem-
70k és a t. iddszaki magyarazod valtozok kozott korrelacid jelenhet meg; igy torzitotta és
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inkonzisztenssé valhatnak a becsiilt egytitthatok. A problémat - kovetve Lopez-Garcia és
Puente (2009) javaslatat — késleltetett fliggd valtozo szerepeltetésével kezeljik.
Ezek alapjan a becsult egyenlet formaja:

(@) gazella, = F (a + pgazella, , + X, +¢, ),

ahol «. indexszel jel6ljiik a vallalatokat, a gazella, azt mutatja, hogy gazelldnak szami-
tott-e a vallalataz. és at + 3. idészak kozotti novekedése alapjan, X, pedig a magyarazo
valtozok t. iddszaki értékét mutatja. Ezek kozott minden esetben szerepelnek régié-, mé-
ret- és kiilonféle iparagi binaris valtozdk. Mivel a fliggs valtozo bindris, a modellt probittal
becsuljiik, igy az F fliggvény a normalis eloszlas eloszldsfiiggvénye.

Ebben az esetben is a 2000-2003, 2002-2005 és 2005-2008 iddszakokra végezziik el
a szamitasokat. Problémat jelent, hogy az elsd két idészakban nem 4all rendelkezésre ha-
rom korabbi év adata, igy hidnyzik a gazella,  értéke. Ezért a 2000-2003 idészakban nem
tudjuk hasznalni ezt a valtozdt, a 2002-2005 iddszakban pedig a 2000 és 2002 kozotti két
éves novekedési titembdl szamitjuk ki.

A regresszidval kapott eredményeket ellendrizziik parositasos mdodszerrel is. Ennek
elénye, hogy az eredményt kevésbé befolyasolja a fliggvényforma, és parositas nyiltabba
teszi azt, hogy milyen vallalatok kozotti 6sszehasonlitast hasznalunk fel az identifikdcio
soran. A regresszids modellhez képest ez az eljaras jobban kezeli a hatas heterogenitasat
is.

A parositasos modellben azt vizsgaljuk, hogyan befolydsolja egy-egy a gazdasagpoliti-
ka altal megfigyelhetd vagy befolyasolhatd valtozd a gazellava valas valdszintiségét. Meg-
vizsgaljuk példaul azt, hogy két, egyébként minden tekintetben hasonld vallalat koziil
a kelet-magyarorszagi kisebb valdszintliséggel valik-e gazelldva. A parositas alapja az,
hogy minden kelet-magyarorszagi vallalatnak kerestink egy (valdjaban tobb) olyan nyu-
gat-magyarorszagi part, amely lehetd leginkabb hasonlit hozza. A parositds eredménye
ezt mutatja meg, mekkora kiilonbség van atlagosan a kelet-magyarorszagi vallalatok és
parjaik kozott.

Precizebben leirva, a parositashoz propensity score mdodszert hasznalunk. A pro-
pensity score kiszdmitdsahoz a vallalatok késleltetett foglalkoztatds-, bevétel és export
novekedését, jelenbeli foglalkoztatasi szintjét, exportja ardanyat az arbevételbdl, relativ
bér-kategdrisjat, kiilfoldi és allami tulajdon kétértékd valtozdkat valamint ROA mutatd-
jat hasznaljuk fel. A parositast a kétszamjegy iparagakon beliil végezziik el, két eljarast
- alegkozelebbi 5 szomszéddal vald parositdst és normal kernellel torténd parositast — al-
kalmazva. A standard hibakat 500 ismétlésre épiilé bootstrap mddszerrel szamitottuk ki.
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5. Vallalati novekedeés, gazellak jellemzoi,
munkahelyteremtés

A vallalatok novekedésének
eloszlasa és perzisztencidja

A gyors novekedést vallalatok tanulmanyozasanak egyik motivacidjat az adja, hogy ezek
avallalatok nagy aranyban jarulhatnak hozza a termelés és a foglalkoztatds bdviiléséhez.
Ez abban az értelemben is igaz, hogy nemzetkozi tapasztalatok szerint a vallalati noveke-
dés eloszlasa ,vastag szélii”, vagyis tobb vallalat novekszik gyorsan, mint amit a normalis
eloszlas mellett varnank - tehat a gyors novekedést vallalatok kibocsatashoz vagy foglal-
koztatashoz val6 hozzajarulasa nagyobb, mint ami a haranggdrbe-formabdl kovetkezne.
Az eloszlasnak ezt a jellemzGjét az igazolja, ha a logaritmikus fliggéleges tengely
mellett felrajzolt stiriségfiiggvény sator-alaku: ez azt mutatja, hogy a novekedés inkabb
a Lévy-eloszlasra hasonlit, mint a normalisra, amely konkav alaku lenne ezen az dbran
(Coad, 2009 3. fejezet). A kovetkezd dbra mutatja, hogy ez a mintaban 1év4 magyar valla-

latok esetében is igaz.

1. dbra. A 10 f6nél tobbet foglalkoztatd vallalatok novekedésének eloszldsa

log density
1

.01

T T T
-100 -50 0 50 100
growth (log %)

2003 2008
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A novekedési litemekkel kapcsolatos masik fontos megfigyelés, hogy a vallalati
noévekedés perzisztens, de altalaban atmeneti jelenség. A perzisztencia kérdését egy
atmenetmatrixal illusztraljuk. Ennek kiszamitdsahoz minden évben kvartilisekbe osz-
tottuk be a vallalatokat foglalkoztatasuk novekedési titeme alapjan. A matrix azt mutat-
ja meg, hogy milyen volt a t. idészakban adott novekedési kvartilisbe tartozo vallalatok
noévekedésének eloszlasa a t+1. évben. A matrix készitése soran a kilépést is figyelembe
vettiik. A 2. tablazat mutatja az atmenetmatrixot a 2004 és 2005 kozott; a 4. kvartilis jelzi
aleggyorsabban névekvd vallalatokat.

2. tdbldzat. Atmenetmatrix a 2004-es és 2005-6s évekre (5-50 £4s vallalatok)

Novekedési kvartilisek 2004-2005

2003-2004 Kilép 1. kvartilis 2. kvartilis 3. kvartilis 4, kvartilis Osszesen
1. kvartilis 34% 7.1% 4.8% 4.0% 5.7% 25.0%
2. kvartilis 1.3% 5.5% 7.8% 6.6% 3.7% 25.0%
3. kvartilis 1.1% 4.5% 6.9% 7.9% 4.6% 25.0%
4. kvartilis 1.4% 6.9% 4.7% 54% 6.7% 25.0%
Osszesen 7.2% 24.0% 24.2% 23.9% 20.7% 100.0%

"1

A tablazat féatldja tartalmazza azokat a vallalatokat, amelyek ugyanabba a kvartilisbe
tartoztak 2005-ben, mint 2004-ben. Az atléban 1évE szamok magasabbak a tobbinél, ami
arra utal, hogy perzisztens a novekedés. Az atld és a tobbi mezd koézotti kiilonbség azon-
ban nem tulsagosan nagy, vagyis a vallalatok novekedési titeme egyaltalan nem allandé.
A gyors novekedéssel kapcsolatban érdekes, hogy az egyik évben kiilondsen gyorsan no-
vekvd véllalatok elég nagy valdszintiséggel keriilnek a kovetkezd évben az als6 kvartilisbe,
ami arra utal, hogy éves tavon érvényesiil az “atlaghoz vald visszatérés” jelensége. Ez a
megfigyelés arra hivja fel a figyelmet, hogy — a gazelldk definiciéjanak megfelelen — ér-
demes t6bb éves tavon is gyorsan novekvd vallalatokat vizsgdlni. A Flggelék 1a. és 1b.
tdbldzata tartalmazza az atmenet matrixokat a nagyobb méretii vallalatokra és az 5 fénél
tobbet foglalkoztatdk teljes mintajara.

A gyors novekedést periddus tipikus hossziusagat a 3. tabldzat mutatja be. A tablazat
azt tartalmazza, hogy hanyszor fordult el6 a mintaban, hogy egy vallalat 1, 2, 3 sth. egy-
mast kovetd évben 20 szdzalékndl gyorsabban novelte értékesitését. Ha egy vallalat tobb,
de nem egymast kovetS évben is 20 szazaléknal gyorsabban névekedett, akkor az kiillon
“novekedési eseménynek” szamit. A gyors novekedést periddusok hosszat csak azoknal
avallalatoknal lehet pontosan meghatarozni, amelyek az idGszak elején és végén nem no-
vekedtek gyorsan, igy az ilyen “ndvekedési eseményeket” elkiiloniilten kezeltiik azoktol,
amelyek az id8szak kezdete elStt kezdddtek vagy az idGszak befejezddése utan végzid-

6 A t6bbiévre és anovekedés kiillonb6z8 mutatdira is hasonld eredményt kaptunk.
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tek. A tablazat azt mutatja, hogy nagyon sok vallalat esetében figyelhetd meg egy-két évig
tarto gyors névekedés, és a vallalatok egy kisebb, de szamottevd csoportja — a gazellak —
3 vagy tobb évig is gyorsan novekedett. (Tobbi vallalatra 1d. Fliggelék 2a. és 2b. tdbldzat.)

3. tdbldzat. 20%-o0s arbevétel névekedésnél magasabb névekedésti évek eloszlasa (5-50 f6s vallalatok)

Gyors 1d6- Idos'z'ak Idészak | . Eg o8z . Id8szak Idészak | . Eg ©sz
" elején P idészak | 1dé6- s , P idbszak
nove- szakon , legvégén Osz- elejénmar | legvégén
(o . mar . alatt szakon alatt -
kedést beliil is gyorsan sze- . gyorsan gyorsan Osszesen
sz . | gyorsan ~ gyorsan beliil le- e e gyorsan
id6szak lezaj- . noveke- . sen . noveke- noveke- .
hossza lott nove- dett nove- zajlott dett dett nove-
kedett kedett kedett
1év 38365 6481 8170 53016 | 80.48% 68.73% 7511% 77.99%
2év 7564 2183 1964 11711 | 15.87% 23.15% 18.06% 17.23%
3év 1378 560 522 2460 2.89% 5.94% 4.80% 3.62%
4év 275 137 164 576 0.58% 1.45% 1.51% 0.85%
5év 73 46 35 154 0.15% 0.49% 0.32% 0.23%
6 év 14 10 13 37 0.03% 0.11% 0.12% 0.05%
7 év 12 9 21 0.13% 0.08% 0.03%
8év 1 1 100.00% 0.00%
Osszesen | 47669 9429 10877 1 67976 | 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%

Az éves novekedési litemek vizsgalata tehat 0sszhangban van azokkal a kiilfoldi ta-
pasztalatokkal, mely szerint a gyorsan novekvd vallalatok kis csoportja nagymértékben
hozzéajarulhat a teljes vallalati szektor kibocsatasanak vagy foglalkoztatdsanak noveke-
déséhez, és a gyors novekedéstli periddusok perzisztensek, de dltaldban atmenetiek. Ezek
amintdzatok indokoljak a gazelldkra épits elemzést, amelyre a kovetkezd fejezetek épiil-

nek.

A gazellak szama és jellemzoi

A 4. tabldzat mutatja be a minta elemszdmot és a kiilonféle definicidk szerint gazelldnak
mindsild vallalatok szamat az 5-50 6t foglalkoztatd vallalatok, a Fluggelék 3a. és 3b. tab-
l4zata pedig az 51-250 £4s, illetve az 5 8 feletti vallalatok kérében. Erdemes megjegyezni,
hogy a gazelldkat mindig a teljes minta alapjan (vagyis a legalabb 6t f6t foglalkoztatd val-
lalatok korében) definidltuk, és nem kiulon-kilon az egyes almintdk esetében.

Lathato, hogy a foglalkoztatds és az arbevétel alapjan definialt gazellak szama eltéré:
alegalabb 5-50 f6t foglalkoztatd vallalatok koziil nagyjabdl masfélszer annyi volt képes évi
20 szazalékkal novelni redl arbevételét egy-egy harom éves id8szak soran, mint amennyi
hasonlé Gitemben novelte alkalmazottjai szamat. Az arbevétel és foglalkoztatas alapjan
definialt gazelldk szama kozotti kiillonbség még ennél is nagyobb a 40 szazalékos néveke-
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dés esetében. Ezek a szamok azt mutatjak, hogy sok gyorsan névekvd vallalat elsésorban
a tékedllomany és/vagy a termelékenység novelésével tud névekedni, foglalkoztatottjai
szamat pedig ennél alacsonyabb aranyban néveli. Hasonld minta rajzolddik ki a nagyobb
vallalatok korében is.

4. tdbldzat. Gyorsan névekvd vallalatok szama kiilonb6zé definicidk szerint (5-50 fés vallalatoknal)

2000-2003 2002-2005 2005-2008
Vallalatok az idszak elején 38169 42690 54425
A,Z idGszak végén pozitiv szamu foglalkoztatottal rendelkezé 26975 30084 35854
vallalatok
(%§zella,yallalatok az alkalmazottak szama alapjan: leggyorsabban 1991 9991 2763
névekvé 5%
q?zellalyﬂlalatok az alkalmazottak szama alapjan: leggyorsabban 389 431 545
novekvd 1%
Gazella véllalatok az arbevétel alapjan: leggyorsabban névekvs 5% 1953 2191 2761
Gazella véllalatok az drbevétel alapjan: leggyorsabban névekvé 1% 386 446 545
Gazella va:llalatok ziz a.lkal{nazottak széama alapjan: 20%-nal 2640 3031 3464
gyorsabb atlagos novekedés
Gazella va:llalatok ?z alkal{nazottak szama alapjan: 40%-nal 666 824 044
gyorsabb atlagos névekedés
Gazella va,llalatok %z arbe\’/etel alapjan: 20% + 3 éves inflacional 4198 3044 3376
gyorsabb atlagos névekedés
Gazella va}lalatok a}z arbe‘xlfetel alapjan: 40% + 3 éves inflacional 1685 1354 1478
gyorsabb atlagos novekedés
Gaze.zlla véllalatok a Schreyer-index alapjan (foglalkoztatottak 3195 3549 4494
szerint)
Gazella vallalatok a Schreyer-index alapjan (drbevétel szerint) 2834 3405 4086

Az abszolut és relativ névekedés alapjan besorolt gazellak 6sszehasonlitasbol az is14t-
szik, hogy a vallalatok leggyorsabban névekvoé 1, illetve 5 szazaléka nagyon gyorsan béviti
foglalkoztatottjai szamat: 2000 és 2003 kozott az 5-50 f6t foglalkoztatd vallalatok folotti
vallalatok 7 szazalékanak foglalkoztatasa névekedett gyorsabban évi 20, és 1,7 szazaléka
40 szazaléknal.

Az 5. tabldzat mutatja a gazella és nem gazella vallalatok megoszlasat az 5-50 f6t fog-
lalkoztatd vallalatok korében, és a Fliggelék 4a. és 4b. tdbldzata tartalmazza ezeket a sza-
mokat a nagyobb véllalatok esetében. A tablazat a Schreyer-kritérium (real-arbevétel) és
a legalabb évi atlagosan 20 szazalékos real arbevétel-novekedést megkoveteld (OECD)
gazella-definicid szerint csoportositja a vallalatokat.
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5. tdbldzat. Gazella és nem gazella véllalatok megoszlasa 5-50 fGs vallalatok kozott (2005-2008)

Schreyer OECD

Gazella v’;ﬁ:;);t Gazella v’{a‘loll;:);t
Meéret kategoriak szerint
5-10f6 38.8% 62.6% 63.7% 60.6%
11-20£8 28.6% 24.0% 23.2% 24.4%
21-50 8 32.6% 13.4% 13.1% 15.0%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Iparagak szerint
IT el8allito feldolgozodipar 0.8% 0.5% 0.7% 0.5%
IT el8allito szolgéltatas 3.6% 2.6% 4.1% 2.6%
IT-t felhasznald feldolgozodipar 57% 7% 8.6% 7.5%
IT-t felhasznald szolgaltatds 30.4% 25.2% 21.2% 25.9%
Kevésbé IT intenziv feldolgozdipar 27.5% 28.9% 31.3% 28.6%
Kevésbé IT intenziv szolgéltatas 20.9% 20.4% 22.2% 20.3%
Kevésbé IT intenziv egyéb 11.1% 14.7% 11.8% 14.6%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Régiok szerint
Kozép-Magyarorszagi Régié 50.4% 45.0% 47.3% 45.3%
Eszak-Magyarorszdgi Régié 6.5% 8.0% 7.2% 7.9%
Eszak-Alfoldi Régid 8.9% 10.1% 8.9% 10.1%
Dél-Alfoldi Régid 10.5% 10.6% 11.1% 10.5%
Nyugat-Dundntuli Régié 8.6% 8.9% 9.8% 8.8%
Ko6zép-Dunantuli Régié 8.2% 9.8% 8.7% 9.7%
Dél-Dunantuli Régié 57% 7.6% 6.6% 7.5%
Kiemelt Addzok Igazgatdsaga 1.1% 0.1% 0.3% 0.1%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Kor szerint
2005-ben jott 1étre 21.3% 16.4% 371% 15.4%
2004-ben jott létre 11.6% 16.9% 16.4% 16.5%
Régebben jott létre 67.2% 66.7% 46.5% 68.1%
Osszesen 100% 100% 100% 100%

A kés6bbi empirikus eredmények értelmezése szempontjabdl lényeges attekinteni
akétdefinicid kapcsolatat. E10szor is akétfajtadefinicid kivalasztasakor torekedtiink arra,
hogy nagyjabol ugyanannyi vallalatot mindsitsiink gazellanak, és igy 6sszehasonlithatéak
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legyenek az eredmények. Ez a Schreyer-definicid alapjan bizonyult egyszertibbnek, hi-
szen ez a definicio éppen a vallalatok leggyorsabban névekvd 10 szazalékat mindsiti ga-
zellanak. Ez a teljes mintaban igaz, de az egyes almintakban (imint a f6 széveghen hasznalt
5-50 6 kozotti vallalatok esetében) a Schreyer-gazellak aranya eltérhet a 10 szazaléktdl,
illetve eltérést okozhatnak egyes valtozok esetében a hianyzo6 adatok. Az OECD definicio
esetében a 20 szazalékos redl arbevétel novekedés jelentett olyan korlatot, amely alapjan
a cégek nagyjabol 10 szazaléka szamitott gazellanak.

