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Magyar gazellak: gyors novekedésii vallalatok

jellemzoi és kialakulasuk elemzése Magyarorszagon

BEKES GABOR - MURAKOZY BALAZS

Osszefoglald

Tanulmanyunk célja a gyorsan novekvé magyar vallalatok - mas néven gazellak -
jellemzdinek vizsgalata. Ehhez 2000 és 2008 kozotti vallalati mérlegbeszamolokat
hasznalunk fel. Eredményeink megmutatjak, hogy a vallalatok néhany szazaléka felel6s a
munkahelyteremtés jelentGs részéért: a vallalatok leggyorsabban novekvé 5 szazaléka 45,8,
a leggyorsabban novekvé 1 szazaléka pedig 20 szazalékban jarult hozza a
munkahelyteremtéshez. Gazdasagpolitikai szempontbol is fontos eredmény, hogy a
kiilonféle iparagakban és régiokban hasonl6 valoszintiséggel valnak gazellava a vallalatok.
Tanulmanyunkban probit regresszids és parositasos modszerrel is bemutatjuk, hogy a jobb
finanszirozasi helyzetben 1év6, fiatal, képzett munkaer6t alkalmazé és korabban is
gyorsabban novekvé vallalatok korben a legnagyobb a gazellak aranya. A gyors vallalati
novekedést Osszességében csupan kis mértékben magyardazza a modelliink, ezért a
korményzat vagy a bankok csak igen pontatlanul képesek eldre jelezni melyik cégbdl lesz

majd gazella.

Targyszavak: KKV, vallalati névekedés, munkahelyteremtés

JEL kodok: L25, D22, 123

Koszonetnyilvanitas:

Késziilt a TAMOP-2.3.2 “Munkaerd-piaci elérejelzések készitése, szerkezetvaltasi
folyamatok elérejelzése” — 5. dgazati munkakereslet projekt keretében.

Koszonjiik Ilyés Istvan kitling asszisztensi munkajat.



Hungarian Gazelles: What Makes a

High-Growth Firm in Hungary?

GABOR BEKES - BALAZS MURAKOZY

Abstract

This study analyses properties of fast growing small and medium sized firms, known as
gazelles. Using balance sheet information for the 2000-2008 period, we show that a small
fraction of companies is responsible for a large share of new jobs created in the business
sector. For instance, the top 5% of fastest growing firms created 45.8% of new jobs, and
20% of new employment was generated by a mere 1% of firms. Importantly for policy, we
show that the likelihood of becoming a gazelle is virtually the same in all industries and
geographic regions. Using both probit regression and propensity score matching models, we
show that younger firms with better financing background, more skilled labor force and
better past growth performance are more likely to be gazelles. However, our model also
shows that fast firm growth is highly idiosyncratic, and government or banks can not

precisely predict which firm will actually turn into a gazelle.

Keywords: SME, firm growth, job creates

JEL: L25, D22, 123



1. BEVEZETES

A novekedés 1jrainditisa és a foglalkoztatds novelése jelenti a legfontosabb
gazdasagpolitikai feladatot az elmult évtized lassi magyar novekedését és gazdasagi
valsagat kovet6en. A makroszintli novekedés és a foglalkoztatasi helyzet javitasanak a kulcsa
a vallalati versenyképesség novekedése. Nemzetkozi tapasztalatok szerint a
munkahelyteremtés jelentGs része a kis- és kozépvallalatok egy viszonylag sziik csoportjahoz
kothetd: Birch és Medoff (1994) azt talalta, hogy az Egyesiilt Allamokban az 1988-92 kozotti
id6szakban az j munkahelyek fele a cégek 4%-hoz volt kthetd. Schreyer (2000) hat OECD
orszag adatait vizsgalva hasonlé kovetkeztetésre jutott. Earle és szerzftarsai (2011)
eredményei arra utalnak, hogy Magyarorszagon is hasonl6 a helyzet: az j munkahelyek
nagy részét a kicsi és/vagy fiatal, dinamikusan fejl6dé cégek hozzak létre. Ezeket a
vallalatokat nevezziik gazellaknak.

Ebben a tanulmanyban arra tesziink kisérletet, hogy azonositsuk a magyar vallalatoknak
ezt a fontos csoportjat, és bemutassuk jellemzd&iket. A gazellava valast magyarazo tényezok
elemzése lényeges gazdasagpolitikai szempontbdl, hiszen ez alapjan azonosithat6 a
potencialis gazellak csoportja. A gyors novekedést magyarazo tényezok elemzése segit annak
megértésében is, hogy milyen tényez6k akadélyozzak més vallalatok gyors novekedését. A
gazellak novekedését segité gazdasagpolitika hosszabb tavon jelentGsen hozzijarulhat a

tartés munkahelyek 1étrejottéhez és a gazdasagi novekedéshez.