Méret szerint vizsgalva a vallalatok eloszlasat egyértelmiien latszik, hogy a Schreyer-
definicié szerint sokkal tdbb nagyobb vallalat szamit gazelldnak, mint az OECD definicio
szerint. Ez természetesen 6sszhangban van azzal, hogy a Schreyer-definicidban a szaza-
1ékos novekedés mellett az abszolut novekedés is szerepel. Ez azzal a hatassal is jar, hogy
a Schreyer-gazellak kozott a kisvallalatok aranya jelent6sen alacsonyabb, nagyvallalatok
aranya pedig jelent6sen magasabb, mint a tobbi vallalat korében. Ez az OECD definicid
esetében forditva van, bar ebben az esetben sokkal kevésbe tér el a gazellak méret sze-
rinti eloszldsa az dsszes vallalatétdl. A kétféle gazella definicidnak ez a jellemzdje ahhoz
vezethet a tovabbi empirikus elemzések soran, hogy a mérettel dsszefiiggd valtozok mért
hatasa fligghet a pontos definiciotol

Aziparaginformacios technoldgiahoz vald viszonya alapjan elmondhato, hogy az 5-50
fét foglalkoztatd gazellak minden tipusu iparagban jelen vannak, nem korlatozédnak
acsucstechnoldgiai szektorra. A gazella vallalatok aranya — a tobbi vallalathoz képest — az
egyéb iparagakban a legalacsonyabb, de itt sem sokkal alacsonyabb, mint a szektor sulya
az 6sszes vallalat korében: mig a (Schreyer-gazellak) 11,1 szazaléka miikodik ezekben az
ipardgakban, addig a nem-gazelldknak 14,7 szdzaléka. A tabldzat alapjan az informécio
technolodgia felhasznalo szolgaltatd iparagakban a legmagasabb a Schreyer-gazellak ara-
nya az egyéb vallalatokhoz képest, az OECD gazellakndl pedig a nem IT feldolgozdipar-
ban van a legtobb gazella az 6sszes vallalathoz viszonyitva.
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2. dbra. Schreyer-gazelldk iparagak kozotti megoszlasa (2005, 5-50 fGs vallalatok)

5-50 fgs
vallalatok

l', feldolgozoipar
M ICT termelé szolgaltatas

W ICT-t hasznalo
feldolgozdipar

0% M ICT termel6

M ICT-t hasznald szolgaltatas

W Kevésbé ICT intenziv
feldolgézdipar

m Kevésbé ICT intenziv
szolgaltatds

m Kevésbhé ICT intenziv
Gazellak egyéb

A gazellak iparagak kozotti megoszlasa nem tlinik kiilénosebben stabilnak: az 6sszes
vallalkozas korében (2002-2005 kozott) a IT-t eld4allitd szolgaltatdsban, IT felhasznald
és kevésbé IT intenziv szolgaltatdasok voltak a leginkabb tulreprezentaltak a Schreyer-
definicié alapjan besorolt gazelldk, de példdul a nem IT-intenziv egyéb ipardgakban is
nagyobb aranyban voltak gazellak (f6ként az OECD-definicional), mint az egyéb vallala-
tok (1d. Fuiggelék F1. tdbldzat). Osszességében az mondhatd el tehdt, hogy minden tipusi
iparagban vannak gyorsan névekvd vallalatok, és az, hogy melyik iparaghan van a legtobb
gazella, id3szaktol és definicidtdl fliggben valtozhat.

A 6. tablazat mutatja be, hogy milyen médon alakul a Schreyer-definicio szerinti ga-
zelldk ardnya a kiilonb6zd ipardgakban méretkategdriak szerint. Az ipardgak szerinti
bontasbdl latszik, hogy a nagyvallalatok legnagyobb aranyban az I'T-t intenziven el$allitd
vagy felhaszndld feldolgozdipar és szolgaltatdsok esetében valnak gazellava. Az OECD
definicio szerint szamitott gazellak esetében jelentdsen kisebb a nagyvallalatok sulya
a gazellak kozott, de az igaz marad, hogy az IT-t intenziven felhaszndld ipari és szolgalta-
tasiiparagakban alegnagyobb a gazelldk aranya a nagyvallalatok kozott.
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6. tdbldzat. A Schreyer-kritérium szerint gyorsan novekvd vallalatok megoszlasa technoldgia és méret szerint

2000-2003 Létszam

Ipardg 6-10 | 11-20 | 21-50 | 51-100 ;%10' 25210' >500 iaszzil;zi
ICT termeld feldolgozoipar 4.2% 9.2% 11.3% 8.7% 387% | 57.9% | 53.8% 1.3%
ICT termeld szolgaltatas 4.6% 8.0% 13.8% | 25.0% | 40.0% | 70.0% | 60.0% 2.5%
ICT-t hasznalé feldolgozoipar 3.0% 47% 7.5% 12.3% | 185% | 35.3% | 317% 7.6%
ICT-t haszndld szolgéltatds 5.6% 9.7% 214% | 31.0% | 42.9% | 42.9% | 63.2% 28.7%
Kevésbé ICT intenziv feldolgézoipar 3.8% 5.5% 9.4% 161% | 254% | 404% | 48.9% 28.2%
Kevéshé ICT intenziv szolgaltatds 5.9% 107% | 17.0% | 24.5% | 295% | 34.5% | 76.1% 19.4%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 4.4% 8.2% 106% | 19.2% | 40.5% | 53.5% | 78.0% 12.3%
Gazelldk 6sszesen 20.9% | 21.8% | 231% | 12.9% | 10.5% 5.4% 54% 100.0%
2002-2005 Létszam

Ipardg 6-10 | 11-20 | 21-50 | 51-100 g;t 25210' >500 (ia;zz‘ll;:i
ICT termel§ feldolgozéipar 10.7% 3.3% 20.0% | 29.2% | 304% | 55.6% | 60.9% 1.5%
ICT termeld szolgaltatds 4.5% 14.2% | 182% | 34.8% | 63.6% | 50.0% | 69.2% 34%
ICT-t hasznalé feldolgozoipar 2.9% 4.2% 8.3% 149% | 261% | 33.3% | 377% 74%
ICT-t haszndld szolgéltatds 5.3% 9.9% 19.0% | 254% | 31.5% | 45.8% | 42.5% 25.0%
Kevéshé ICT intenziv feldolgézoipar 4.2% 6.2% 10.7% 19.8% 337% | 34.9% | 51.2% 30.5%
Kevéshé ICT intenziv szolgdltatds 5.5% 9.5% 16.5% | 264% | 356% | 327% | 76.0% 18.9%
Kevéshbé ICT intenziv egyéb 5.8% 7.8% 13.7% 218% | 34.9% | 564% | 72.5% 13.3%
Gazelldk 6sszesen 224% | 22.0% | 22.8% | 124% | 11.3% 4.3% 4.9% 100.0%
2005-2008 Létszam

Iparag 610 | 1120 | 2150 | 51100 | 0 | 2| o500 iizziliiﬁ
ICT termeld feldolgozoipar 6.4% 16.0% | 14.9% | 250% | 37.0% | 33.3% | 654% 1.2%
ICT termel§ szolgaltatas 6.4% 117% 23.6% | 31.0% | 64.9% | 55.6% | 64.3% 3.4%
ICT-t hasznald feldolgozoipar 3.0% 4.8% 13.3% | 241% | 29.7% | 451% | 61.2% 7.6%
ICT-t hasznald szolgaltatds 5.6% 102% | 235% | 345% | 39.2% | 66.0% | 57.8% 26.0%
Kevésbé ICT intenziv feldolgdzoipar 4.3% 7.5% 13.5% | 26.6% | 39.7% | 50.7% | 58.5% 33.1%
Kevéshé ICT intenziv szolgaltatds 5.2% 8.2% 16.0% | 273% | 32.0% | 41.2% | 491% 18.0%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 3.5% 6.7% 124% | 26.0% | 38.8% | 59.5% | 59.0% 10.8%
Gazellak 6sszesen 239% | 211% | 23.6% | 13.3% 10.1% 4.0% 4.0% 100.0%
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A gazelldk teriileti megoszlasat az 3. dbra mutatja. A Budapestet is magaba foglal6 ko-
zép-magyarorszagi régioban mikodik az 6sszes magyar gazella fele, mig a tobbi viszony-
lag egyenletesen oszlik meg a tobbi régio kozott. A régiok kozotti megoszlas szerint al-
talaban nem figyelhet6k meg jelentds kiilonbségek a gazellak és a tobbi vallalat k6zott.
A Figgelék F2. tabldzataban megmutatjuk, hogy ez igaz az egyes méretkategdridk eseté-
ben is: nem a kiilonbo6zd régiokban megfigyelhetd eltérd méret-eloszlas magyarazza azt,
hogy minden régidban hasonlé a gazellak aranya a vallalatok kozott. 100 f6ig Kozép-Ma-
gyarorszagon erésebben reprezentaltak, ezutan itt kevésbé vannak jelen, 100-250 f6 ko-
zott pedig leginkdabb Kozép-Dunantulon.

3. dbra. Schreyer-gazellak regionalis megoszldsa (2005, 5-50 f8s vallalatok)

5-50 f6s M KOzép-Magyarorszagi
véllalatok Régid

S "

m Eszak-Magyarorszagi
Régio
m Eszak-Alfoldi Régid

m Dél-Alfoldi Régio
M Nyugat-Dunantuli Régid

m Kozép-Dunantdli Régid

- Gazellak m Dél-Dunantuli Régio

Az 5. tdbldzat utolso része mutatja a vallalatok kor szerinti eloszlasat a 2005-2008-as
id6szakban. Ennek legfontosabb tlizenete az, hogy nem csupan fiatal vallalatok néveked-
hetnek gyorsan: mindkét definicié szerint igaz, hogy a gazelldk tobb mint 46 szdzaléka
legalabb 2 éves. A Schreyer-definicid esetében a gazellak megoszlasa kozelebb van a tobbi
vallalat kor szerinti megoszldsdhoz. Az OECD-definicid alapjan gazelldanak szamitd valla-
latok k6zott azonban sokkal tobb fiatal vallalat van, mint a nem OECD-gazella vallalatok
kozott; ez mutatja a fiatal, gyorsan névekvd vallalatok nagy sulyat a szazalékos értelem-
ben gyorsan névekvd vallalatok kozott.

A vallalati novekedés egyik legfontosabb meghatdrozdja a termelékenység. Ezért
megvizsgaljuk, hogy mennyire fiigg 6ssze a gyors novekedés a termelékenységgel a fel-
dolgozdiparban.
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Ahogy a 7. tdbldzat is mutatja, a termelékenység a nagyobb véllalatokndl magasabb.”
Fontosabb a tanulmany szemszogébll az észrevétel, hogy minden méret csoportban
a gazellak magasabb termelékenységet mutatnak, mint az tobbi vallalat. Mivel az OECD
gazellakban tobb a kis cég, ez a kiilonbség itt kisebb, mint a Schreyer-gazellak esetében,
azonban a kiildnbség minden esetben jél lathato.

7. tdbldzat. A gazelldk és a tobbi véllalat termelékenysége (2006)

Osszes vallalat Schreyer gazella OECD gazella
5-20 f6 6,93 7,89 7,39
20-50 f6 7,38 7,95 7,64
50-250 f6 7,80 8,19 8,02

Megjegyzés: A gazelldk a 2002-2005-6s névekedés alapjan értendSk

Az eredmények szerint a gazellak termelékenyebbek — vagyis magasabb hatékonysag-
gal hasznaljak a tGke és munka inputokat — mint az azonos méretkategdriaba tartozo val-
lalatok atlaga. A gazella-1ét és a magas termelékenység kozott természetesen kétiranyu
Osszefliggés allhat fenn: egyrészt a termelékenységi elény jelentheti a gyors novekedés
forrasat, masrészt a gyors novekedés megteremtheti a hatékony termelési mddszerek be-
vezetésének feltételeit.

A gazellak szerepe a foglalkoztatas ndvekedésben

Gazdasagpolitikai szempontbdl talan azért leginkabb lényeges a gazelldk vizsgdlata, mert
az ilyen vallalatok nagy szerepet jatszhatnak a munkahelyteremtésben. Ezt Ugy szam-
szerusitjik, ha kiszamitjuk, hogy 6sszesen hany munkahelyet teremtettek a mintaban
szerepl$ vallalatok, ezutdn pedig dsszeadjuk, hogy hany munkahely koszonhetd ebbdl
akiilobnbozdképpen definidlt gazellaknak.

Pontosabban, a mintdban szerepld vallalatok dltal teremtett munkahelyek szamat ugy
kaphatjuk meg, ha 6sszegezziik, mennyivel nStt harom év alatt azoknak a ¢. idészakban
miikodd vallalatoknak a foglalkoztatdsa, amelyek novelték alkalmazottjaik szamat:

€)) Munkahelyteremtés, = (emp,, ,—emp, ),

i.'emp,‘y (<emp; 143

ahol emp, azi. véllalat alkalmazottjainak szama a t. évben. A gazelldk altal teremtett
munkahelyeket ugy kapjuk meg, ha elvégezziik ezt a szamitast a gazellak almintajan is.

7 Ez az eredmény részben modszerfiiggd.
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A 4. dbra mutatja a gazellak szamat és foglalkoztatasban jatszott szerepét a 2002-
2005 id8szakban az 6t f6nél nagyobb vallalatok korében. Az abra azt mutatja, hogy a
Schreyer-gazellak (definicio szerint) az 6sszes vallalat 10 szazalékat tették ki 2002-ben.
A Schreyer-gazellak mérete nagyobb volt 2002-ben, mint az atlagos vallalat, aranyuk
a foglalkoztatottak k6zott 37 szazalék korul alakult. A gyors novekedés hatasara azonban
2005-re mar 50 szazalékra nétt aranyuk a foglalkoztatottak tekintetében.

AXkicsi (2002-ben kevesebb, mint 20 f6t foglalkoztatd) gazellak kozé a vallalatok 5 szé-
zaléka tartozott, ezeknél azonban csupan a foglalkoztatottak 1 szazaléka dolgozott; 2005-
re viszont mar a foglalkoztatottak 4 szazaléka dolgozott ezeknél a vallalatoknal .

Az OECD-definicid szerint a vallalatok 7 szazaléka szamit gazellanak, ezek kezdeti
mérete viszont jelent8sen kisebb volt, mint az atlagos vallalat foglalkoztatottjainak sza-
ma. Az iddszak végére azonban az ezek altal a vallalatok altal foglalkoztatott dolgozdok
aranya nagyjabol megkétszerez4dott.

4. dbra. A gyorsan névekvd vallalatok ardnya a foglalkoztatasban (2002-2005)

High-growth firms (Schreyer), 2002-2005 High-growth small firms (Schreyer), 2002-200 High-growth firms (OECD), 2002-2005

2 |
3 5

30
30

20
20

10
10

I % of firms I 9 of employment, 2002
I %% of employment, 2005

A 8. tdbldzat mutatja, hogy milyen mddon jarultak hozza a kilonféle médon definidlt
gazellak a munkahelyteremtéshez az 5-50 fGs vallalatok korében. A foglalkoztatas no-
vekedése alapjan definidlt gazelldk hozzdjaruldasa — nem meglepd mdédon — igen magas:
a dolgozdi szamat leggyorsabban névels 5 szazaléknyi vallalat 52,2%, a leggyorsabban
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novekvd egy szazalék pedig 25,2% szazalékban jarult hozza az 5-50 6 kozotti vallalatok
munkahelyteremtéséhez 2002 és 2005 kozott. Az aranyuk ehhez hasonlé 2005 és 2008
kozott is. Még ennél is latvanyosabb azonban az abszolut szazalékos novekedés alapjan
definialt vallalatok teljesitménye: a foglalkoztatasukat legalabb évi 20 szazalékkal néveld
kisvallalatok a kisvallalati munkahely teremtés kozel hatvan szdzalékat, a foglalkoztata-
sukat legalabb évi 40 szazalékkal nével vallalatok pedig kozel harmadat adtak.

A tablazat jol mutatja, hogy az arbevételiiket leggyorsabban novel vallalatok nem fel-
tétleniil novelik foglalkoztatasukat is hasonlé iitemben. Amennyiben azonban abszolut
szazalékos értelemben definidljuk a gazellakat, akkor sokkal kisebb kiilonbség figyelhetd
meg a foglalkoztatas- és arbevétel alapu definicidk kozott, megmutatva, hogy az igy kép-
zett csoportok k6zott sok atfedés van.

8. tdbldzat. A gazellak szerepe a munkahelyteremtésben (5-50 fs véllalatok)

2000-2003 2002-2005 2005-2008

. Tobbi . . Tobbi . . Tobbi .
Gazellak véllalat Arany | Gazellak véllalat Arany | Gazellak vallalat Arany

Gazella véllalatok
az alkalmazottak
széama alapjan: 47539 45302 51.2% 55699 51050 52.2% 59509 54145 52.4%
leggyorsabban
novekvs 5%

Gazella véllalatok
az alkalmazottak
szama alapjan: 22237 70604 24.0% 26872 79877 25.2% 25415 88239 22.4%
leggyorsabban
novekvs 1%

Gazella véllalatok
az arbevétel
alapjan: 24411 68430 26.3% 33133 73616 31.0% 33847 79807 29.8%
leggyorsabban
novekves 5%

Gazella véllalatok
az drbevétel
alapjan: 7342 85499 7.9% 11278 95471 10.6% 9833 103821 8.7%
leggyorsabban
novekvs 1%

Gazella véllalatok
az alkalmazottak

szdma alapjan: 54034 38807 58.2% 63673 43076 59.6% 66103 47551 58.2%
20%-n4l gyorsabb
atlagos novekedés
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Gazella véllalatok
az alkalmazottak

szama alapjan: 28462 64379 30.7% 35036 71713 32.8% 34139 79515 30.0%
40%-n4l gyorsabb
atlagos novekedés

Gazella véllalatok
az drbevétel
alapjan: 20%+3
éves inflaciondl
gyorsabb atlagos
novekedés

39314 53527 42.3% 40045 66704 37.5% 37449 76205 33.0%

Gazella véllalatok
az arbevétel
alapjan: 40% + 3
éves inflaciénal
gyorsabb atlagos
novekedés

21261 71580 22.9% 25194 81555 23.6% 21351 92303 18.8%

Gazella véllalatok
a Schreyer-

index alapjan 64171 28670 69.1% 74505 32244 69.8% 81086 32568 71.3%
(foglalkoztatottak
szerint)

Gazella véllalatok
a Schreyer-index
alapjdn (arbevétel
szerint)

38355 54486 41.3% 48181 58568 45.1% 52221 61433 45.9%

A foglalkoztatottak szerint késziilt Schreyer-mutato alapjan, amelyben nagyobb a
nagyvallalatok sulya, még jobban meg tudja fogni a munkahelyeket teremtd vallalatokat:
2002 és 2005 kozott az uj kisvallalati munkahelyek 69,8 szazaléka, 2005 és 2008 kozott
pedig 71,3 szazaléka a vallalatoknak ebben a 10 szazalékaban jott 1étre.

Az 51-250 f6 kozotti vallalatok esetében is nagy aranyban jarulnak hozza a gazellak
a munkahelyteremtéshez. Kiilonosen latvanyos a Schreyer-gazelldk szerepe, amelyek
94,5 szazalékkal jarultak hozza a nagyobb vallalatok munkahelyteremtéséhez (Fliggelék
5a. tabldzat).
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6. A gazellava valast magyarazo tényezok

Ebben a fejezetben bemutatjuk, hogy melyik valtozdk befolyasoltak a gazellava valas
valdszinlségét. Ehhez az (1) egyenletet becsiiljiik meg, az arbevétel alapjan szamitott
Schreyer- és OECD definicidk alapjan. A szamitasokat elvégeztiik a foglalkoztatas alap-
jan meghatarozott mutatdkra is, ezek a Fiiggelék F8. és F9. tabldzatdban szerepelnek. Al-
talanossagban hasonld eredményt kaptunk az arbevétel és foglalkoztatas alapu definici-
Oknal, ezért a szovegben az arbevétel-alapu eredményeket ismertetjik, és kiemeljiik, ha
afoglalkoztatds alapjan késziilt definiciok eltérd eredményeket adnak.

A 9. tablazat mutatjaa (2) egyenlet valtozdirakapott egytitthatékat a 2005-ben 5-50 f6t
foglalkoztato vallalatok esetében, a Schreyer-féle definicid szerint. A 8. tabldazat ugyanezt
az OECD-definicid szerinti gazelldk esetében mutatja. A tdblazatok 1. oszlopa tartalmaz-
za az alapmodellt, a 2. oszlopban kihagytuk a késleltetett fiiggd valtozdt, a 3. oszlopban
2 szamjegyl iparag-binaris valtozokat is szerepeltettiink, és 4. oszlopban szerepeltetjik
aziparag atlagos arbevétel-novekedését is a vallalat régidjaban. A tablazat a valtozdk mar-
gindlis hatdsat tartalmazza atlagos értékeiknél. A modellek magyarazo ereje 5-10 szaza-
1ék koril alakul. A Fluggelék 6a. és 7a., valamint 6b. és 7b. tdblazatai mutatjak ugyanezeket
aregressziokat az 51-250 s és az Osszes 5 fénél nagyobb vallalat esetében.

A Schreyer-definicio alapjan késziilt szamitasokban a késleltetett fliggd valtozo szig-
nifikans, a kisvallalatok mintdjan a becsiilt margindlis hatds 0,11-0,14 koril alakul: ha
egy vallalat az egyik 3 éves idGszakban Schreyer-gazella volt, akkor minden egyéb val-
tozatlansaga mellett 11-14 szazalékkal nagyobb valdszintiséggel lesz Schreyer-gazella
a kovetkezb harom éves idészakban is. Vagyis a magas novekedés bizonyos mértékben
perzisztens, de — ahogy ezt az atmenetmatrix is mutatta — a perzisztencia nem tulsago-
san erds: a gazellak tulnyomo tobbsége a kovetkezd idGszakban mar nem lesz gazella.
A valtozd az OECD-definicid esetében is szignifikans és pozitiv, de pontbecslése jelentd-
sen kisebb. Ezt magyarazhatja az, hogy a vallalatok abszolut névekedése (amely szamit
a Screyer-definicidndl) stabilabb, mint a szdzalékos novekedés. A nagyobb, 51-250 f6t
foglalkoztat6 vallalatok esetében a perzisztencia valamivel erésebb: 0,18-0,23 szazalék
koriil alakul a Schreyer-gazelldk esetében és az OECD definicid szerint is magasabb érté-
keket kapunk, mint a kisvallalatokra. A nagyobb vallalatok relativ és abszolut névekedése
perzisztensebb, mint a kicsiké.

A késleltetett novekedés pozitiv hatdsa teljesen 6sszhangban van az OECD (2010) ta-
nulmanyban bemutatott eredményekkel, mely szerint a gazella-1ét egy dtmeneti jelenség,
és nem avallalatok allando jellemzGje. A nagyobb vallalatok névekedésének nagyobb sta-
bilitasa kimutathaté éves adatok mellett is (Coad, 2009, 10. fejezet).

A vallalatok korat leird valtozo szintén szignifikans, pontbecslése 0,04 koriil alakul
a kiilonbozd specifikaciokban, egyértelmiien mutatva, hogy nagyjabdl 4 szazalékponttal
nagyobb valdszintliséggel valik gazellava egy fiatal vallalat, mint egy minden tekintetben
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hasonlé iddsebb az 5-50 f6t foglalkoztatd vallalatok esetében. A nagyobb vallalatoknal ez
az érték még magasabb.

A vallalatok nyereségességét mutatd ROA valtozo kiilonosen a Schreyer-definicid
mellett jatszik fontos szerepet, leginkabb a kisebb vallalatok mintdjan. Az OECD-gazellak
modelljében viszont nincs szignifikans hatas.

A vallalatok likviditasi helyzetét mér6 mutatdk a Schreyer gazellava valas szempont-
jabdl szignifikdnsak, az OECD definicid esetében azonban gyakran negativ értékeket kap-
tunk. Ugy tlinik, a likviditds nagyobb szerepet jatszik az abszolut, mint a relativ noveke-
désben. A Schreyer-definicié esetében az is kimutathatd, hogy a szolvencia hatdsa nem
linearis. Az 5-50 f6t foglalkoztato vallalatoknal a masodik és harmadik kvantilisbe tarto-
z6 vallalatok valnak nagyobb eséllyel gazellava. A tulsagosan alacsony szolvencia az ered-
mények alapjan akadédlyozza a névekedést. Erdekes médon a nagyon magas szolvencia
mutatdval rendelkezd kisvallalatok novekedése alacsonyabb. Elképzelhetd, hogy az oksag
itt inkabb forditott, mert a lassabban névekvd, de nyereséges vallalatokban sok készpénz
gytilik 0ssze, de az is lehet, hogy tul kicsi az ilyen kisvéllalatok mintédja a pontos identifi-
kaciohoz. Amennyiben nem arbevétel, hanem foglalkoztatds alapjan definialjuk a gazella-
kat, akkor a Schreyer-definici6 esetében a jobb szolvencia mindig javitja a gazellava valas
esélyét, mig az OECD definici6 alapjan ugyanez megfigyelhets a 4. kvartilis kivételével.
(Fuggelék F8. és F9. tdbldzat).

A tanulmany irasa soran tobbfajta — itt be nem mutatott — likviditasi mutatot is képez-
tiink, és megbecsiiltiik hatdsukat. Osszességében elmondhatd, hogy a kimutatott hatdsok
nem voltak nagyok, és nem bizonyultak tulsdgosan stabilnak sem. Arra kévetkeztethe-
tiink, hogy a mérleghdl kiszamitott likviditasi mutaték nem tudjak igazan jol elSre jelezni
avallalatok jovGbeli novekedését.

A tulajdonnal kapcsolatos valtozok azt mutatjak, hogy az dllami tulajdon a Schreyer-
definicio alapjan besorolt kisméretii gazellakndl negativan befolyasolja a gazellava valas
valdszintliségét, de az eredmény nem stabil a kiilonbozé definicidk és specifikdciok eseté-
ben. A kiilfoldi tulajdonban 1évd vallalatok azonban minden definicid és méret esetén na-
gyobb eséllyel valnak gazellava. Ebben szerepet jatszhat az, hogy az ilyen vallalatok kony-
nyebben juthatnak hozza a névekedéshez sziikséges tudashoz és pénziigyi forrasokhoz.

A munkaerd képzettségét kozelitd relativ bér valtozdk azt mutatjdk, hogy az abszolut
novekedésben (a Schreyer-definicio szerint) elényt jelent a legmagasabban képzett mun-
kasok jelenléte: a kisvallalatokndl csak a legmagasabb kvartilishez tartozo egyutthatd po-
zitiv, mig az 50 f6nél nagyobb vallalatok esetében a harmadik és a negyedik is az. A csak
relativ novekedést vizsgalé OECD-definicié mellett ez az elény nem mutathatd ki, s6t az
eredmények inkabb azt mutatjak, hogy alegalacsonyabb bérkoltséggel miikodo vallalatok
novekednek a leggyorsabban.

A méret esetében visszakapjuk a leiré eredményeket: a Schreyer-definicid inkabb
anagyobb, az OECD definicio pedig inkabb a kisebb vallalatoknak kedvez.
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A regionalis valtozokra kapott eredmények azt mutatjak, hogy a kisebb vallalatok te-
riileti elhelyezkedésének nincs jelent8s szerepe. Az orszag fejletlenebb térségeiben (el-
sdsorban a dél-dundntuli és az észak-magyarorszagi megyékben) valamivel kisebb valo-
szinliséggel valnak gazellava a vallalatok. Ez a hatds kozgazdasagi szempontbol azonban
nem tulsagosan erds, a pontbecslések 1 szazalék alatt vannak.

Teszteltik azt is, hogy esetleg egyes régidkban lejatszodo eltérd iparagi dinamika
meghatdrozza-e a gazellak kialakuldsanak valdoszintiségét. Ehhez regionalis-iparagi no-
vekedés kereszthatasokat szerepeltettiink a regresszidkban. Az eléz6ekhez hasonldan
nem kaptunk szamottevs hatasra utalé eredményeket®.

Osszességében elmondhaté, hogy a gazelldva valds Magyarorszagon nem jellemz8en
anagy régiokban miikodd székhely fliggvénye. Természetesen ettdl fliggetleniil a megyei,
vagy varosi hatds szamottevs lehet, ezt azonban jelen elemzés nem tudja vizsgalni.

Az iparag technoldgiai jellegét leird valtozok - a leird eredményekhez hasonldan -
nem mutatnak tulsagosan konzisztens képet. Az kidertl, a szolgaltatasokban miikodé
vallalatok nagyobb valdszintliséggel valnak gazellava az alap-kategdriat jelentd ,egyéb”
(els6sorban épitdipari) vallalatokhoz képest, de ezen beliil nem rajzoldodik ki élesebb
kép. Ugy latszik, hogy Magyarorszdgon az ipari és a szolgdltatési ipardgakban — akdr IT-
intenzivek, akar nem -, hasonlé valdszintiséggel valnak gazellava a vallalatok. Ez az ered-
mény arra utal, hogy a csucstechnoldgiainak mindsiild szektorok sulyanak névekedését
célzb gazdasagpolitika nem feltétleniil néveli meg a gyorsan névekvd vallalatok aranyat.
A foglalkoztatds szerinti gazella definiciokban a nem ICT szolgaltatasok és feldolgozd-
ipar is szignifikans pozitiv, ami arra utal, hogy a sok munkahelyet teremt6 vallalatok sem
a csucstechnoldgiai szektorokban koncentralédnak.

Azutolso oszlopban vizsgaltuk, hogy milyen médon befolyasolja a régiés konjunktura a
vallalatok novekedését. Ennek elemzéséhez a 2-szdmjegyu iparag adott région beliili ndve-
kedését mutato valtozot is szerepeltetiink az egyenletben. A valtozo becslése szignifikans,
hatdsa kozgazdasdgilag is fontos. A gyorsabban fejlédd iparagakban tobb gazella talalhato.

9. tabldzat. A gazellava valast magyarazo tényezdk (Schreyer-definicid, 2005-2008, 5-50 £6)

[ . Késleltetett 2-jegyt iparagi Iparagi atlagos
Valtozdk Alapmodell novekedés nélkiil dummykkal novekedéssel

Késleltetett Gazella dummy 0.138%** 0.115*** 0.137***
(schreyer) (0.009) (0.009) (0.009)
P 0.038*** 0.032*** 0.044*** 0.039***
2 évnél fiatalabb (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)

Roa 0.008*** 0.009*** 0.006%*** 0.008***
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)

. s 0.015%** 0.017*** 0.015%** 0.015***
Solvency: 2. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)

8 Az eredmények elérhetdk a szerz8knél.
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) . 0.014*** 0.015%** 0.015%** 0.014***
Solvency: 3. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
] . -0.008** -0.007* -0.006** -0.008**
Solvency: 4. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
e, -0.028*** -0.028*** -0.020%** -0.028***
Negativ sajat toke (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Allami tulajdon dummy -0.025%** -0.028*** -0.025%** 0,025+
(0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
I 0048 0.055++ 0.029%** 0.048%+*
Kiilfoldi tulajdon dummy 0.005) (0.005) (0.004) (0.005)
o - -0.013*** 0,013+ 0.001 -0.012%**
Relativ bér: 2. kvartilis 0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
o o 0,012+ 0,012+ 0.010%* -0.011%**
Relativbér: 3, kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
o . 0.023*** 0.027*** 0.044*** 0.024***
Relativ bér: 4. kvartilis (0.003) (0.003) (0.004) (0.003)
- " 0.043** 0.052++* 0.040%** 0,043+
Meéret: 21-50 f§ (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
- 3 -0.040%** 10,0447+ 0,037+ -0.040%**
Meéret: 6-10 £ (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
. AP -0.013*** 0.014*** -0.011%** -0.014%**
Dél-Dunéntiili Régié (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
. o o 176 P 100** FE—
Kiemelt Adézok Igazgatésaga (20- 0?1'7) (zg?)?é 2) (()0_(()):?9) (20'(7)2 %
. AP -0.009** -0.009** -0.010%** -0.010%**
Kozép-Dunantuli Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
. R -0.001 0.001 -0.003 -0.003
Kozép-Magyarorszagi Régio (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
NP -0.004 -0.005 -0.003 -0.007*
Nyugat-Dundntili Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
. S -0.005 -0.006 -0.005 -0.005
Eszak-Alfoldi Regid (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
. e -0.009** -0.010** -0.009** -0.008*
Eszak-Magyarorszagi Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
N -0.008* -0.011%* -0.011%*
ICT feldolgozdipar (0.004) (0.004) (0.004)
_ X%
Nem ICT feldolgozdipar (8882) (888%) &%%83)
- 0.021%+ 0.021%+* 0.013***
ICT szolgaltatasok (0.004) (0.004) (0.004)
, , X 14**5(‘ X 1 33k X %
Nem ICT szolgéltatdsok (zg 004) (g(()) 0% 4) (0000%1)
Iparagi-régios atlagos novekedés: 0.147%**
2005-2008 (0.018)
Megfigyelések 53918 53918 53889 53918
Log likelihood -13012 -13236 -12645 12977
Pszeudo R-négyzet 0.0996 0.0841 0.125 0.102

Megjegyzések: Fliggs véaltozd: Gazella-dummy 2005-2008-as id4szakra, a magyarazo valtozok pedig az id8szak legelején
tapasztalhato allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egylitthatok marginalis hatdst mutatnak a mintadtlagnal.
Standard hibdk zdrdjelben talalhatdk. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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10. tabldzat. A gazellavé véldst magyarazoé tényezk (OECD definicid, 2005-2008, 5-50 £8)

s i e g
Késleltetett Gazella dummy 0.028*** 0.025%** 0.028%**
(oecd) (0.006) (0.006) (0.006)
o ws
Roa 0.000 0.000 0.000 0.000

(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Solvency: 2. kvartilis (' 8 8 (? :;)) (’gggg) (888%) (’(())(())83?)
Solvency: 3. kvartilis Egggg; 28883; (-(())(())(())5?) Egggg;
Solvency: 4. kvartilis '?Oogg;;* ‘?003(5);;* _?00(:)[3;;* -googg;;*
weowe o owmy o ww
Allami tulajdon dummy (8882) (8882) (888;) (8882)
Kiilfoldi tulajdon dummy (28%?)1? (2(())%%’:)” %gggt;)* (2(()) g g Z) *
Relatfv bér: 2. kvartilis '?6953;;* _(()6(.)62(};;* 4(%%5;’;* _(()6?628;;*
Relativ bér: 3. kvartilis '(()005 g;; * _(()Oogg;;* '?00(:)33;;* *((300503;;*
Relativ bér: 4. kvartilis '?(-)(_)(}g;;* ?00333) -?(-)%g;* ?00333)
Méret: 21-50 £6 (8{?&}) (‘&?8;) (—gggg‘) (}?,&?83})
S S
Kiemelt Adézdk Igazgatésiga (88‘31(2)) (88‘312) (_(?(?2053) (88;%)
Kozép-Dunéntili Régio '&%%%* -gj%%%* -gj%%%* —((()).%%%*
Ko6zép-Magyarorszagi Régié ('(()) (%);) ('gg(()):% (‘88835) (‘8(%335)
Nyugat-Dunantili Régié (gggg) (8-_88‘5%) (81882) (8188429
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. 1 1 s -0.009** -0.009** -0.009** -0.008**
Eszalk-Alfoldi Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
: Lo g -0.007* -0.007* -0.007* -0.007
Eszak-Magyarorszagi Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
’s 0.027%** 0.027%** 0.026***
ICT feldolgozdipar (0.006) (0.006) (0.006)
" 0.015*** 0.015%** 0.010***
Nem ICT feldolgozdéipar (0.004) (0.004) (0.004)
; . 0.002 0.002 -0.001
ICT szolgéltatasok (0.003) (0.003) (0.003)
_— 015+ 015+ 012+%
Nem ICT szolgaltatasok (28 0‘?) 4) %g 0% 4) %g 0% 4)
Iparagi-régios atlagos novekedés: 0.057***
2005-2008 (0.018)
Megfigyelések 53918 53918 53889 53918
Log likelihood -12103 -12117 -12003 -12097
Pszeudo R-négyzet 0.0387 0.0375 0.0465 0.0391

Megjegyzések: Fliggd véltozo: Gazella-dummy 2005-2008-as idszakra, a magyarazo valtozok pedig az id8szak legelején
tapasztalhaté allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egytitthatok marginalis hatdst mutatnak a mintadtlagnadl.
Standard hibdk zdrdjelben talalhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Az elemzés kimutatta tehat, hogy a fiatal vallalatok, vagy amelyek a multban is gyorsan
novekedtek, nagyobb eséllyel valnak gazelldva. A nyereségesség, a likviditdsi helyzet és
a munkaerd képzettsége elsésorban az abszolut névekedést is tekintetbe vevs Schreyer-
definicié esetében fontos. A konjunktura alakuldsa minden definicid szerint 1ényegesnek
szamit. A terlleti elhelyezkedés valamint a vallalat iparagi besorolasa pedig egyik gazel-
la-definicié mellett sem szamitott tul sokat.