A nemzetkozi szakirodalom a gazelldk tobb tipikus jellemzgjét is korvonalazta. A
gazellak az atlagosnal jellemz8en kisebb és fiatalabb cégek (Henrekson és Johanson, 2010).
Azt is tudjuk, hogy a gazellak gyakorisaga szdamos OECD orszagban elsGsorban a gyorsan
fejl6dd, tudas- és technologia-intenziv dgazatokban magas. Az ilyen véllalatok az atlagnal
tobbet koltenek kutatasra és fejlesztésre: Schreyer (2000) szerint példaul a spanyol
feldolgozobiparban a gazellak 70%-a kolt valamennyit K+F-re, mik6zben az Gsszes véllalat

atlaga 50% alatt van.

Az OECD (2010) tanulmanya nemzetkozi Osszehasonlitis alapjan tovabbi stilizalt
tényeket is leir, amelyek a vizsgalt orszagokban egységesen igazak a gazellakra. Kimutatjak,
hogy a gyors névekedés nem egy jol koriilhatarolhat6 vallalati csoport allando jellemzdje,
hanem inkabb egy dtmeneti szakasz a vallalkozasok életében. Azt is leirja, hogy a gyors
vallalati novekedés nem vezethetd vissza egyetlen okra. Gyors gazdasagi novekedés mellett
sem né példaul minden vallalat gyorsan. A novekedéshez jelent6s menedzseri, pénziigyi és
technikai eréforrasokra van sziikség. Igy a kisméretti vallalatok gyors novekedésnek gyakran

karos hatésai is lehetnek a cég kés6ébbi miikodésére. A pénziigyi helyzet és a hiteladagolas



hipotézise kapcsan nem tud a tanulmany altalanos tanulsagokat levonni, mert a problémak

gyakran orszag-specifikusak.

Tanulményunk célja a magyar gazelldk tulajdonsigainak megismerése és a
kialakulasukat meghatarozo tényez6k elemzése. Az irodalom és az adatok bemutatisa utan
megvizsgaljuk, hogy mennyiben térnek el a gyors novekedésli cégek az atlagtdl. Arra az
eredményre jutunk, hogy a gazellak minden iparagban és régiéban megtalalhatok, és nem
jelezhet6 elére nagy magyarazoerével, hogy melyik vallalat valik majd gazellava. Ezzel
egyliitt tobb tényez6 is befolyasolja, hogy mely vallalatok novekedése lesz kiugréan gyors. Az
eredmények megerdsitik, hogy a gazelladk az atlagnal minden szektor esetében fiatalabb
cégek. Az el6zbeken tul egy probit modell segitségével vizsgaljuk a gazellak kialakulasanak
valdszintliségét. Azt talaljuk, hogy az életkor, méret, bérszint és a pénziigyi hattér is
befolyésolja a gazellava valas valoszintiségét. A teriileti elhelyezkedés és az iparag nem tiinik

kiilonosebben 1ényegesnek.

Ezutan megnézziik, hogy milyen kapcsolat van a KKV-k gyors novekedése,
termelékenysége és exportja kozott; leginkabb arra osszpontositunk, hogy segiti-e a gyors
novekedés a kiilpiacra 1épést. Harom kérdésre tériink ki: (i) aktivabbak-e a gazellak az
export piacokon, (ii) termelékenyebbek-e az exportalo gazellak, illetve (iii) szamit-e a gyors
novekedés az export elinditisdban. Minden esetben a feldolgozoipari vallalatokra
osszpontositjuk figyelmiinket, hiszen a termelékenység ezekben az iparagakban

értelmezhet6 jol.

A dolgozat az alabbiak szerint épiil fel. A masodik fejezetben attekintjiik, hogy a
szakirodalom alapjan milyen ismérvek szerint lehet azonositani a gazellakat, illetve
megfogalmazzuk legfontosabb hipotéziseinket. A harmadik fejezet bemutatja, hogy a
nemzetkozi szakirodalom szerint. mely tényezdk hatarozzak meg azt, hogy egy vallalat képes
lesz-e gyorsan novekedni. A negyedik fejezet részletezi a felhasznalt adatokat és
modszereket. Az o0todik fejezet bemutatja a gazellaként definialt vallalatok jellemzdit és a
munkahelyteremtésben jatszott szerepiiket. A hatodik fejezet a gazellava valast
meghatarozo tényez6k magyarorszagi vizsgalatanak eredményeit irja le. A hetedik
fejezetben a gyors novekedés és az exportpiacra valo belépés kapcsolatat vizsgaljuk. Végiil a
nyolcadik fejezet gazdasagpolitikai kovetkeztetéseket tesz. A f6szovegben nem szerepld

részletes szamitasokat a Fiiggelék kozli.