Fontos kovetkeztetés az, hogy a kis- és nagyobb vallalatok névekedését hasonlé ténye-
z8k befolyasoljak. Néhany kiilonbség azért kimutathatd: a nagyobb vallalatok novekedése
stabilabb, ezeknél a vallalatoknal kevésbé szamit az allami tulajdon és a likviditasi hely-
zet is kicsit eltérden befolyasolja novekedésiiket. A kiillonbségeknél 1ényegesebb azonban
ahasonldsdag: alapvetden ugyanazok a tényezok szamitanak.

Az eredmények lényeges eleme az is, hogy a mintdban 1év4 véllalatok novekedését
mindezek a tényezdk csak korlatozott mértékben képesek megmagyarazni: a magyarazo
erd maximum 13 szdzalék koriil van. Ez 6sszhangban van azzal a tobb orszdgban megfi-
gyelt eredménnyel, hogy a vallalati novekedés alapvetSen egyedi tényezktdl fiigg (Coad,
2009, 7. fejezet). Az alacsony magyarazo erd arra is utal, hogy a gazdasagpolitika is csak
alacsony hatékonysaggal tudja eldre jelezni, hogy melyik vallalatokbdl lesznek gazellak.
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Parositasos becslés

A parositasos becslés a regresszidknal jobban képes kiemelni azt, hogy vannak-e olyan
tényezdk, amelyek egyértelmien akadalyozzak vagy segitik a vallalatok gazellava vala-
sat, hiszen a parositas soran minden vallalat szamara olyan kontrollcsoportot keresiink,
amely az éppen vizsgalt tényezdt kivéve minden tekintetben hasonlit hozza. Ezt a mdd-
szert kiillonosen alkalmasnak tartjuk gazdasagpolitikai kovetkeztetések levondsara, hi-
szen egyértelmiien megmutatja, hogy bizonyos tényezdk megvaltoztatasa javitja-e a val-
lalatok novekedési esélyeit. A mddszer tovabbi elénye, hogy kevésbé befolyasoljak a fiigg-
vényformara vonatkozo feltevések, mint a regresszios elemzéseket, és jol latszik beldle,
hogy melyik vallalatnak talal part, ami csdkkentheti a szelekcids torzitast.’

Ezzel a mddszerrel harom tényezbt vizsgalunk. El6szor azzal kozelitjik a vallalatok
likviditasi helyzetét, hogy solvency ratio-juk az als6 harminc szdzalékban van-e. Mdsod-
szor azt vizsgaljuk meg, hogy a kelet-magyarorszagi telephelyti vallalatok kisebb eséllyel
valnak-e gazellava, mint hasonld nyugat-magyarorszagi vagy budapesti tarsaik. Harmad-
szor megvizsgaljuk, hogy a vallalat koranak (1-2 éves) szerepét. Az eredményeket a ... tab-
lazat tartalmazza.

A vizsgalt év 2005, és a fliggl valtozd azt mutatja meg, hogy Schreyer-gazellava valt-e
avallalat 2005 és 2008 kozott. Az eredmények elemzése azt mutatja meg, hogy a véllala-
tok tulnyomo tobbségének sikeriilt kozeli parokat talalni, a kiegyensulyozottsagi tesztek
sem jeleznek problémat. Az eredmények robosztusak a valasztott parositdsi modszerre,
egy-egy valtozo kihagyasara, valamint az idGszak megvalasztasara.

9 Eliasson és szerzdtarsai (2011)
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11. tabldzat. Parositasos becslés

Schreyer-gazelldk 5-50 alkalmazott

@ ()] (&) €] 5) (®)
Valtozd solvency solvency young young kmao kmao
Médszer 5 legkiizeh:}bbi Kernel 6 legkﬁzellebbi kernel 7 legkézel(::‘bbi Kernel
szomszéd szomszéd szomszéd
Becsiilt hatas 0.068 0.076** 0.096™* 0.099%** 0.015 0.021
(0.041) (0.033) (0.040) (0.032) (0.032) (0.027)
Megfigyelések 1,247 1,247 1,223 1,223 1,227 1,227
OECD-gazelldk 5-50 alkalmazott
@ 2 3) @ ) ®
valtozd solvency solvency young young kmao kmao
Médszer 5 legkézelt?bbi Kernel 6 legkézelt?bbi Kernel 7 legkézelfzbbi Kernel
szomszéd szomszéd szomszéd
Becsiilt hatds 0.021 0.025 0.073** 0.074*** 0.010 0.010
(0.032) (0.025) (0.029) (0.024) (0.021) (0.018)
Megfigyelések 1,247 1,247 1,223 1,223 1,227 1,227

Standard hibdk zdrdjelben talalhatdk, *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

A parositasbdl szarmazo eredmények arra utalnak, hogy a vallalat kora jelentds ha-
tdssal van a gazellava valas valdszinlségére — vagyis a gazdasagpolitika szamithat arra,
hogy a fiatal vallalatok nagyobb valészintséggel teremtenek sok munkahelyet a jov&ben,
mint egyébként minden tekintetben hasonld oregebb tarsaik. A likviditasi helyzet javi-
tasa a Schreyer gazellava valas szempontjabol van szignifikans hatassal, de csak az egyik
specifikdcidban. Osszességében elmondhatd, hogy a regresszids és a parositdsos becslés
hasonl6 eredményekre vezetett: a fiatal vallalatok nagyobb valdszinlséggel névekednek
gyorsan, mint a minden szempontbdl hasonld id8sebb tarsaik, a régid nincs jelentds ha-
tassal a gazellava valas valdszintiségére és a likviditasra nem kapunk egyértelmu eredmé-

nyeket.
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7. Exportalas és vallalati novekedeés

A magyar egy kis nyitott gazdasdg, a vallalatok exportja nagymértékben jarul hozza a
magyar GDP-hez. Ez lényegében minden iparagra és vallalati méretre igaz. Ezen feliil
akishazai piacméret és a gazdasag nyitottsaga miatt a kis- és kozépvallalatok névekedési
stratégidjaban is fontos szerepet jatszhat az export. A kovetkezékben azt vizsgaljuk, hogy
milyen 6sszefliggés figyelhetd meg a feldolgozdipari kis- és kdzépvallalatok névekedése,
exportja és termelékenysége kozott.

Elmeéleti keret

A vallalatok azon dontését, hogy exportalnak-e vagy sem, alapvetden két tényezb befolya-
solja (pl. Ottaviano és Volpe Martincus, 2009). Az elsé tényezdt a vallalatok kornyezete
jelenti, a kiilsd hatasok jellemzdi, amelyek meghatarozzak azt, hogy az exportalds meny-
nyire nyereséges tevékenység. Az masodik ilyen tényez§ az export tevékenységekkel jard
elstillyedt koltségek jelenléte. Az elsiillyedt koltségek (Roberts és Tybout, 1997) azt ered-
ményezik, hogy az export tevékenységek egyfajta hiszterézis-hatasnak vannak kitéve:
amennyiben az exportdlast eldsegit6 koriilmények megvaltoztak, az export tevékenység
tovabbra is fennmaradhat, hogy ne veszitse el a vallalat a nagy koltséggel 1étrehozott kiil-
foldi kapesolatait.

Az elstillyedt koltségek jelenlétébdl az is kovetkezhet, hogy az exportdld vallalatok , ki-
valasztddnak”, és csak bizonyos tulajdonsagokkal jellemezhetd vallalatok kezdenek bele
az export tevékenységekbe (Melitz, 2003). Melitz modelljében a termelékenység hata-
rozza meg, hogy melyik vallalatok exportalnak, de a gyakorlatban ilyen tulajdonsag lehet
a vallalatok mérete, kora és tulajdonosi szerkezete is. A méret példdul a termelékenység
egyik mérdszama is lehet, valamint egyes export szektorokra jellemz&bb méretgazdasa-
gossag miatt is fontos tulajdonsag.

A Melitz modellben sem a vallalat mérete, sem a novekedés dinamikaja nem jatszik
szerepet, az exportalds megkezdése (miutan a sokkok véletlen bolyongast kovetnek) ki-
zardlag az adottidépontban elért termelékenységhez kothetd. A valdsag persze ennél 6sz-
szetettebb. Ha az exportalds fix koltsége nemcsak a késébb eladott termékekben mérve
rogzitett, hanem van egy nem oszthato, nominalisan rogzitett része, az exportalas meg-
kezdését meghatarozza a vallalat mérete. A kisebb cégeknek valdszintileg nem éri meg
felvenni egy angolul beszéld kereskeddt vagy egy kiilfoldi szamvitelt ismerd konyvelSt.
Ez ajelenség az 5-50 f6t alkalmazo cégek esetében kiilondsen fontos.

A bevételek korabbi névekedése egy masik fontos tényezd, hiszen ahogy korabban
lattuk, a novekedés egy perzisztens jelenség. Ha a vallalat is tudataban van ennek, akkor
mar a névekedési szakasz elején is megéri kifizetni neki az exportalas elstillyedt koltsé-
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gét, hiszen a dinamikus névekedés utdn lesz ra fedezet. Ennek az a kévetkezménye, hogy
agazellak koziil — a tobbi céggel azonos termelékenység mellett is — tobben exportalnak és
nagyobb valdszintséggel is kezdenek el exportalni.

Ezen felil a vallalati életkor is kifejez bizonyos hatékonysagheli kiilonbségeket,
amennyiben a piaci erék hatdsara hosszabb tavon csak a hatékonyabb vallalatok marad-
nak meg a piacon. Az is konnyen elképzelhetd, hogy a likviditasi korlatokkal szembestiilé
vallalatoknak idére van sziikségiik ahhoz, hogy elGteremtsék az exportalas fix koltségé-
hez sziikséges forrasokat. A tulajdonosi szerkezet pedig azért 1ényeges, mert a kiilfoldi
tulajdonban 1évé vallalatok tulajdonosai tobb informaciéval rendelkezhetnek a kiilfoldi
piacokrol.

A vallalatok tevékenységi kore szintén meghatdrozo lehet az exporttevékenységet il-
let6en (Das és szerzdtarsai, 2007). Egyrészt bizonyos kilfoldi piacokra csak egy bizonyos
termékmindség szint felett lehetséges a belépés, ezt pedig meghatdrozhatjdk a vallalat
jellemzdi, mérete, kapcsolatai vagy elhelyezkedése. Ezért a kornyezeti jellemzdk is sok
esetben szamitanak, a kedvezd iparagi és foldrajzi elhelyezkedés nagyobb mértékd tech-
noldgiai és informacios atterjedési hatasokat eredményezhetnek, amelyek csokkentik az
exportpiacokra vald belépés koltségeit.

Exportalas, termelékenység és a gazellak

Ezért ebben a fejezetben azt vizsgaljuk, milyen kapcsolat van a KKV-k gyors névekedé-
se és az export kozott. Harom kérdést vizsgalunk: (i) aktivabbak-e a gazelldk az export
piacokon, (ii) termelékenyebbek-e az exportald gazellak, illetve (iii) szamit-e a gyors no-
vekedés az export elinditasaban. Minden esetben a feldolgozdipari vallalatokra d0sszpon-
tositjuk figyelmiinket.

(1) AKTIVABBAK-E A GAZELLAK AZ EXPORT PIACOKON?

A gazella vallalatok nagyobb aranyban exportdlnak, mint a nem gazella cégek. A 12. tdb-
ldzat azt mutatja, hogy a cégek mekkora része exportdlt 2004-2008 kozott (ideértve
azokat, akik ez idd alatt kezdtek exportalni, vagy akik nem az dsszes évben exportaltak).
Az 3sszes 5 6 feletti cég esetében a gazellak 75,1-89,9 szazaléka aktiv kiilpiacon szemben
anem gazelldk 53,9 szazalékaval. A kis cégeket tekintve, hasonld kiilonbség mutatkozik a
gazelldk javara.
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12. tdbldzat. Export aktivitds méretkategdrianként (feldolgozdipar, 2004-2008)

Osszes Nem gazella Schreyer gazellak OECD gazellak
Osszes 5 f6 feletti 57,9% 53,9% 89,9% 75,1%
6-50f6 51,3% 49,7% 78,3% 66,5%

A gazellak az atlagosnal magasabb export-intenzitassal (export értékesités / arbevé-

tel) arannyal miikodnek. A 13. tdbldzat az 6sszes feldolgozoipari vallalat esetében mutatja
meg az export intenzitas alakuldsat — a killonbség minden méretkategdriaban szamotte-
v6. (Hasonld eredményt ad, ha csak az exportald cégeket tekintjiik.) A gazellak exportin-

tenzitdsa egyforman magasabb minden méret kategdrian beliil.

13. tabldzat. Atlagos exportintenzités méretkategéridnként (feldolgozdipar, 2005)

Foglalkoztatottak Osszes véllalat Scl(l;g;(;;t:gggesl)l dk Ogggzg;ze(:lsz;k
1-10f8 7.6% 12.7% 10.6%
11-50 6 18.9% 22.4% 24.7%
51-250 f6 36.0% 42.8% 44.9%
250-nél tébb 56.6% 63.1% 73.1%

MTA 3_Magyar gazellak_165x235 960ld.indd 52 @

(1) TERMELEKENYEBBEK-E AZ EXPORTALO GAZELLAK?

A termelékenységi kiilonbségek megmutatdsahoz elészor is meghbecsiiljik az 6sszes val-
lalat teljes tényezd termelékenységét (total factor productivity, TFP). Ez avaltozo azt mu-
tatja, hogy mennyire hatékonyan tudja egy vallalat felhaszndlni eszkozeit és dolgozdit.

Az exportaldk termelékenységi eldnye minden méretkategdrian beliil megtalalhato,
az atlagos kiilonbség 7% (az Osszes cég atlagos termelékenységének szdzalékaban).

Az exportal6 cégek korében vitathatatlan a gazellak termelékenységi elonye. A kovet-
kezd dbra a mindig exportdldkat és az exportalni kezddk atlagos termelékenységét mutat-
ja (az Gsszes cég atlagos termelékenységének szazalékaban). Az export kezdSk (EXBE)
azon cégek, amelyek 2004-ben és 2005-ben nem exportaltak, de utdna (2006-2008)
elkezdtek exportalni. Mindig exportdloknak azokat tekintettiik, akik végig exportaltak
2004 és 2008 kozott.

A kiilonbség leginkabb a pici cégek kozott feltiing (13%), am jelentds (5-9%) az 6sszes
vallalat mintdjan is.
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5. dbra. Exportéld Schreyer-gazellak (2002-2005) TFP elénye 2006-ban

16,0%

14,0%

12,0%

10,0%

m5-20f8
8,0%
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mindig exportalo export kezdd

Tehat az exportal6 cégek mindig termelékenyebben a nem exportaldknal, és az expor-
talo cégek kozott pedig a gazelldk is termelékenyebbek.

(111) SZAMIT-E A GYORS NOVEKEDES AZ EXPORT ELINDITASABAN?

Ahogy a nemzetkozi tapasztalatok dsszefoglaldjaban lattuk, az exportald cégek terme-
1ékenységi kiilonbsége jelentls részben a szelekcidbol szarmazik. A kovetkezdkben azt
vizsgaljuk, hogyan fligg 0ssze a gyors novekedés ezzel a szelekcidval.

A vallalatokat a 2002-2005 iddszak novekedése alapjan soroltuk be gazella vagy nem
gazella kategdridkba. Az exportalni kezd8ket vetettiik 0ssze azokkal a cégekkel, amelyek
2004-2008 nem exportaltak (vagyis lett volna lehetdséglik exportot kezdeni, de ezt nem
tették). Az elméletnek megfelelGen a vallalati teljes tényezd termelékenységet (TFP) is
2005-re, vagyis az export elkezdése elGtti évben tekintettiik.

El8szor azt vizsgaljuk, vajon nagyobb eséllyel kezdenek-e exportdlni a gazellak. Egy
probit regressziot futtatunk, ahol az export kezdés valdszintiségét vizsgaljuk egy kereszt-
metszeti mintdban. Az export kezdés 2006-2008 id8szakban indulhat.

Az irodalomban szokasos termelékenység (TFP) mellé bevessziik a gazella dummy
(D_Gazella) valtozot is. A bévitett modell kontroll valtozdi (C) kdzott szerepel a vallalat
méret, a kiilfoldi tulajdon, az iparag és a telephely régidja. A becslés soran probit modellt
alkalmaztunk.
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Vagyis az a kérdés, hogy adott termelékenységi szint mellett a gazellak nagyobb va-
16szintiséggel kezdenek-e exportalni. Az eredmények azt igazoljak (T3) hogy a TFP
mellett a gazella vallalati dummy is szignifikdns, vagyis a korabban gyorsan nové cégek
nagyobb aranyban lesznek exportaldk. S6t, a gazella valtozé magas, és a TFP alacsony
szignifikancidja arra utal, hogy a multbeli névekedés tobbet arul el a vallalat jovébeli si-
kerességérdl, novekedésérdl, mint a termelékenység szintje.

Még ezen a viszonylag homogén (6-50 f6) kategorian belil is szamit a méret, a na-
gyobb cégek (20 {6 felett) minden mddszer szerint nagyobb valoszintséggel kezdenek

exportalni.
14. tabldzat. Gyors novekedés hatdsa az export kezdésre (5-50 f3s vallalatok)
Alapregresszio Bévitett 1 Bdévitett 2
Schreyer OECD Schreyer OECD Schreyer OECD
Gazella (2002-2005) 0.061%** 0.033** 0.060%** 0.037** 0.049%** 0.026*
(0.020) (0.014) (0.020) (0.014) (0.019) (0.014)
TEFP (2005) 0.003 0.005 0.005 0.008* 0.006 0.008*
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004) (0.005) (0.004)
Kiilfold dummy (2005) 0.045" 0.049** 0.047* 0.050**
(0.024) (0.025) (0.024) (0.025)
Fiatal vallalat 0.023** 0.023**
(0.010) (0.010)
11-20 fés 0.026%** 0.027%** 0.031%** 0.032%** 0.032%** 0.033***
(0.008) (0.008) (0.008) (0.008) (0.008) (0.008)
21-50 fs 0.029*** 0.033*** 0.038*** 0.041%** 0.040%* 0.043***
(0.010) (0.010) (0.010) (0.010) (0.010) (0.011)
Iparagi, régiés dummy nem nem nem nem igen igen
Megfigyelések 6059 6059 6059 6059 6059 6059
Loglikelihood -1385 -1389 -1312 -1315 -1309 -1312
Pszeudo R-négyzet 0.0134 0.0108 0.0651 0.0631 0.0675 0.0654

Pooled Probit: 2006, 2007, 2008-ra. Az egyiitthatok margindlis hatdst mutatnak a mintadtlagndl. Standard hibdk zardjelben, ***
p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Hasonldan néhany nemzetkozi tapasztalathoz, a fiatal (2001, 2002-ben sziiletett)
vallalatok nagyobb valdszintiséggel kezdenek exportalni, és a kilfoldi tulajdon hatasa
ugyancsak erss.
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Néhany regionalis illetve iparagi valtozd hatdsa is szignifikans, igy az export-kezdés
- azonos termelékenység mellett is (kismértékben) valdszintibb a nyugat-dunantuli ré-
gidban és kevésbé varhaté az észak-magyarorszagi régioban. A vizsgalt idészakban, az
export-kezdés leginkabb a vegyiparban, gumigyartasban, a feldolgozott fémek és gépesz-
kozok esetében volt valdszini.

Osszefoglalva azt lattuk, hogy a gazelldk magasabb termelékenységet mutatnak, ak-
tivabban szerepelnek a kiilpiacokon, és nagyobb valdszintiséggel kezdenek exportalni.
A termelékenységi kiilonbség a gazellak esetén is a szelekcidbdl fakad (vagyis ajobb cégek
hoznak export kezdési dontést). Emellett az a hipotézis is beigazolddott, hogy a gazellak
,hamarabb” — vagyis alacsonyabb termelékenység mellett kezdenek exportalni.

10 Hasonl6an megnéztiik, hogy a gazelldk esetében kisebb-e az export kilépés (EXKI) valdszintisége. Itt azokat a vdllalato-
kat tekintettiik, amelyek 2005-ben exportdlnak és 2006-ban vagy 2007-ben kiléptek az export piacrdl (vagyis 2007-ben és
2008-ban nem exportalnak). Itt azt talaltuk (az eredmény a szerzdktdl elérhetd), hogy az export tevékenység abbahagyasa
abelépéshez hasonld modellel nem jol magyardzhatd; és ebben a tekintetben a gazelldk nem térnek el a tobbi cégtdl.
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8. Gazdasagpolitikai kovetkeztetések

Jelen tanulmany azt mutatta meg, hogy a gyorsan névekvé vallalatok vagy gazellak fon-
tos szerepet jatszanak a gazdasdgi novekedésben és a munkahelyteremtésben. Gazella-
nak a vallalatoknak azt a nagyjabol 10 szazalékat tekintettiik, amelyek tartosan (legalabb
3 évig) leggyorsabban novelték arbevételiiket. Az OECD 4ltal vizsgalt 14 orszag koziil Ma-
gyarorszag el6l végez a gazellak szamat tekintve. S6t, ha az aranyukat tekintjlk, az dertl
ki, hogy a KKE orszagokban ez az érték Magyarorszagon a legmagasabb.

A Schreyer-gazellak az Osszes vallalat 10 szazalékat tették ki 2002-ben (definicio
szerint) és a foglalkoztatottak 37 szazaléka dolgozott naluk, am ez a gyors névekedés ha-
tasara 2005-re mar 50 szazalékra nott. A kicsi (kevesebb, mint 20 f6t foglalkoztatd), de
gyorsan novekvd cégeknél csupan a foglalkoztatottak 1 szazaléka dolgozott, amely arany
viszont 3 év alatt megharomszorozodott.

A foglalkoztatas novekedése alapjan definialt gazelldk hozzdjaruldsa — természetesen
- igen magas: a dolgozoi szamat leggyorsabban novel 5 szazaléknyi vallalat 45,8, a leg-
gyorsabban névekvd 1 szazalék pedig 20 szazalékban jarult hozza a munkahelyteremtés-
hez 2002 és 2005 kozott.

A gazdasag szamara a gazellak fontosak; a munkahelyteremtés mellett is elmond-
hatd, hogy a gyorsan névekvé cégek sokat tesznek a gyors gazdasagi novekedéshez vagy
a magasabb kiilpiaci teljesitményhez. Tehet-e a gazdasagpolitika azért, hogy minél tobb
cég novekedhessen gyorsan? Ehhez azt a kérdést kell megvalaszolni, hogy milyen cégek
valhatnak gazellavd? Mintegy 10 szdzalékkal nagyobb valdszintiséggel valik gazellava egy
fiatal vallalat, mint egy minden tekintetben hasonld idGsebb. A gyors névekedés nem tart
Orokké, a gazella-1ét inkabb egy atmeneti, de perzisztens jelenség, és nem a vallalatok 4l-
landé jellemzgje. A regionalis valtozokra kapott eredmények azt mutatjak, hogy a gazel-
lak tertleti elhelyezkedésének nincs jelentds szerepe, az észak-magyarorszagi és kozép-
dunantuli telephely csak kismértékben gyengiti a gazellava valas valoszintiségét.

A gazellava valdst meghatdrozo tényezdket regresszids és parositasos becsléssel is
vizsgaltuk. Mindkét becslés arra utalt, hogy a vallalatok fenti, megfigyelhetd jellemzdbi
csak korlatozottan befolyasoljak a gazellava valas valdszinliségét. A vallalati novekedést
nagymértékben a vallalat vezetésének, stratégiajanak egyéni jellemzdi hatdrozzak meg.
Eredményeink alapjan ezek, vallalati sikerességet meghatdrozo tényezdk sokkal inkabb
a vallalati névekedés perzisztenciajaban, mint az egyes valtozdk éves értékeiben jelent-
kezik.

A vallalatok likviditasi helyzetével kapcsolatos eredmények ellentmondasosak, és
a magyar mintdn sem lathaté egyértelmi osszefliggés a likviditas és a névekedés kozott.
Azt lehet csak tobb-kevesebb biztonsaggal alltani, hogy kisebb eséllyel valnak gazellava
azok a vallalatok, amelyek finanszirozasi helyzete kiilondsen rossz. Mivel a kisméreti
vallalatok szembesiilnek alegerdsebb finanszirozéasi korlatokkal, a pénziigyi rendszer fej-
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16désébdl 8k profitalhatnak a legtobbet (Aghion és szerzdétarsai 2007). A fejlettebb pénz-
ugyi piac erdsiti a vallalatok kozti szelekeids folyamatot azzal, hogy egyenlGbb esélyeket
biztosit a kisméreti vallalatok szamara a nagyokkal vald versenyhez.

Eredményeink szerint — szemben szamos OECD orszaggal — a magyar gazellak nem
elsésorban az IT-intenziv szektorokban sziiletnek, igy a csucstechnoldgiainak mindsii-
16 szektorok sulyanak novekedését célzd gazdasagpolitika nem feltétleniil noveli meg
amunkahelyeket teremtd, gyorsan novekvd vallalatok ardanyat

Szakpolitikai szempontbdl az exportra vonatkozé eredmények azt sugalljak, hogy
a gazdasagpolitika leghasznosabb szerepe az, ha elGsegiti a gyors novekedés koriilménye-
it és hagyja, hogy a termelékenyebb vallalatok exportalni kezdjenek. A gyors névekedési
cégek fejlédési kornyezetének megteremtése varhatéan névekvd exportot hoz magaval.

Becsléseink viszonylag alacsony magyarazo ereje arra is utal, hogy a bizonyos ipar-
agakat, térségeket vagy vallalatokat célzd gazdasagpolitika feltehetSleg csupan csekély
meértékben tudja befolyasolni a gyorsan novekvd vallalatok szamat. Ebbdl a szempontbdl
egyediil a fiatal vallalatok tamogatdasa jelenthet kivételt: minden szamitas alatamasztot-
ta, hogy sokkal tobb gyorsan névekvd vallalat van ebben a csoportban. Mindez arra utal,
hogy a vallalati névekedést leginkabb az 6sszes vallalat novekedését segitd szakpolitika
tamogathatja, mint példaul a be- és kilépési korlatok csokkentése, amely javitja a gyors
novekedési cégek esélyeit, novelheti a foglalkoztatottsagot, erdsitve a kreativ rombolas
folyamatat. Az OECD szerint ilyen lehet a vallalati névekedés elétt allo adminisztrativ
akaddlyok csokkentése, a pénziigyi forrasokhoz vald konnyebb hozzaférés tdmogatasa,
a menedzsment képességeit javitd képzések tamogatdsa, valamint az innovacios tevé-
kenységet és a vallalatok nemzetkozi kapcsolatainak fejlesztését tdimogato intézkedések.
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Filiggelék

Abrak
50-250 FOS VALLALATOK

Ia. dbra. Schreyer-gazellak ipardgak kozotti megoszlasa (2005, 50-250 f3s vallalatok)

5(’)—250 fés 1%
véllalatok

\, g

B ICT termel6 feldolgozéipar

M ICT termeld szolgaltatas

W ICT-t hasznalé
feldolgozdipar

M |CT-t hasznalo szolgaltatas

M Kevésbé ICT intenziv
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Gazellak

2a. abra. Schreyer-gazellak regionalis megoszldsa (2005, 50-250 f8s vallalatok)
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5 FOS VAGY NAGYOBB VALLALATOK

1b. dbra. Schreyer-gazellak iparagak kozotti megoszlasa (2005, 5 f3s vagy nagyobb véllalatok)
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20b. dbra. Schreyer-gazellak regiondlis megoszlasa (2005, 5 f6s vagy nagyobb vallalatok)
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Egyéb abrak

F1. dbra. A gyorsan névekvd, 10 f6nél tobbet foglalkoztatd vallalatok ardnya a foglalkoztatasban (2005-2008)

High-growth firms (Schreyer), 2005-2008 High-growth firms (OECD), 2005-2008
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F2. dbra. A gyorsan névekvd vallalatok ardnya a foglalkoztatasban
(foglalkoztatds alapu definicidk szerint, 2002-2005)

High-growth firms (Schreyer), 2002-2005 High-growth small firms (Schreyer), 2002-2005

g g

High-growth firms (OECD), 2002-2005

40

o
10

i -

I % of employment, 2002

I 2 of firms
I % of employment, 2005

63 | FUGGELEK

MTA 3_Magyar gazellak_165x235 960ld.indd 63 2/5/13 3:25:16 PM



F3. abra. A gyorsan névekvd, 10 f6nél tobbet foglalkoztatd vallalatok aranya a foglalkoztatdsban
(foglalkoztatds alapu definicidk szerint, 2005-2008)

High-growth firms (Schreyer), 2005-2008 High-growth firms (OECD), 2005-2008
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Tablazatok

50-250 FOS VALLALATOK

1a. tdbldzat. Atmenetmatrix a 2004-es és 2005-6s évekre (50-250 f8s vallalatok)

Novekedési kvartilisek 2004-2005

2003-2004 Kilép 1. kvartilis 2. kvartilis 3. kvartilis 4. kvartilis Osszesen
1. kvartilis 2.3% 84% 5.2% 3.8% 5.3% 25.0%
2. kvartilis 0.6% 5.8% 8.5% 6.9% 3.3% 25.0%
3. kvartilis 0.5% 4.9% 6.8% 8.0% 4.8% 25.0%
4. kvartilis 0.8% 5.2% 4.0% 5.7% 9.3% 25.0%
Osszesen 4.3% 24.3% 24.4% 24.4% 22.7% 100.0%
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3a. tabldzat. Gyorsan névekvd vallalatok szama kiilonb6z4 definicidk szerint (50-250 f8s véllalatoknal)

2000-2003 2002-2005 2005-2008
Vallalatok az idészak elején 4289 4245 4327
A’z idGszak végén pozitiv szamu foglalkoztatottal rendelkezd 3502 3481 3512
vallalatok
Giazella"vallalatok az alkalmazottak szama alapjan: leggyorsabban 126 122 180
novekvs 5%
Gazella vallalatok az alkalmazottak szama alapjan: leggyorsabban
.. ,, 26 18 39

névekvé 1%
Gazella véllalatok az drbevétel alapjén: leggyorsabban névekvé 5% 152 145 168
Gazella vallalatok az arbevétel alapjan: leggyorsabban névekvs 1% 34 23 40
Gazella va’llalatok ziz alkalfnazottak szama alapjan: 20%-nal 187 176 218
gyorsabb atlagos novekedés
Gazella vallalatok az alkalmazottak szama alapjan: 40%-ndl

. . . 43 43 54
gyorsabb atlagos noévekedés
Gazella va’llalatok ziz arbe‘{etel alapjan: 20% + 3 éves inflacional 354 234 290
gyorsabb atlagos novekedés
Gazella vallalatok az arbevétel alapjan: 40% + 3 éves infliciéndl

[ N . 132 83 99
gyorsabb atlagos névekedés
GaZ§11a véllalatok a Schreyer-index alapjan (foglalkoztatottak 944 973 1154
szerint)
Gazella véllalatok a Schreyer-index alapjan (drbevétel szerint) 990 1106 1366
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4a. tdbldzat. Gazella és nem gazella vallalatok megoszlasa 50-250 fGs vallalatok kozott (2005-2008)

MTA 3_Magyar gazellak_165x235 960ld.indd 68

Schreyer OECD
Gazella V’Eﬁ:.]la; t Gazella V’Eﬁ:.]la; t
Meéret kategdridk szerint
51-100 f8 56.5% 66.8% 70.9% 63.1%
101-250 6 43.5% 33.2% 29.1% 36.9%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Ipardgak szerint
IT eléallité feldolgozoipar 1.1% 1.2% 1.8% 1.2%
IT el$allit6 szolgaltatas 3.1% 1.8% 27% 2.2%
IT-t felhasznald feldolgozoipar 10.9% 13.9% 16.4% 12.7%
IT-t felhasznald szolgaltatds 177% 14.9% 10.5% 16.1%
Kevésbé IT intenziv feldolgdzoipar 44.9% 43.3% 50.5% 43.5%
Kevéshé IT intenziv szolgéltatas 12.2% 14.1% 8.6% 13.8%
Kevésbé IT intenziv egyéb 10.0% 10.9% 9.5% 10.7%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Régiok szerint
Ko6zép-Magyarorszagi Régié 39.9% 38.1% 35.9% 38.8%
Eszak-Magyarorszégi Régié 7.6% 8.7% 9.1% 8.3%
Eszak-Alfoldi Régio 10.6% 12.5% 9.5% 12.0%
Dél-Alfsldi Régid 97% 12.0% 13.2% 11.1%
Nyugat-Dundntuli Régié 97% 9.9% 9.5% 9.8%
Kozép-Dunéntuli Régié 10.0% 8.9% 12.7% 91%
Dél-Dundntuli Régié 6.1% 7.3% 4.5% 7.1%
Kiemelt Adézok Igazgatosaga 6.4% 2.6% 5.5% 3.7%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Kor szerint
2005-ben jott1étre 3.8% 4.0% 15.9% 3.3%
2004-ben jott létre 37% 4.8% 91% 4.2%
Régebben jott 1étre 92.5% 91.2% 75.0% 92.5%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
68 | FUGGELEK

2/5/13 3:25:16 PM



5a. tabldzat. A gazellak szerepe a munkahelyteremtésben (50-250 f8s vallalatok)

2000-2003 2002-2005 2005-2008
. T6bbi [ [ Tobbi [ . T&bbi .
Gazellak véllalat Arany | Gazellak véllalat Arany | Gazellak véllalat Arany