2. A GAZELLAKROL

KIK A GAZELLAK?

A véllalati dinamika irodalméaban (pl. Henrekson és Johanson, 2010) haromféle vallalatot

kiilonboztetnek meg:

e ,Gazellak”: Gyorsan novekv( vallalatok.
e Elefantok”: Kevés nagyvallalat, amelyek sok embert foglalkoztatnak, azonban a
foglalkoztatottsagot kevésbé novelik.

e ,Egerek”: Ujonnan alakult kisméret(i cégek, amelyek lassan novekednek.

A ,gazellak” definicidja eltér a kiilonbozé tanulményokban. Legtobbszor kétféleképpen
szoktdk definidlni az ilyen véllalatokat. Az egyik lehetéség egy abszolut hatart hasznal a
vallalatok szazalékos novekedésére: meghataroznak egy als6 novekedési kiiszobot és a
kiiszobérték felett novekvs vallalatokat soroljak a gazellak kozé. A masik lehetGséget a
relativ novekedés jelenti: ilyenkor egy adott iparagban leggyorsabban novekvo, adott

szazalékot kitevd vallalatokat mindsitik gazellanak.

Mindkét eddig ismertetett modszer szazalékos novekedési ilitemekbdl indul ki, igy
torvényszertien nagy aranyban keriilnek be a kisméreti vallalatok a gazellak ko6zé. Gyakran
célszeri azonban a szazalékos novekedés mellett azt is figyelembe venni, hogy abszolut
értelemben mennyivel valtozik a vallalat altal foglalkoztatottak szama vagy az arbevétel. Az
ilyen definici6 elénye, hogy nagyobb vallalatok is konnyebben bekeriilnek a gazellak kozé.
Ennek a kovetelménynek példaul a Schreyer-index felel meg:

_ Wy XM

>
Miutan az elemz6k minden vallalat esetében kiszamitjak a Schreyer-indexet, a vallalatok
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leggyorsabban novekvd 10 szazalékat soroljak be a gazellak kozé (Lopez-Garcia és Puente,

20009).

A kovetkez8 kérdést a novekedést leiré valtozd kivélasztasa jelenti. Altaldban a
foglalkoztatast, a piaci részesedést, a kibocsatast, a profitot és az arbevételt szoktak
hasznalni a kiilonb6z6 tanulmanyok. Fontos az id6horizont megvalasztasa is: mar egy-két
éves novekedés is elég a gazellava valashoz, vagy ennél tartésabb novekedést kell
megkovetelni? Lényeges tovabba, hogy kizarjak-e az olyan vallalatokat a gazellak koziil,

amelyek nem organikusan, hanem felvasarlas vagy egyesiilés itjan novekednek.



Ebben a tanulmanyban a gazella tobb lehetséges definiciojat is hasznaljuk, és
osszehasonlitjuk a kiilonboz6 definicioknak megfelel6 gazella vallalatokat. Id6horizontként
minden esetben harom évet valasztunk: azok a vallalatok szdmitanak tehat gazellanak,
amelyek harom év alatt abszolut vagy relativ értelemben gyorsabban noévekednek egy

kiiszobértéknél.

Szamit4saink soran az arbevétel alapti definiciéra 0sszpontositunk. Mivel az arbevétel
adja meg a véallalat szerepét egy gazdasagban, a pénziigyi és reélia valtozok is elsGsorban
ehhez kothet6k. Ezen feliill az arbevétel folytonos valtoz6, ami - kiilonosen a kisebb
vallalatok elemzésekor - egy fontos el6ny. Végiil, a gyors novekedés és munkahelyteremtés
kozotti kapcesolat vizsgalatakor némileg tautologikus lenne a foglalkoztatas-alapu gazella-
definiciobdl kiindulni.

A széazalékos novekedésre megszabott abszolat kiiszobot 20 és 40 szazalékos atlagos
(real), éves novekedési iitem jelenti (3 év alatt), a relativ novekedésnél pedig 1 és 5%-os
kiiszobértékeket hasznalunk. A Schreyer-index esetében a vallalatok legmagasabb Schreyer-

indexszel jellemezhet6 10 szazalékat azonositjuk gazellaként.

A definiciok megfelelnek az OECD (2010) altal is hasznalatos definicioknak; az OECD-
Eurostat , Kézikonyv az iizleti demografiai statisztikakrol” (2007) is a kovetkezd definiciot

javasolta a gyorsan novekvé vallalkozasok meghatarozasahoz:

,2Minden olyan vallalkozas, amelynek az atlagos éves novekedési iliteme egymast
kéveté harom éven keresztiil meghaladja a 20%-ot, és tiz vagy annal tobb
munkavallaléoval rendelkezik a vizsgalt idbészak elején. A novekedés az

alkalmazottak szamaval és a forgalommal mérheto.™

A tanulmanyban sok szamitast tobb lehetséges definicidval is elvégziink, de a legtébb
esetben - példaul a regresszios elemzésben - két mutatoéra koncentralunk. Az egyik a
Schreyer-index, amelyet azért tartunk kiilonosen fontosnak, mert Magyarorszagon nagyon
sok mikrovallalat miikodik, és lényeges, hogy az abszolit szdmok tekintetében sok
munkahelyet teremt6 nagyobb véllalatok is szerepeljenek a gazelldk kozott. A maésik
definici6 - amelyet réviden OECD definicionak neveziink — az inflaciéval korrigalt
arbevételiiket harom évig atlagosan legalabb évi 20 szazalékkal novel6 vallalatokat foglalja
magaba. Alapvetéen az 5-50 f6t foglalkoztatdé vallalatok novekedését vizsgaljuk, de az
elemzést tobb esetben kibdvitjliik az 50-250 fés vallalkozasokra, valamint az 5 6 feletti

vallalatok teljes mintajara — ez utobbiakat gyakran a Filiggelékben kozoljiik.

1 Jelen dolgozat a leggyakoribb definicidkat és kiiszobértékeket hasznalja. Az OECD a ,Véllalati
Indikatorok Program” keretében tobb Onkéntesen részt vevd orszag esetében vizsgalja a
kiilonboz6 kiiszobértékeket; lasd Ahmad és Petersen (2007).
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STILIZALT TENYEK

A fejlett orszagok vizsgalata soran (pl. Henrekson és Johanson, 2010; OECD, 2010) a

kovetkez6 ,stilizalt tényeket” fogalmazta meg a szakirodalom:

- A magas novekedés atmeneti szakasz a vallalkozasok életében. Tehat a magas
novekedés nem egy elkiilonithet6 vallalati csoportra jellemzd, allandé tulajdonsag, hanem

egy atmeneti allapot.

- A ,gazella” vallalatok — atlagosan - fiatalabbak és kisebbek, mint a t6bbi cég.

- A gyors vallalati novekedés nem vezethet6 vissza egyetlen okra. Gyakran el6fordul,
hogy még kedvez6 makrogazdasagi feltételek mellett sem novekszik sok vallalat nagyon
gyors iitemben.

- A novekedéshez jelent6s menedzseri, pénziigyi és technikai er6forrasokra van
sziikség. Igy a kisméreti vallalatok gyors novekedésnek gyakran karos hatasai lehetnek a
véllalat késébbi miikodésére. Mivel a gyors novekedés kockézatos, elképzelhetd, hogy a
magas novekedés, illetve a vallalati talélés kozott atvaltas van.

- A pénziigyi helyzet és a hiteladagolas hipotézise kapcsan nem lehet altalanos
megéallapitasokat tenni, ezek a problémak sok esetben orszag-specifikusak.

- A ,gazella” vallalatok talreprezentaltak a gyors technoldgiai fejlédést felmutato és az

export orientalt iparagakban.

3. A GAZELLAKKAL KAPCSOLATOS NEMZETKOZI EREDMENYEK

NOVEKEDES ES GAZDASAGPOLITIKA

Amikor a gazdasag makroszinten novekszik, akkor a vallalatok is nagyobb valoszintiséggel
novekszenek. Ezzel egylitt sok vallalkozas meg is sziinik, igy ezek tulajdonosai magasabb
termelékenységli tevékenységek irdnyaba csoportositjak at az er&forrasaikat, és a dolgozok
is 4j munkahelyet keresnek. Ezért gyors gazdasagi novekedés mellett a munkahelyteremtést
inkabb a vallalkozasok novekedésétdl, mint Gj vallalkozasok alapitasatol lehet varni.

Erre példa a kiilkereskedelmi liberalizdci6 utani magas novekedésti idGszak, amelyet a
sikeres, exportal6 vallalatok novekedése tesz lehet6vé (Melitz, 2003; Eaton és szerzétarsai,
2007). Az atlagos termelékenység emelkedik, de ennek legfébb oka a mar mikods és

termelékeny cégek novekedése és a kevésbé termelékeny cégek eltiinése.2

2 BGvebben 1. Békés és szerzGtarsai (2011)



Amikor a gazdasag stagnal vagy visszaesik, akkor az allasukat elveszt6 emberek gyakran
4j vallalkozasok inditasaval probalnak jovedelemhez jutni. Az ilyen ,kényszer-vallalkozas”
jellemzden a késGbbiekben sem képes nagyobb méret(ivé valni. Erre a jelenségre utal az a

tény, hogy altalaban nagy a stagnal6 o-2 f6t alkalmazo6 cégek aranya.