Gazella véllalatok az
alkalmazottak szdma
alapjan: leggyorsabban
novekvs 5%

26722 30855 46.4% 22305 31828 41.2% 35193 33467 51.3%

Gazella véllalatok az
alkalmazottak szama
alapjan: leggyorsabban
novekvs 1%

13195 44382 22.9% 7066 47067 13.1% 16855 51805 24.5%

Gazella véllalatok

az arbevétel alapjan:
leggyorsabban névekvd
5%

19044 38533 33.1% 13958 40175 25.8% 17800 50860 25.9%

Gazella véllalatok

az arbevétel alapjan:
leggyorsabban novekvd
1%

8836 48741 15.3% 4319 49814 8.0% 3956 64704 5.8%

Gazella véllalatok
az alkalmazottak
szama alapjan: 31571 26006 54.8% 26837 27296 49.6% 38482 30178 56.0%
20%-nal gyorsabb atlagos
novekedés

Gazella vallalatok

az alkalmazottak

szama alapjan: 16389 41188 28.5% 12187 41946 22.5% 19762 48898 28.8%
40%-nal gyorsabb atlagos
novekedés

Gazella véllalatok az
arbevétel alapjan: 20% + 3
éves inflacidondl gyorsabb
4tlagos novekedés

27510 30067 47.8% 18050 36083 33.3% 21020 47640 30.6%

Gazella véllalatok az
drbevétel alapjan: 40% + 3
éves inflaciénal gyorsabb
4tlagos novekedés

17848 39729 31.0% 9217 44916 17.0% 12165 56495 177%

Gazella véllalatok

a Schreyer-index alapjan
(foglalkoztatottak
szerint)

54851 2726 95.3% 51149 2984 94.5% 66228 2432 96.5%

Gazella véllalatok
a Schreyer-index alapjan 44800 12777 77.8% 41971 12162 77.5% 56465 12195 82.2%
(arbevétel szerint)
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6a. tabldzat. A gazellava valast magyarazo tényezdk (Schreyer-definicid, 2005-2008, 50-250 £6)

, , Késleltetett 2-jegyt iparagi Iparagi atlagos
Valtozdk Alapmodell novekedés nélkiil dummykkal novekedéssel
L E 3k 3k 3k
Késleltetett Gazella dummy (schreyer) O(g:?)?l) 8) O(;SO?L 9 O(séi 8)
o 0.099%** 0.037 0.144%%* 0.103***
2 évnél flatalabb (0.030) (0.029) (0.032) (0.030)
Roa 0.039 0.068** 0.036 0.039
(0.025) (0.027) (0.025) (0.025)
- 0.044* 0.060** 0.068*** 0.055**
Solvency: 2. kvartilis (0.024) (0.024) (0.025) (0.024)
Solvency: 3. kvartilis 0.063**+ 0.081%** 0.084*** 0.073***
yie (0.023) (0.023) (0.025) 0.024)
., 0.045* 0.050* 0.079%%* 0.051*
Solvency: 4. kvartilis (0.026) (0.026) (0.028) (0.026)
Negatiy saidt tdke -0.102%4%* -0.104%** -0.063 -0.091**
g J (0.039) (0.039) (0.042) (0.040)
o -0.027 -0.059** -0.013 -0.044
Allami tulajdon dummy (0.029) (0.027) (0.036) (0.028)
o 0.133%** 0.162+** 0.104%%* 0.130%**
Kulfoldi tulajdon dummy (0019) (0.019) (0.020) (0.019)
L - 0.047 0.038 0.047 0.051
Relativ bér: 2. kvartilis 0.032) 0032) 0.033) 0032)
L . 0.062** 0.054* 0.078** 0.067**
Relativ bér: 3. kvartilis (0.030) (0.029) (0.031) (0.030)
o - 0.093%* 0.094%** 0.136*** 0.104%%*
Relativ bér: 4. kvartilis (0.028) 0.027) (0028) (0.028)
. , -0.050%** -0.069*** -0.063*** -0.051%
Meéret: 51-100£6 (0.016) (0.016) (0.016) (0.016)
, R 0.001 -0.016 0.029 0.003
Dél-Dunédntuli Régié (0.036) (0.035) (0.038) (0.036)
. » » 0.094* 0.123* 0.049 0.049
Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga 0.048) 0.048) 0.048) 0.047)
Ko Dundntili Réeis 0.038 0.033 0.018 0.025
P el (0.034) (0.033) (0.034) (0.034)
Kozép-Magyarorszagi Régid 0021 0024 0.039 -0.000
p-Magy g1 Reg (0.026) (0.025) (0.026) (0.026)
R 0.004 -0.008 0.015 -0.019
Nyugat-Dundntuli Régio (0.032) (0.032) (0.033) (0.032)
. e 0.020 0.009 0.027 0.018
Eszak-Alfoldi Régio (0.031) (0.031) (0.032) (0.032)
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Eszak-Magyarorszagi Régi6

ICT feldolgozdipar

Nem ICT feldolgozoéipar

ICT szolgéltatasok

Nem ICT szolgaltatasok

Iparagi-régids atlagos novekedés:
2005-2008

Megfigyelések

Log likelihood

Pszeudo R-négyzet

0.012
(0.034)

-0.055%
(0.029)

0.007
(0.025)

0.035
(0.030)

-0.045
(0.029)

4258
-2449
0.0830

0.005
(0.033)

-0.085%**
(0.027)

-0.012
(0.025)

0.023
(0.029)

-0.046
(0.028)

4258
-2529
0.0531

-0.007
(0.034)

4243
-2300
0.135

0.007
(0.034)

-0.068**
(0.029)

-0.035
(0.026)

0.011
(0.029)

-0.064**
(0.028)

0.707***
(0.099)
4258
-2423
0.0930

Megjegyzések: Fluggd véltozo: Gazella-dummy 2005-2008-as idszakra, a magyarazo valtozok pedig az id8szak legelején
tapasztalhaté dllapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egylitthatok marginalis hatdst mutatnak a mintadtlagnal.
Standard hibdk zardjelben talalhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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7a. tdbldzat. A gazellavd valast magyarazoé tényezék (OECD definicid, 2005-2008, 50-250 f6)

[ . Késleltetett 2-jegyl iparagi Iparagi atlagos
Valtozdk Alapmodell névekedés nélkiil dummykkal névekedéssel
ook %33k Ak
Késleltetett Gazella dummy (oecd) ?00(;1 11 3) ?(.)0353) ?(')03183)
o 0.093** 0.082%#+ 0.095*** 0.094***
2 évnél flatalabb (0.019) (0.018) (0.020) (0.019)
Roa 0.008 0.009 0.006 0.008
(0.008) (0.008) (0.007) (0.008)
- -0.030%%* -0.030%#* -0.022%%* -0.028%#*
Solvency: 2. kvartilis (0.006) (0.006) 0.007) (0.006)
., -0.024"+ -0.024%* -0.017** -0.022%
Solvency: 3. kvartilis 0.007) (0.007) 0.007) 0.007)
. -0.028*** -0.028*** -0.019%* -0.027***
Solvency: 4. kvartilis (0.006) (0.006) (0.007) (0.006)
Negatio sait téke -0.009 -0.008 -0.004 -0.007
gatly saj (0.012) (0.012) (0.013) (0.012)
o 0.039** 0.039** 0.032* 0.036™*
Allami tulajdon dummy (0.017) (0.017) (0.019) (0.016)
TR 0.022** 0.024*+* 0.023** 0.021**
Kulfoldi tulajdon dummy (0.009) (0.009) (0.009) (0.009)
L . -0.018** -0.019%* -0.025%** -0.017**
Relativ bér: 2. kvartilis (0.008) (0.008) 0.007) (0.008)
L - -0.030%** -0.032%** -0.034%+ -0.028"*
Relativ bér: 3. kvartilis 0.007) (0.007) 0.007) 0.007)
o - -0.027*** -0.030%* -0.034%#* -0.025%**
Relativ bér: 4. kvartilis 0.010) (0.010) 0010) (0.009)
, , 0.015** 0.015%* 0.012** 0.015**
Meéret: 51-100 £6 (0.006) (0.006) (0.006) (0.006)
) e -0.018* -0.019* -0.018** -0.018*
Dél-Dundntuli Régio (0.010) (0.010) (0.009) (0.010)
) . - 0.017 0.016 -0.007 0.000
Kiemelt Addzok Igazgatosaga 0.021) 0.021) 0016 0017
. AP 0.006 0.007 -0.000 0.003
Kézép-Dundntili Régio (0.013) (0.013) (0.012) (0.012)
Ko6zép-Magyarorszagi Régio -0.012 -0.011 -0.011 -0.016”
p-Nlagy gl Hee (0.009) (0.009) (0.009) (0.009)
o -0.008 -0.007 -0.008 -0.012
Nyugat-Dundntuli Régio (0.011) (0.011) (0.010) (0.010)
, e -0.013 -0.014 -0.010 -0.013
Eszak-Alfoldi Régio (0.010) (0.010) (0.010) (0.009)
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Eszak-Magyarorszégi Régié

ICT feldolgozdipar

Nem ICT feldolgozdipar

ICT szolgaltatasok

Nem ICT szolgéltatasok

Iparagi-régios atlagos novekedés:
2005-2008

Megfigyelések

Log likelihood

Pszeudo R-négyzet

-0.005
(0.012)

0.014
(0.014)

0.004
(0.010)

-0.011
(0.010)

-0.015
(0.010)

-792.5
0.0849

-0.004
(0.012)

0.015
(0.015)

0.004
(0.011)

-0.011
(0.011)

-0.014
(0.010)

4258
-799.1
0.0774

-0.007
(0.011)

4063
-744.4
0.130

-0.006
(0.011)

0.012
(0.014)

-0.004
(0.010)

-0.013
(0.010)

-0.017*
(0.009)

0.123%**
(0.032)
4258
-785.0
0.0936

Megjegyzések: Fliggs valtozd: Gazella-dummy 2005-2008-as id4szakra, a magyarazé valtozok pedig az id8szak legelején
tapasztalhato allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egylitthatok marginalis hatdst mutatnak a mintadtlagnal.
Standard hibdk zdrdjelben talalhatdk. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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5 FOS VAGY NAGYOBB VALLALATOK

1b. tdbldzat. Atmenetmatrix a 2004-es és 2005-6s évekre (5 f8s vagy nagyobb vallalatok)

Novekedési kvartilisek 2004-2005

2003-2004 Kilép 1. kvartilis 2. kvartilis 3. kvartilis 4. kvartilis Osszesen
1. kvartilis 3.3% 7.3% 4.9% 4.0% 5.7% 25.0%
2. kvartilis 1.2% 5.5% 8.1% 6.6% 37% 25.0%
3. kvartilis 1.0% 4.5% 6.8% 8.1% 47% 25.0%
4. kvartilis 1.3% 6.7% 4.5% 54% 7.0% 25.0%
Osszesen 6.8% 24.0% 24.3% 24.0% 21.0% 100.0%
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3b. tdbldzat. Gyorsan névekvd vallalatok szama kiilonb6z8 definicidk szerint
(5 f6s vagy nagyobb viéllalatoknal)

2000-2003 2002-2005 2005-2008
Villalatok az id3szak elején 43440 47877 59620
Az 1doszalivelgen pozitiv szamu foglalkoztatottal 31327 34360 40093
rendelkezd vallalatok
Gazella va.llalato}& az al”kalmazottak szama alapjan: 2142 2379 2960
leggyorsabban névekvé 5%
Gazella Vallalato}{ az a%}{almazottak szama alapjan: 420 455 586
leggyorsabban névekvé 1%
Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
leggyorsabban névekvs 5% 2143 2372 2961
G‘r‘alzellaya.llalatok az arbevétel alapjan: leggyorsabban 498 474 592
névekvs 1%
G?zella va.llalfxtok az a{kalmaz}ottak szama alapjan: 20%- 2863 3249 3709
nal gyorsabb atlagos névekedés
G?zella Vallal/atok az a{kalmaz'ottak szama alapjan: 40%- 16 a7a 1005
nal gyorsabb atlagos novekedés
.Gazlel%z? vzlallalatok az z'arbevetelnalapjalllz 20% + 3 éves 4630 3329 3641
inflaciénal gyorsabb atlagos névekedés
.(}azleuz? vz?llalatok az z,a.rbevetelualapjaxllz 40% + 3 éves 1849 1458 1599
inflacional gyorsabb atlagos névekedés
Gazella vallalatok a Schreyer-index alapjan
(foglalkoztatottak szerint) 4339 4779 o877
Gaz?lla vallalatok a Schreyer-index alapjan (arbevétel 4286 4745 5922
szerint)
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4b. tdbldzat. Gazella és nem gazella véllalatok megoszlasa
5 fGs vagy nagyobb vallalatok kozott (2005-2008)

Schreyer OECD

Gazella To6bbi vallalat Gazella T6bbi vallalat
Méret kategdridk szerint
5-10 8 26.7% 58.8% 59.0% 55.3%
11-20f6 19.7% 22.5% 21.5% 22.3%
21-50 f6 22.5% 12.6% 12.2% 13.7%
51-100 6 13.0% 3.6% 4.3% 4.6%
101-250 6 10.0% 1.8% 1.8% 2.7%
251-500 8 3.9% 0.4% 0.6% 0.8%
>500 f§ 4.0% 0.3% 0.6% 0.7%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Iparagak szerint
IT el84llito feldolgozdipar 1.2% 0.6% 0.9% 0.6%
IT el84llit6 szolgéltatas 34% 2.5% 4.0% 2.5%
IT-t felhasznald feldolgozoipar 7.6% 8.1% 9.2% 8.0%
IT-t felhasznald szolgaltatds 26.0% 24.6% 20.3% 25.0%
Kevésbé IT intenziv feldolgdézdipar 33.1% 29.8% 32.8% 30.0%
Kevésbé IT intenziv szolgaltatds 18.0% 20.0% 21.3% 19.7%
Kevéshé IT intenziv egyéb 10.8% 14.4% 11.6% 14.2%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Régiodk szerint
Ko6zép-Magyarorszagi Régid 45.2% 44.5% 46.4% 44.4%
Eszak-Magyarorszégi Régio 7.0% 8.0% 7.3% 8.0%
Eszak-Alfoldi Régio 9.3% 10.2% 9.0% 10.2%
Dél-Alfoldi Régid 10.1% 10.6% 11.2% 10.5%
Nyugat-Dunantili Régié 9.2% 8.9% 9:7% 8.9%
Ko6zép-Dundantuli Régié 8.9% 9.8% 9.0% 97%
Dél-Dunéntuli Régié 5.7% 7.6% 6.5% 74%
Kiemelt Adézok Igazgatosdga 4.5% 04% 1.0% 0.8%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Kor szerint
2005-ben jott 1étre 15.8% 15.6% 35.5% 14.3%
2004-ben jott létre 91% 16.2% 15.9% 15.4%
Régebben jott 1étre 75.2% 68.3% 48.6% 70.3%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
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5b. tdbldzat. A gazellak szerepe a munkahelyteremtésben (5 fGs és nagyobb vallalatok)

2000-2003 2002-2005 2005-2008
. Tobbi , , T6bbi , , Tobbi ,

Gazellak véllalat Arany | Gazellak véllalat Arany | Gazellak véllalat Arany
Gazella véllalatok az
alkalmazottak szdama alapjan: 92732 119606 | 43.7% 108578 | 128572 | 45.8% 124203 | 148305 | 45.6%
leggyorsabban névekvé 5%
Gazella véllalatok az
alkalmazottak szdama alapjan: 41770 170568 | 19.7% 47391 189759 | 20.0% 47611 224897 | 17.5%
leggyorsabban névekvé 1%
Gazella véllalatok az drbevétel
alapjan: leggyorsabban 59903 152435 | 28.2% 65708 171442 | 27.7% 59245 213263 | 21.7%
novekvs 5%
Gazella véllalatok az drbevétel
alapjan: leggyorsabban 20878 191460 | 9.8% 25550 211600 | 10.8% 15366 257142 | 5.6%
novekvs 1%
Gazella véllalatok az

alkalmazottak szdma alapjan:
20%-nél gyorsabb atlagos
novekedés

112450 | 99888 | 53.0% | 127784 | 109366 | 53.9% | 143286 | 129222 | 52.6%

Gazella véllalatok az
alkalmazottak szama alapjan:
40%-nal gyorsabb atlagos
novekedés

54521 | 157817 | 25.7% 61994 | 175156 | 26.1% 65038 | 207470 | 23.9%

Gazella véllalatok az drbevétel
alapjan: 20% + 3 éves
inflaciénal gyorsabb atlagos
novekedés

97442 | 114896 | 45.9% 85952 | 151198 | 36.2% 71933 | 200575 | 26.4%

Gazella véllalatok az drbevétel
alapjan: 40% + 3 éves
inflaciénal gyorsabb atlagos
novekedés

55305 | 157033 | 26.0% 50871 | 186279 | 21.5% 39080 | 233428 | 14.3%

Gazella vallalatok a Schreyer-
index alapjan (foglalkoztatottak | 180759 31579 85.1% 201730 | 35420 | 85.1% 237387 35121 87.1%
szerint)

Gazella véllalatok a Schreyer-
index alapjén (drbevétel 140002 | 72336 | 65.9% 159061 78089 | 67.1% 193148 79360 | 70.9%
szerint)
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6b. tabldzat. A gazellava valast magyarazo tényezdk
(Schreyer-definicio, 2005-2008, 5 fGs és nagyobb vallalatok)