Az altalanos és a célzott gazdasagpolitikai dontések is hatassal vannak a fejlédési
lehetGségekre, ha olyan értelmezési és szabalykovetési elvarasokat fogalmaznak meg,
amelyek csak magas egyszeri koltség vallalisa utan érthetéek meg. Altalanos dontésre példa
a szabalyozas vagy az adorendszer. Amikor a szabalyok sokszor és gyorsan valtoznak, a
legkisebb vallalkozasok gyakran nem tudjik kovetni az éppen aktualis el6irasokat. Liedholm
(2001) a fejl6do orszagok esetében azt talalta, hogy a szabalyoknak valé megfelelés gyakran
magas koltségekkel jar, ami ellenosztonozheti a vallalkozasokat abban, hogy egy bizonyos
szint utdn tovabb novekedjenek. Hasonl6an, a bonyolult adoérendszerek el6nyeinek
kihasznaldsa olyan fix koltségekkel jar, amely a kisebb cégek szdmara nehezebben

teremthetd eld.

Aidis és szerzétarsai (2010) hangstlyozzak, hogy a korrupcié tobb moédon is
hatranyosan érinti az 4j vallalkozasok belépési esélyeit. Jelen dolgozat kérdésfeltevése
szempontjabol kiilondsen fontos, hogy a jelentGsebb korrupcio6 ellendsztonozheti a jovébeli
novekedést, mert a korrupt korményzat kisajatithatja a megszerzett profitot. A stabil
jogrend, a tulajdonjogok er&sebb érvényesiilése viszont pozitivan hat az Gjonnan belépé
vallalatokra, mert a vallalkozok inkabb biztositva latjak, hogy a tevékenységiikb6l szarmazo

haszon naluk marad.

A kapcsolat a kis- és kozépvallalatok szama és a novekedés kozott forditott is lehet. Ha a
szektorban alacsony a novekedés iiteme, kevés a gazella, ami negativan hat a GDP
novekedésre is. Cravo és szerzStarsai (2010) a kis- és kozepes vallalkozasok szerepét
vizsgalja a brazil szovetségi allamok gazdasidgi novekedésében 1985-2004 kozott.
Brazilidban a kis- és kozépvallalkozasok jelent6s allami tamogatasban részesiilnek és
l1étrejottiik, novekedésiik folyamatat jelentGsen befolyasoljak az intézményi tényezdok, akar
formalisak (torvények, el6irasok), akar informalisak (viselkedési normak). A szerzok
eredményei szerint a 27 brazil szovetségi allamban a KKV szektor mérete szignifikans
negativ hatassal van a GDP novekedési litemére. Ennek az lehet az oka, hogy a vallalkozasok

— az intézményi korlatok miatt — nem képesek elérni a kritikus méretet.

A makroszintii gazdasagpolitikai intézkedések koziil Davidson és Henrekson (2002)
kiemeli, hogy a gyors vallalati novekedés a sikeres vallalkozoi 1éthez kapcsolodik. A svéd
adatok szerint szamos intézményi korlat akadalyozhatja a sikeres novekedést. Ilyen korlat
lehet a vallalkozoi jovedelem tuladoztatasa, a vagyon felhalmozasanak akadalyozasa és a

talzott munkaerd-piaci szabalyozas.
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A vallalati novekedéssel kapcsolatos kutatdsok soran érdemes figyelembe venni az
iparagak kozotti kiilonbségeket is. Jaumandreu (2003) spanyol cégeken az 1998-2000
kozotti id6szakban figyelte meg azt, hogy mig a feldolgozoipari vallalatok atlagosan 10%-kal,
addig a szolgaltatasi szektorban 1évé vallalatok 12%-kal novekedtek. Cella és Morrone
(2008) olasz véllalati adatokon, a gyorsan novekvé vallalatokat vizsgéalva arra jutott, hogy az
azonos alkalmazotti 1étszam eltér6 modon befolyasolja a novekedés iitemét a kiillonbozé

iparagakban.

INNOVACIO

Az Eurdpai Bizottsag egy jelentése az innovacio és a gazellak kapcsolatat elemzi tobb
europai orszagban (Europai Bizottsag, 2008).3 A jelentés olyan kérdéseket vizsgalt, mint a
gazellak egylittmi(ikodési hajlandésaga, az innovacio altaluk érzékelt akadalyainak kore,
illetve az innovacids eredményeik védelme érdekében alkalmazott stratégidjuk. A vallalati
novekedés és az innovacid Osszefiiggésével kapcsolatban az eredmények vegyesek. Ez
alatdmasztja azt, hogy a véllalati novekedésnek tobb kiilonb6zé oka is lehet, és hogy az

innovacid nem sziikséges feltétele a vallalati novekedésnek.

Freel és Robson (2004) az innovacid és a KKV-k novekedése kozti kapesolatot vizsgalja
skociai és észak-angliai vallalkozasok esetében. Az Osszefiiggés altalaban gyenge, és pozitiv
kapcsolatot egyediil a piac szamara 1Uj innovacid és az alkalmazottak szdmaval mért

novekedés kozott talalnak.

Az OECD és az EU kutatasai soran, az OECD/EU orszagok kozotti 6sszehasonlitasbol
kétféle minta rajzolodik ki az innovacié és a gazellak kapcsolatara vonatkozoban a fejlett,
illetve a fejletlenebb kozép- és kelet-eurdpai orszagokban. Ha egy gazdasag kozelebb van a
technoldgiai élvonalhoz, akkor az innovéci6 fontosabb szerepet jatszik a vallalati
novekedésben. Az EU-15 orszagokban magasabb a vallalatok innovéacios inputja és outputja,
és az is valosziniibb, hogy vallalaton beliili innovacids tevékenységet végeznek a technolégiai
adoptacio helyett.

Az Gjabb tagallamokban azonban az export jatszik fontosabb szerepet a gazellak
novekedésében. Ennek az az oka, hogy ezekben az orszdgokban az adoptacié fontosabb a
sajat kutatasnal, és a nemzetkozi haldzatokban valé részvétel szamottevd termelékenységi
javulast biztosithat. Halpern és Murakozy (2010) magyarorszagi vallalatok K+F és
innovacios adatain mutatjak meg, hogy az innovativ vallalatok valéban jobb teljesitményre

képesek az wjitds nyoman. Az egyik hatas, hogy megné a termelékenységiik, vagyis

3 Az EB tanulmény a K6zosségi Innovacioés Felmérés (CIS3) vallalati szint{i adatait hasznalta fel. A
minta 20 eurdpai unids orszagot tartalmazott az 1998-2000-es idGszakra.
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ugyanakkora raforditassal nagyobb kibocsatasra képesek. Masrészt a magasabb
termelékenység és az 0j termékek bevezetésének hatasara nagyobb eséllyel tudnak
exportalni is. Ez az export-elény els6sorban abban jelentkezik, hogy az innovativ vallalatok
tobb orszagba viszik ki a termékeiket. Mindez arra utal, hogy ezek a vallalatok jelent6sen

versenyképesebbek, mint nem innovativ tarsaik.

FINANSZIROZAS ES HITELEZES

A novekedés orientalt KKV-k szamara kulcskérdés a megfelel tipusti finanszirozasi
forrasokhoz val6é hozzaférés a megfelel6 idében. AZ OECD altal készitett ,A KKV-ket érint6
finanszirozasi rés” (OECD, 2006) ciml tanulmany szerint a pénziigyi forrasokhoz valo
hozzaférés jelent6s problémat jelent az ilyen vallalkozasok életében, az azonban nem
egyértelmi, hogy ezek a finanszirozasi problémak milyen koriilmények kozott jarnak silyos

kovetkezményekkel.

A kiilonboz6 orszagokban eltérd tapasztalatok sziilettek. Lefilliatre (2007) francia
adatokra épiil6, az 1996-2000-es idészakot vizsgald tanulmanyaban arra a kovetkeztetésre
jut, hogy a gyorsan novekvé cégek hiteladllomanya nagyobb a sajat t6ke aranyaban, mint mas
KKV-k esetében.

Azonban a magasabb idegen t6ke arany nem mindig érhetd el. Freel (2007) olyan, az
Egyesiilt Kiralysag északi részén 1éve kisméretli vallalkozasokat vizsgalt, amelyek
bankkolesonhoz szerettek volna jutni az 1998-2001 kozotti idészakban. Az eredmények
szerint a leginnovativabb vallalkozidsoknak kevesebb esélylik van arra, hogy megkapjak a
kolesont, mint a kevésbé innovativ cégeknek. Ehhez hasonléan, a gyorsabban névekvé
vallalkozasoknal is kevésbé valoszinti, hogy hozzajutnak a kolcsonhoz, mint a lassabban
noveked6knél. Ez alatidmasztja, hogy a gyors, innovacion alapul6 névekedés kockazatos,

ezért itt erGsebb lehet a pénziigyi szektor szerepe.