[ , Késleltetett 2-jegyti iparagi Iparagi atlagos
Valtozdk Alapmodell névekedés nélkiil dummykkal névekedéssel
Késleltetett Gazella dummy 0.137%** 0.112*** 0.135%**
(Schreyer) (0.007) (0.007) (0.007)
L 0.045%* 0.036%** 0.052%#* 0.045%*
2 évnél fiatalabb (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Roa 0.009%** 0.011%** 0.007%** 0.009%**
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
. 0.018*** 0.021%+* 0.020%+* 0.019%**
Solvency: 2. kvartilis (0.004) (0.004) (0.003) (0.004)
- 0.019*** 0.021%** 0.021#** 0.019%**
Solvency: 3. kvartilis (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
. -0.005 -0.003 -0.002 -0.005
Solvency: 4. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Negatiy saidt t6ke -0.033%** -0.034%%* 00247 -0.033%*
& J (0.003) (0.003) (0.004) (0.003)
Allarmi tulaidon dumm -0.016++* -0.023*** -0.021%* -0.019%*
) v (0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
IR 0.059%%* 0.068*** 0.038%%* 0.057*+*
Kulfoldi tulajdon dummy (0.004) (0.005) (0.004) (0.004)
A o -0.013** -0.014%* 0.002 -0.011%+*
Relativbér: 2 kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
o ., -0.010%** -0.010*** 0.014*** -0.008***
Relativ bér: 3. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
o - 0,026+ 0.029%** 0.051%** 0.028***
Relativ bér: 4. kvartilis (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
, , -0.076%** -0.089%** -0.073*** 0076+
Meéret: 11-20 £6 (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
, , -0.046%* 0057+ -0.046** -0.046%*
Meéret: 21-50 £6 (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
, . 0.025** 0.039%** 0.025%* 0.025**
Meéret: 251-500 £6 (0012) (0.013) (0.012) (0.012)
) , -0.017%* -0.024%* -0.019%* -0.017%*
Meéret: 51-100 £ (0.005) (0.004) (0.004) (0.005)
, . 0167 -0.204% -0.161%%* 0167+
Meéret: 6-10£6 (0.007) (0.007) (0.007) (0.007)
, " 0.028** 0.060%* 0.028** 0.029%*
Meéret: >500 £5 (0.013) (0.016) (0.013) (0.013)
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Dél-Dunantuli Régié

Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga

Ko6zép-Dunantuli Régié

Kozép-Magyarorszagi Régid

Nyugat-Dunantuli Régié

Eszak-Alfoldi Régié

Eszak-Magyarorszagi Régié

ICT feldolgozdipar

Nem ICT feldolgozdipar

ICT szolgaltatasok

Nem ICT szolgéltatasok

Iparagi-régids atlagos novekedés:

2005-2008
Megfigyelések
Log likelihood

Pszeudo R-négyzet

-0.013%%*
(0.004)

0.034***
(0.013)

-0.008*
(0.004)

-0.000
(0.004)

-0.004
(0.005)

-0.004
(0.004)

-0.008*
(0.005)

-0.011°%
(0.004)

0.004
(0.004)

0.023***
(0.004)

0.011%**
(0.004)

59038
-16058
0.164

-0.015%%*
(0.004)

0.050***
(0.014)

-0.008*
(0.004)

0.001
(0.004)

-0.005
(0.004)

-0.005
(0.004)

-0.009**
(0.005)

-0.017%%*
(0.004)

0.000
(0.004)

0.022***
(0.004)

0.012%**
(0.004)

59038
-16379

0.148

-0.011%*
(0.004)

0.008
(0.010)

-0.010**
(0.004)

-0.001
(0.003)

-0.002
(0.004)

-0.003
(0.004)

-0.009**
(0.004)

59034
-15580
0.189

-0.015%**
(0.004)

0.024**
(0.012)

-0.010**
(0.004)

-0.005
(0.004)

-0.009**
(0.004)

-0.003
(0.004)

-0.007
(0.005)

-0.017%%*
(0.004)

-0.012%**
(0.004)

0.0127**
(0.004)

0.002
(0.004)

0.217***
(0.018)
59038

-15978
0.168

Megjegyzések: Fliggs valtozd: Gazella-dummy 2005-2008-as id6szakra, a magyarazé valtozok pedig az id8szak legelején
tapasztalhat6 dllapotokat mutatjédk (2005). Probit becslés. Az egytitthatok marginalis hatdst mutatnak a mintadtlagnal.
Standard hibdk zdrdjelben talalhatdk. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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7b. tdbldzat. A gazellavéa valast magyardzo tényezbk
(OECD definicid, 2005-2008, 5 f6s és nagyobb vallalatok)

. , Késleltetett 2-jegytiiparagi Iparagi atlagos
Valtozok Alapmodell névekedés nélkiil dummykkal novekedéssel
Késleltetett Gazella dummy 0.030*** 0.027*** 0.030***
(oecd) (0.005) (0.005) (0.005)
L 0.059%%* 0.056%** 0.058%%* 0.059***
2 évnél fiatalabb (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Roa 0.001 0.001 0.001 0.001
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
., -0.003 -0.003 -0.001 -0.003
Solvency: 2. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
. -0.008** -0.008%#* -0.006%* -0.008***
Solvency: 3. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
- -0.018** -0.017%+ -0.016%* -0.018%**
Solvency: 4. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Negatiy sait t6ke -0.015%* -0.015%* -0.013** -0.015%*
& J (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
T 0.015** 0.015* 0.017** 0.014*
Allami tulajdon dummy (0.008) (0.008) (0.008) (0.008)
IR 0.027%#* 0.028*** 0.025%** 0.027%#*
Kulfoldi tulajdon dummy (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
.y - -0.020** -0.021%* 0,017+ -0.020%*
Relativ bér: 2. kvartilis 0.002) 0.002) 0.002) (0.002)
o - -0.024%* -0.024%** -0.022%** -0.023***
Relativ bér: 3. kvartilis 0.002) 0.002) (0.002) 0.002)
o . -0.019%#* -0.019%#* -0.018%#* -0.019%*
Relativ bér: 4. kvartilis 0.002) 0.002) (0.003) 0.002)
, , 0.023"+ 0.022%+* 0.025™* 0.024*
Meéret: 11-20 6 (0.008) (0.008) (0.008) (0.008)
, . 0.022** 0.022** 0.022%* 0.023*+
Meéret: 21-50 £6 (0.009) (0.009) (0.009) (0.009)
, . 0.001 0.000 -0.000 -0.001
Meéret: 251-500 £6 (0.013) (0.013) (0.013) (0.013)
) . 0.023* 0.023* 0.021%* 0.023*
Meéret: 51-100 £ (0.010) (0.010) (0.010) (0.010)
, . 0.016** 0.014** 0.017%+* 0.016**
Meéret: 6-10£6 (0.007) (0.007) (0.007) (0.007)
, ., 0.002 0.003 0.001 -0.001
Meéret: >500 £6 (0.014) (0.014) (0.014) (0.014)
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el Dundntili Régid -0.010%* -0.010%#* -0.010%** -0.011%%*
€ (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
) . . 0.026* 0.025* -0.002 0.017
Kiemelt Addzok Igazgatdsaga (0.015) 0015) 0012) (0.014)
. R -0.008** -0.008%* -0.008** -0.009%*
Kozép-Dundntili Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Kt Masvarorsphel Réeis -0.004 -0.004 -0.005* -0.006*
p-Magy &1 Regl (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
o 0.002 0.002 0.002 -0.001
Nyugat-Dundntuli Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
. o, -0.009** -0.009%* -0.009** -0.008%*
Eszak-Alfoldi Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
. e -0.007* -0.007 -0.006 -0.006
Eszak-Magyarorszdgi Régio (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
N 0.027%%* 0,027+ 0.0247%*
ICT feldolgozdipar (0.005) (0.005) (0.005)
. 0.015%** 0.015%+* 0.007**
Nem ICT feldolgozdipar 0.003) (0.003) 0.003)
o 0.001 0.001 -0.003
ICT szolgaltatasok (0.003) (0.003) (0.003)
S 0.014%*% 0.014%** 0.009%*
Nem ICT szolgéltatasok (0.004) (0.004) (0.004)
Iparagi-régios atlagos 0.098***
noévekedés: 2005-2008 (0.015)
Megfigyelések 59038 59038 58998 59038
Log likelihood -13084 -13105 -12957 -13064
Pszeudo R-négyzet 0.0405 0.0391 0.0497 0.0420

Megjegyzések: Fliggd véltozo: Gazella-dummy 2005-2008-as idGszakra, a magyarazo valtozok pedig az id3szak legelején
tapasztalhato allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egytitthatok marginalis hatdst mutatnak a mintadtlagnal.
Standard hibdk zdrdjelben talalhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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Egyeb tablazatok

F1. tdbldzat. Gazella és nem gazella véllalatok megoszlasa 5-50 fGs vallalatok kozott (2002-2005)

Schreyer OECD

Gazella T6bbi vallalat Gazella T6bbi vallalat
Meéret kategoriak szerint
5-10 f8 38.2% 58.1% 59.5% 56.4%
11-20 6 29.7% 25.9% 25.9% 26.2%
21-50 6 32.2% 16.0% 14.6% 174%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Iparagak szerint
IT el64llitd feldolgozdipar 0.9% 0.6% 1.0% 0.6%
IT el84llito szolgéltatas 3.5% 2.8% 4.1% 2.8%
IT-t felhaszndlé feldolgozdipar 5.3% 8.9% 8.8% 8.7%
IT-t felhaszndld szolgaltatas 30.3% 27.0% 20.7% 277%
Kevésbé IT intenziv feldolgdzoipar 24.4% 28.9% 30.8% 28.4%
Kevésbé IT intenziv szolgaltats 21.6% 18.7% 19.9% 18.8%
Kevésbé IT intenziv egyéb 14.0% 131% 14.8% 131%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Régiodk szerint
Ko6zép-Magyarorszagi Régio 53.9% 45.2% 49.6% 45.6%
Eszak-Magyarorszégi Régié 7.0% 7.8% 8.1% 77%
Eszak-Alfoldi Régid 8.3% 9.8% 8.9% 9.7%
Dél-Alfoldi Régio 9.0% 10.7% 9.6% 10.6%
Nyugat-Dunantuli Régié 7.8% 91% 9.1% 8.9%
Ko6zép-Dundantuli Régié 8.2% 9.6% 8.6% 9.6%
Dél-Dundntuli Régid 5.1% 77% 5.7% 77%
Kiemelt Ad6zok Igazgatdsdga 0.9% 0.1% 04% 0.2%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Kor szerint
2005-ben jott 1étre 21.4% 16.9% 35.9% 15.8%
2004-ben jott létre 12.9% 13.9% 15.8% 13.7%
Régebben jott 1étre 65.8% 69.2% 48.3% 70.5%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
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F2. tdbldzat. A gyorsan névekvd vallalatok régié szerinti megoszlasa méretkategdridkon beliil (2005-2008)

Schreyer OECD
M:;:;Jgitsfz‘;m Régio Gazella Vrzﬁ'ﬁ: " Gazella V:ﬁ:f: "
Kozép-mo. Reg. Ig. 54.2% 46.2% 48.8% 46.4%
Eszak-mo. Reg. Ig. 6.8% 7.9% 7.0% 7.9%
Eszak-alfoldi Reg. Ig. 8.1% 9.8% 8.7% 9.8%
Dél-alfoldi Reg. Ig. 9.8% 10.1% 10.7% 10.1%
610 Nyugat-du. Reg. Ig. 7.5% 8.9% 9.4% 8.7%
Ko6zép-du. Reg. Ig. 7.6% 9.7% 8.7% 9.7%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 54% 74% 6.3% 74%
Kiemelt Adézok Igazgatosdga 0.5% 0.0% 0.2% 0.0%
Ko6zép-mo. Reg. Ig. 48.6% 43.9% 44.5% 44.4%
Eszak-mo. Reg. Ig. 5.4% 7.8% 5.9% 7%
Eszak-alfoldi Reg. Ig. 10.0% 10.2% 9.4% 10.3%
Dél-alfsldi Reg. Ig. 12.8% 11.3% 12.6% 11.3%
120 Nyugat-du. Reg. Ig. 8.7% 8.7% 10.7% 8.5%
Ko6zép-du. Reg. Ig. 77% 10.0% 9.2% 9.8%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 5.9% 8.0% 7.3% 7.9%
Kiemelt Ad6zok Igazgatdsdga 0.9% 0.1% 0.4% 0.1%
Ko6zép-mo. Reg. Ig. 47.3% 417% 45.4% 42.5%
Eszak-mo. Reg.Ig. 7.2% 8.6% 10.2% 8.3%
Eszak-alfoldi Reg.Ig. 9.0% 11.3% 9.0% 11.1%
Dél-alfoldi Reg. Ig. 9.2% 11.4% 10.4% 11.1%
21-50
Nyugat-du. Reg. Ig. 9.8% 9.2% 9.9% 9.2%
Ko6zép-du. Reg. Ig. 9.4% 9.8% 77% 9.9%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 6.0% 77% 7.0% 74%
Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga 2.0% 0.2% 0.5% 0.5%
Ko6zép-mo. Reg. Ig. 44.6% 39.7% 39.1% 41.2%
Eszak-mo. Reg. Ig. 70% 8.3% 9.0% 7.9%
Eszak-alfoldi Reg. Ig. 10.0% 12.3% 9.6% 11.7%
Dél-alfsldi Reg. Ig. 10.6% 13.0% 14.7% 12.2%
51-100
Nyugat-du. Reg. Ig. 9.3% 8.8% 9.6% 8.9%
Ko6zép-du. Reg. Ig. 8.7% 91% 9.6% 8.9%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 6.5% 7.5% 5.8% 7.3%
Kiemelt Ad6zok Igazgatdsdga 34% 14% 2.6% 1.9%
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Ko6zép-mo. Reg. Ig. 33.8% 35.0% 28.1% 34.8%
Eszak-mo. Reg. Ig. 8.4% 9.6% 9.4% 9.1%
Eszak-alfoldi Reg. Ig. 11.4% 13.0% 9.4% 12.6%
Dél-alfoldi Reg. Ig. 8.6% 9.9% 9.4% 9.4%
101-250
Nyugat-du. Reg. Ig. 10.3% 12.0% 9.4% 11.4%
Kozép-du. Reg. Ig. 11.6% 8.6% 20.3% 9.3%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 5.6% 7.0% 1.6% 6.6%
Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga 10.3% 4.9% 12.5% 6.7%
Ko6zép-mo. Reg. Ig. 18.9% 28.5% 36.4% 22.9%
Eszak-mo. Reg.Ig. 9.9% 12.7% 9.1% 11.3%
Eszak-alféldi Reg.Ig. 11.6% 10.4% 4.5% 11.3%
Dél-alfsldi Reg. Ig. 10.7% 6.3% 4.5% 8.8%
251-500
Nyugat-du. Reg. Ig. 12.4% 11.8% 45% 12.5%
Ko6zép-du. Reg. Ig. 10.7% 10.0% 13.6% 10.2%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 3.9% 5.9% 9.1% 4.6%
Kiemelt Adézok Igazgatosdga 21.9% 14.5% 18.2% 18.3%
Ko6zép-mo. Reg. Ig. 12.7% 14.5% 174% 13.2%
Eszak-mo. Reg. Ig. 9.3% 47% 13.0% 7.0%
Eszak-alfoldi Reg. Ig. 6.8% 10.5% 174% 7.8%
Dél-alfsldi Reg. Ig. 5.1% 10.5% 0.0% 7.8%
>500
Nyugat-du. Reg. Ig. 12.2% 9.3% 4.3% 11.4%
Kozép-du. Reg. Ig. 13.5% 151% 4.3% 14.8%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 4.6% 7.6% 0.0% 6.2%
Kiemelt Adézdk Igazgatdsaga 35.9% 27.9% 43.5% 31.9%
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F3. tabldzat. Gazella és nem gazella vallalatok megoszlasa
5-50 fés vallalatok kozott foglalkoztatas szernti definicidk szerint (2005-2008)

Schreyer OECD

Gazella v’{a‘_ﬁ]:_]loal.t Gazella v’{a‘_ﬁ]:_]loal.t
Meéret kategoridk szerint
6-10 18 36.5% 57.0% 60.7% 55.0%
11-20 6 30.6% 28.1% 25.0% 28.6%
21-50 6 32.4% 14.7% 14.2% 16.2%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Iparagak szerint
IT el84llito feldolgozdipar 0.7% 0.5% 0.7% 0.5%
IT el8allit6 szolgéltatas 4.1% 2.5% 4.4% 2.5%
IT-t felhaszndlé feldolgozdipar 7.5% 7.5% 6.6% 7.6%
IT-t felhaszndld szolgaltatas 20.9% 25.9% 21.9% 25.9%
Kevésbé IT intenziv feldolgdzdipar 33.8% 28.6% 31.9% 28.6%
Kevéshé IT intenziv szolgaltatds 21.2% 20.4% 21.7% 20.4%
Kevésbé IT intenziv egyéb 11.8% 14.6% 12.7% 14.5%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Régiodk szerint
Ko6zép-Magyarorszagi Régio 48.2% 45.2% 497% 45.2%
Eszak-Magyarorszégi Régié 6.8% 8.0% 6.7% 7.9%
Eszak-Alfoldi Régid 10.0% 10.0% 9.8% 10.0%
Dél-Alfoldi Régid 10.7% 10.6% 10.4% 10.6%
Nyugat-Dunantuli Régié 8.6% 8.8% 7.9% 8.9%
K6zép-Dundntuli Régié 8.4% 9.8% 9.1% 9.7%
Dél-Dundntuli Régié 6.7% 7.5% 6.1% 7.5%
Kiemelt Ad6zok Igazgatdsdga 0.6% 0.1% 0.3% 0.1%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
Kor szerint
2005-ben jott 1étre 21.0% 16.4% 29.7% 15.8%
2004-ben jott létre 15.5% 16.6% 18.8% 16.4%
Régebben jott 1étre 63.5% 67.0% 51.5% 67.8%
Osszesen 100% 100% 100% 100%
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F4. tdbldzat. A Schreyer-kritérium (foglalkoztatas szerint) szerint gyorsan
novekvd vallalatok megoszlasa technoldgia és méret szerint

2000-2003 Létszam

Iparg 6-10 | 11-20 | 21-50 | 51-100 | 101-250 | 251-500 | >500 izzzf::i
ICT termeld feldolgozoipar 2.1% 13.8% 11.3% 13.0% 41.9% 42.1% 26.9% 1.2%
ICT termeld szolgaltatds 7.2% 6.8% 18.2% 28.8% 23.3% 40.0% 20.0% 2.7%
ICT-t hasznald feldolgozdipar 51% 74% 11.3% 13.1% 17.0% 25.2% 23.8% 9.3%
ICT-t hasznald szolgaltatas 4.9% 7.8% 174% 25.3% 28.6% 40.8% 44.7% 23.3%

Kevéshé ICT intenziv feldolgézdipar 6.5% 8.4% 13.8% 21.9% 24.6% 28.5% 31.6% 35.9%

Kevéshé ICT intenziv szolgaltatds 6.0% 9.2% 15.0% 21.0% 23.5% 21.8% 174% 16.6%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 6.0% 77% 11.1% 18.0% 23.6% 20.9% 6.0% 11.1%
Gazelldk 6sszesen 24.7% 22.2% 24.7% 13.5% 8.6% 3.7% 2.6% 100.0%
2002-2005 Létszam

Iparag 6-10 11-20 21-50 51-100 | 101-250 | 251-500 >500 izz‘zlizi{l
ICT termel§ feldolgozdipar 9.0% 117% 12.3% 25.0% 26.1% 40.7% 43.5% 1.2%
ICT termeld szolgaltatds 5.5% 10.9% 22.7% 30.4% 36.4% 50.0% 23.1% 3.1%
ICT-t hasznald feldolgozdipar 4.9% 7.2% 11.9% 14.6% 18.2% 27.1% 24.6% 8.6%
ICT-t haszndld szolgéltatas 4.5% 7.9% 16.6% 24.5% 28.2% 45.8% 40.0% 21.3%

Kevésbhé ICT intenziv feldolgdzdipar 6.3% 8.1% 14.3% 23.4% 274% 257% 29.9% 35.0%

Kevésbé ICT intenziv szolgaltatas 7.1% 10.4% 17.0% 21.0% 28.1% 20.4% 28.0% 19.5%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 6.6% 7.0% 12.6% 16.3% 171% 16.4% 12.5% 11.2%
Gazelldk 6sszesen 26.2% 22.8% 24.6% 12.2% 8.6% 3.0% 2.6% 100.0%
2005-2008 Létszam

Iparag 6-10 11-20 21-50 51-100 | 101-250 | 251-500 | >500 ;Zzz(j;zi{l
ICT termeld feldolgozdipar 7.2% 14.7% 14.9% 12.5% 40.7% 42.9% 42.3% 11%
ICT termeld szolgaltatds 7.9% 17.3% 22.6% 27.6% 40.5% 44.4% 28.6% 3.7%
ICT-t hasznal¢ feldolgozoipar 4.3% 7.5% 17.9% 24.1% 29.7% 36.6% 44.9% 9.1%
ICT-t hasznal¢ szolgaltatds 4.1% 7.9% 17.0% 24.1% 29.2% 38.3% 44.4% 19.3%

Kevésbhé ICT intenziv feldolgdzdipar 6.2% 9.8% 17.2% 26.5% 31.3% 38.3% 34.4% 37.4%

Kevésbé ICT intenziv szolgaltatas 5.9% 8.5% 174% 24.3% 30.9% 29.4% 23.6% 18.9%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 5.4% 7.6% 9.7% 16.2% 23.8% 16.7% 77% 10.5%
Gazelldk 6sszesen 27.5% 23.0% 24.4% 11.7% 8.2% 2.8% 2.3% 100.0%
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F5. tabldzat. Leird statisztikdk 5-50 f8s Schreyer-gazelldk és a tobbi vallalat esetén

2000 2002 2005

Tobbi vallalat Atlag | Medién | Szérds | Atlag | Medidn | Szérds | Atlag | Medidn | Széras
Hiteldllomény aranya 0.68 0.60 1.02 0.67 056 149 072 058 133
Negativ sajat téke 010 0.00 031 010 0.00 0.30 011 0.00 031
Allami tulajdon 002 0.00 014 0.02 0.00 014 0.02 0.00 013
Kiilfoldi tulajdon 011 0.00 031 0.10 0.00 0.30 008 0.00 027
Relativbér 114 1.00 119 143 1.00 107 133 1.00 1.08
Adott évben jétt 16tre 1.00 1.00 0.00 031 0.00 046 033 0.00 047
Késleltetett gazella 0.05 0.00 0.22 0.04 0.00 0.21
Atlagos ipardgi novekedés 014 015 007 0.10 0.09 0.06 0.06 0.06 0.06
Atlaghér 663 438 821 936 680 972 1063 779 1102
Roa 002 0.06 045 0.01 0.06 051 2003 | 004 058
Zi;t;ﬁ:i;’;ﬁf:mn 010 | 002 | 1119 | 004 | 002 | 917 | -013 | 002 | 2283
z:zrgimkézak/ Osszes 0.35 0.31 0.25 0.36 0.32 0.26 0.35 0.30 0.27
Térgyi eszk6zok haté-

konységa (arbevétel £, e.) 50.46 8.19 546.76 66.82 7.32 310845 | 64.32 6.92 1251.67

Gazellak Atlag | Medidn | Szérds | Atlag | Medidn | Széras Atlag | Medidn | Széras
Hiteldllomény aranya 0.66 068 0.33 062 062 0.36 0.65 0.64 062
Negativ sajat téke 0.06 0.00 0.24 0.06 0.00 0.23 0.05 0.00 0.22
Allami tulajdon 0.01 0.00 0.10 001 0.00 011 001 0.00 011
Kiilfoldi tulajdon 0.24 0.00 042 0.24 0.00 043 0.21 0.00 040
Relativbér 144 1.00 1.30 173 2.00 118 161 2.00 121
Adott évben jott 1étre 1.00 1.00 0.00 0.34 0.00 047 033 0.00 047
Késleltetett gazella 0.26 0.00 044 0.25 0.00 043
Atlagos ipardgi novekedés 015 015 0.06 011 0.09 007 0.07 0.06 007
Atlaghér 1067 553 1440 | 1485 838 2067 | 1746 996 2440
Roa 0.07 0.07 0.26 007 0.08 0.30 0.05 0.06 032
Zi::ﬁ:‘;;’;ﬁf:ml) 146 002 | 6494 | 090 003 | 4955 | 003 002 | 2492
;F:Zr]fg’imkbmk/ Osszes 0.30 0.25 0.24 0.31 0.26 0.25 0.1 0.26 0.26
Targyi eszkozok haté-

54.30 9.90 367.24 67.39 8.89 71047 117.55 7.59 3626.14

konysdga (arbevétel/t. e.)
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F6. tabldzat. Leird statisztikdk 5-50 f6s OECD-gazelldk és a tobbi vallalat esetén

2000 2002 2005
Tobbi vallalat Atlag | Medién | Szérds | Atlag | Medidn | Széras | Atlag | Medidn | Széras
Hiteldllomény aranya 0.68 0.60 1.03 0.67 0.56 148 0.72 0.58 1.32
Negativ sajat téke 010 0.00 0.30 0.10 0.00 0.30 0.10 0.00 0.31
Allami tulajdon 002 0.00 014 0.02 0.00 014 0.02 0.00 013
Kiilfoldi tulajdon 012 0.00 0.32 0.10 0.00 0.30 0.09 0.00 0.28
Relativbér 119 1.00 1.20 147 1.00 1.08 1.36 1.00 1.09
Adott évben jétt 16tre 1.00 1.00 0.00 0.29 0.00 046 032 0.00 047
Késleltetett gazella 0.12 0.00 0.33 0.09 0.00 0.29
Atlagos ipardgi novekedés 014 015 007 0.10 0.09 0.06 0.06 0.06 0.06
Atlaghér 697 451 891 976 690 1100 | 1116 791 1265
Roa 003 0.06 044 0.01 0.06 051 | -003 | 004 056
Zi;t;ﬁ:i;’;ﬁf:mn 011 | 002 | 1131 | 003 | 002 | 909 | -007 | 002 | 175
;F:Zr]i' ; eszhivztle/ Osszes 0.34 0.30 0.25 0.36 0.32 0.26 0.34 0.29 0.27
Térgyi eszk6zok haté-

konységa (t. e,/ drbevétel) 52.24 8.63 557.25 68.91 7.58 3105.14 | 7046 712 1616.35

Gazelldk Atlag | Medidn | Széras | Atlag | Medidn | Szérds | Atlag | Medidn | Szérds
Hiteldllomény aranya 0.68 0.65 0.55 0.67 0.61 0.76 0.71 0.64 0.83
Negativ sajit téke 011 | 000 | 031 | 01l | 000 | 031 | 011 | 000 | 032
Allami tulajdon 002 | 000 | 015 | 002 | 000 | 015 | 002 | 000 | 013
Kiilfoldi tulajdon 014 | 000 | 035 | 016 | 000 | 036 | 013 | 000 | 033
Relatfv bér 094 | 000 | 117 | 120 | 100 | 115 | 113 | 100 | 113
Adott évben jstt 1étre 100 | 100 | 000 | 052 | 100 | 050 | 053 | 100 | 050
Késleltetett gazella 0.21 0.00 041 0.16 0.00 0.36
Atlagos ipardgi novekedés 014 | 015 | 007 | 011 | 009 | 008 | 006 | 006 | 007
Atlagbér 658 388 865 993 653 | 1153 | 1096 | 735 | 1297
Roa 001 | 005 | 037 | -002 | 004 | 045 | -006 | 003 | 051
Zi::ﬁ:‘;;’;ﬁf:ml) 106 | 002 | 5353 | 097 | 002 | 5L00 | -079 | 002 | 6112
;F:Zr]fz ; eszkozdk/ Osszes 036 | 032 | 026 | 036 | 032 | 027 | 035 | 029 | 028
Térgyi eszkozbk haté- 3880 | 602 | 30689 | 4019 | 506 | 36793 | 3716 | 501 | 19180

konységa (t. e./ drbevétel)
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F8. tdbldzat. A gazellava valast magyardzé tényezbk
(Schreyer-definicio a foglalkoztatas alapjan, 2005-2008, 5-50 &)

. . Késleltetett 2-jegyti iparagi Iparagi atlagos
Véltozdk Alapmodell novekedés nélkiil dummykkal névekedéssel
Késleltetett Gazella dummy 0.081%** 0.079%** 0.080***
(Schreyer) (0.008) (0.008) (0.008)
L 0.050%* 0.046*** 0.052*** 0.050%+*
2 évnél fiatalabb (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Roa 0.007*** 0.007+** 0.006*** 0,007+
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
- 0.028*** 0.029*** 0.030*** 0.028**
Solvency: 2. kvartilis (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
., 0.028"+* 0.029*** 0.029*** 0,028+
Solvency: 3. kvartilis (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
- 0.022%** 0.023*** 0.023*** 0,022
Solvency: 4. kvartilis (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Negatiy sait téke -0.020%** -0.020%* -0.016%+* -0.020%**
g J (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
C 0.001 -0.001 -0.009 0.001
Allami tulajdon dummy (0.008) (0.008) (0.007) (0.008)
TN 0.040%** 0.041%%* 0.033*** 0.040***
Kulfoldi tulajdon dummy (0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
o . 0.005* 0.005 0.016*** 0.006*
Relativbér: 2. kvartilis (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
o . 0.005 0.003 0.019%** 0.006*
Relativ bér: 3. kvartilis (0.003) (0.003) (0.004) (0.003)
L . 0.026™* 0.024%** 0.039"** 0,026+
Relativ bér: 4. kvartilis (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
) , 0,044+ 0.055*** 0,042+ 0.044%**
Méret: 21-50 8 (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
) , -0.041%* -0.044%** -0.040%#* -0.041%*
Meéret: 6-10£6 (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)

. o -0.008* -0.008* -0.007 -0.009*
Dél-Dunantuli Régio (0.005) (0.005) (0.005) (0.005)

) . - 0.102*** 0.104*** 0.077** 0.098*+*
Kiemelt Addzok Igazgatdsaga (0.038) (0.039) 0.037) 0.038)
Ko Dundntli Réeid -0.010** -0.010** -0.011%* -0.011%**

P g (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Ko Macvarorsiel Réeid 0.003 0.003 -0.000 0.001
p-Magy: gLieg (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
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Nyugat-Dunantili Régié -0.004 -0.004 -0.004 -0.006
yug g (0.005) (0.005) (0.005) (0.005)

. 1 1T 4 st -0.001 -0.001 -0.001 -0.001
Eszak-Alfoldi Régié (0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
3 PP -0.010** -0.010** -0.010** -0.009**
Eszak-Magyarorszagi Régio (0.005) (0.005) (0.005) (0.005)

‘s 0.006 0.006 0.004

ICT feldolgozdipar (0.005) (0.005) (0.005)
. 0.017*** 0.017*** 0.011***

Nem ICT feldolgozdipar (0.004) (0.004) (0.004)

[ . 0.003 0.003 -0.000

ICT szolgéltatasok (0.004) (0.004) (0.004)
. . 0.016%*** 0.016%** 0.012***

Nem ICT szolgéltatasok (0.004) (0.004) (0.004)
Iparagi-régios atlagos 0.078***
novekedés: 2005-2008 (0.019)

Megfigyelések 54113 54113 54079 54113

Log likelihood -14321 -14396 -14172 -14313
Pszeudo R-négyzet 0.0621 0.0573 0.0718 0.0627

Megjegyzések: Fliggs valtozo: Gazella-dummy 2005-2008-as idGszakra, a magyarazo valtozok pedig az idGszak legelején
tapasztalhatd allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egytitthatok margindlis hatdst mutatnak a mintadtlagnal.
Standard hibédk zardjelben talalhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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F9. tabldzat. A gazellava valast magyardzd tényezik
(OECD definicié a foglalkoztatds alapjan, 2005-2008, 5-50 f6)

. , Késleltetett 2-jegytli iparagi Iparagi atlagos
Valtozok Alapmodell novekedés nélkiil dummykkal névekedéssel
, 0.023%#* 0.022%* 0.023***
Késleltetett Gazella dummy (oecd) (0.005) (0.005) (0.005)
. 0.024%** 0.022%%* 0.024% 0.024%%*
2 évnél fiatalabb 0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Roa 0.001 0.001 0.001 0.001
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
- 0.006*** 0.006*** 0.006*+* 0.006%**
Solvency: 2. kvartilis (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
. 0.005** 0.005*** 0.006*+* 0.005*
Solvency: 3. kvartilis (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
. 0.002 0.002 0.002 0.002
Solvency: 4. kvartilis (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Negatiy saidt 16k -0.007%%* -0.007%** -0.005%** 0007+
& J 0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
0 0.005 0.005 -0.002 0.005
Allami tulajdon dummy (0.005) (0.005) (0.004) (0.005)
BT 0.017%* 0.018%* 0,013 0.017%+*
Kulfoldi tulajdon dummy (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
o - -0.001 -0.001 0.004** -0.001
Relativbér: 2 kvartilis (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Relativ bér: 3 lvartil 0.002 0.001 0.007** 0.002
elatvber: 5. kvartiis (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
o . 0.016*** 0.015*** 0.022%* 0.016***
Relativ bér: 4. kvartilis 0.002) (0.002) (0.003) (0.002)
, . -0.000 0.000 -0.001 -0.000
Meéret: 21-50 8 0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
) , 0.005%** 0.003** 0.005%#* 0.005%**
Meéret: 6-10 f6 (0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
. AP -0.005* -0.005** -0.004* -0.005**
Dél-Dundntuli Régio (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
) - » 0.024 0.024 0.004 0.024
Kiemelt Addzok Igazgatdsaga (0.020) 0.020) (0.014) (0.020)
. AP -0.004 -0.004 -0.004 -0.004*
Kézép-Dundntili Régio (0.002) 0.002) (0.002) (0.002)
Kb Masvarorsphel Réeis -0.001 -0.000 -0.002 -0.001
p-agy &1 Reegl (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Nyugat-Dundntili Réeio -0.004* -0.004* -0.004 -0.005%*
yug g (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
, I -0.002 -0.002 -0.002 -0.002
Eszak-Alfoldi Régio (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
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Eszak-Magyarorszagi Régié

ICT feldolgozdipar

Nem ICT feldolgozdipar

ICT szolgaltatdsok

Nem ICT szolgéltatdsok

Iparagi-régids atlagos novekedés:
2005-2008

Megfigyelések

Loglikelihood

Pszeudo R-négyzet

-0.004*
(0.002)

0.014***
(0.004)

0.009***
(0.002)
0.001
(0.002)

0.007***
(0.003)

53918
-5877
0.0436

-0.004*
(0.002)

0.014***
(0.004)

0.009***
(0.002)
0.001
(0.002)

0.008***
(0.003)

53918
-5897
0.0405

-0.004
(0.002)

53877
-5767
0.0614

-0.004*
(0.002)

0.013***
(0.004)

0.007***
(0.002)
-0.000
(0.002)

0.006**
(0.003)

0.025**
(0.010)
53918

-5875
0.0441

Megjegyzések: Fliggs valtozo: Gazella-dummy 2005-2008-as id4szakra, a magyarazo valtozok pedig az id8szak legelején
tapasztalhatd allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egylitthatok marginalis hatdst mutatnak a mintadtlagnal.

Standard hibdk zdrdjelben talalhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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A kutatds az MTA Kozgazdasédg- és Regiondlis Tudomanyi Kutatékézpont Kozgazdasagtudomanyi Intézet
TAMOP—2.3.2—O9/1—2009—0001 projekt (amely az Eurépai Unid és a Magyar Allam tdmogatésaval,
az Eurdpai Szocidlis Alap tarsfinanszirozasdval valésul meg)
Munkaerd-piaci elérejelzések készitése, szerkezetvdltdsi folyamatok elérejelzése cimi program keretében késziilt.
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