A fiatal vallalatok finanszirozasi probléméainak tobb oka is lehet. Elészor is a fiatal
vallalkozasok nem rendelkeznek finanszirozasi maulttal, és igy nehezebb stabil hitelekhez
jutniuk. Masodszor, az 4j termékek piaci bevezetésével kapcsolatban sem rendelkeznek

tapasztalatokkal.

Az Osszefiiggés persze mind a két irdnyba miikodik: a finanszirozasi korlatok is
megakadalyozhatjak a gyors novekedést. Példaul Czarnitzki (2006) német adatokon arra az
eredményre jut, hogy a finanszirozasi korlatok szignifikansan novelik annak az esélyét, hogy
egy innovaciés projekt nem indul be. Ha pedig nehezebb egy innovaciés projekteket
sikeresen végigvinni, akkor — kiilonosen a fejlett orszagokban - nehezebbé valik a gyors

novekedés.
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A vallalati sikerek altalanos elemzésében is jol ismert a pénziigyi rendszer kiemelt
szerepe. Aghion, Fally és Scarpetta (2007) tobb orszagot Osszehasonlité tanulmanyaban
arra az eredményre jutott, hogy a pénziigyi rendszer fejlettsége pozitivan hat a vallalati
belépésre valamint a belépés utani noévekedésre is. Azokban a szektorokban, ahol a
vallalatok erdsebben fiiggnek a kiilsé forrasoktol, azok a véallalatok novekednek nagyobb

valoszintiséggel gyorsan, amelyek méretiiknél fogva képesek hitelhez jutni.

Mivel elsGsorban europai tapasztalatokra vagyunk kivancsiak, nem vessziik figyelembe a
kockazati t6ke szerepét. Az Egyesiilt Allamokban a magas ndvekedés(i - tgynevezett
expanziv szakaszban 1év6 - cégeket elsGsorban kockézati t6kébdl finanszirozzak, és nem
bankhitelb8l. Ez kiilonosen az 5 és 100 milli6 dollar kozotti cégérték esetében jellemzd.
Magyarorszagon a kockazati t6ke még gyerekcipében jar, ezért nem is vessziik figyelembe
(Karsai, 2008). A jov6ben a helyzet remélhet6leg javulni fog, tobbek kozott az EU JEREMIE

programjanak eredményeképpen.

A KEZDETI MERET SZEREPE

Kezdeti méret szerepét érdemes kiilon is kiemelni. Gibrat (1931) torvénye szerint a
lognormalis eloszlas jol kozeliti a vallalatok méretének eloszlasat. A "torvény" feltételezi,
hogy az azonos méretli cégek ugyanolyan valészintiséggel novekednek, barmekkora is a
kezdeti méretiik. Vagyis a véllalatok novekedése véletlen bolyongast kovet, tehat a
hibatagokban nincs autokorrelacié és igy a novekedés nem perzisztens folyamat. Az ebbdl
kovetkezd hipotézis - mely szerint a vallalatok névekedése fiiggetlen a kezdeti mérettdl -
empirikusan vizsgalhato. Ez azt feltételezi, hogy a novekedés varianciaja homoszkedasztikus

és a novekedési ratak kozott ninces idgbeli korrelacid.

A nemzetkozi eredmények vegyes képet mutatnak. Fotopoulos és Giotopoulos (2010)
példaul 3685 gorog termeld céget vizsgdl az 1995-2001-es idGszakban és a teljes
eszkozallomanyt hasznalja a méret proxy valtozdjaként (err6l tobb adat all
rendelkezésiikre). A modell elsGsorban egy, a méret természetes logaritmusara felirt AR(1)
egyenlet, ezt egésziti ki a hibatagra felirt AR(1) folyamat. A szerz6k azt talaltak, hogy a
Gibrat-torvény nem teljesiil a mikro, kis és fiatal vallalkozasokra. Itt inverz kapcsolat van a
novekedés és a kezdeti vallalatméret kozott. Ezzel szemben a torvény igaz a kozepes, nagy és
régebbi vallalatok esetében. Ezért a kisméretd, fiatal cégeknek nagyobb a novekedési
potencialja, mint a nagyobbaknak, és ezt a novekedési el6nyt sokaig meg is tudjak 6rizni.

A Gibrat-térvényhez kapcsol6do szakirodalom részét képezik a passziv tanulasi és aktiv
felfedezési modellek is. Ezekben a modellekben a vallalatok kezdeti tulajdonsagaikban

heterogénak, ezért a belépés utan egyedi aton haladnak. Bonaccorsi és Giannangeli (2010)
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feltételezi a tanulasi folyamatok heterogenitasat is. A minta 3905 1999-ben vagy 2000-ben
létrejott olasz vallalkozasbol all4. A regresszioban a belépés utani novekedés a fiiggo valtozo,
és ezt magyarazzak a kezdeti mérettel, pénziigyi lehetSségekkel és az alapitok

kompetenciaival.

Az olasz eredmények szerint a kezdeti méret szignifikinsan magyarazza a késébbi
novekedést, de hatdsa nem linearis. Egyrészt a kezdeti méret novekedésével parhuzamosan
no a valoszintisége, hogy a vallalkozas mérete is novekedni fog. A négyzetes méret tag pedig
negativ elGjelid: a vallalkozasok novekedése heterogén modon zajlik attoél fiiggéen, 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
kiils6 hatasok novekedéssé transzformalidsara. Ha a vallalat tal kicsi ahhoz, hogy angolul
beszél6 mérnokoket alkalmazzon, nem tudja eltanulni a kiilfoldi partnerektdl az egyébként

elérhet6 technologiai tudast.

A novekedés soran a vallalatoknak a munkaerd mellett egyéb eréforrasra is sziiksége
van. Az ezzel foglalkozo6 kutatasok leginkabb az er6forras alapt elméletekbdl indulnak ki (pl.
Penrose, 1959; Barney, 1991). Ezen elméletek szerint a vallalatok olyan er&forrasok
segitségével képesek versenyel6nyt elérni, amelyek értéket teremtenek, ritkak, leméasolasuk
vagy helyettesitésiik koltséges, valamint az adott vallalat a versenytarsaknal jobban képesek
hasznositani azokat (Pettus, 2001). Mivel az er6forrasok megszerzése magas fix koltséggel
jar, a kisméret(i vallalkozasoknak nehezebb ezt kitermelni. Ez a hatas a legkisebb cégeknek
jelent korlatot, &m egy méret felett inkabb a ndvekedés 0sztonzdjét jelenti. A schumpeter-i
innovaci6 elmélete pedig azt emeli ki, hogy az 4j és kisebb cégek eleve innovativabbak és

kockazatvallalobbak, és gyakran éppen egy fontos er6forras kihasznalasa miatt jonnek létre.

REGIONALIS HATASOK

A gyors novekedésii - kiilonosen az innovativ - vallalatok esetében nagyon fontos szerepet
jatszhatnak regionalis tényez6k. A nagyvarosok kozelsége biztosithatja a sziikséges pénziigyi
és Tlzleti szolgaltatasok olcs6 elérését. A magas koncentraci6o javitja a vallalati
termelékenységet és megalapozza a novekedést. Ez Magyarorszagon kiilonosen fontos a

kiilkereskedelemben részt vevg vallalatok esetében (Békés és Harasztosi, 2011).

4 A mintiban csak azok a cégek szerepelnek, amelyek nem szlintek meg. Ez szelekcios torzitashoz
vezethet. A szerz6k azonban az eredmények lefelé torzitottak és ezért még erGsebb hatast
varhatnank szelekciés torzitas nélkiil. Arra is kitérnek, hogy az adatok keresztmetszeti jellege
miatt nem tudnak kontrollalni az egyének heterogenitasara, mint példaul a véllalkozast alkoto
személyek képességei.
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Az altalanosabb regionalis tényez6k mellett az utobbi idében egyre nagyobb szerepet
jatszik a klaszterek, azaz foldrajzilag koncentralt, egyiittmiikodé vallalkozasok vizsgalata.
Ezek egyfelol segitik Gj cégek megjelenését (a megfelel keresletnek, a képzett munkaerének
és az elérhet6 finanszirozasnak koszonhet6en), masfel6l azonban az erds verseny
elrettentheti a potencidlis belépdket. A klaszterek altalanos gazdasagi haszna lehet példaul a
tudas tovaterjedése, a vasarlok alacsony keresési koltsége vagy az erésebb specializaci6. Ezt
korabbi vizsgélatok is megerdsitették: a regionalis termelékenység vagy a bérek gyorsabban
novekedhetnek klaszterek jelenlétében. A fenti hatasok 4j cégek esetében is érvényesek,

viszont az erGs verseny hatraltathatja fejlédésiiket.

Wennberg és Lindqvist (2010) 0sszesen 5 teriiletet vizsgalt meg 1993-2002 kozott: a
telekommunikaciot és fogyasztoi elektronikat, a pénziligyi szolgaltatast, az informéacios
technolo6giat, az orvosi felszerelés gyartasat és a gyogyszeripart. A Kklaszter erfsségét a
agazatokban egy régioban miikodo erds klaszterek jelenléte egyértelmtien noveli egy cég
tulélési esélyét, és a klaszter erGssége pozitivan befolyasolja a foglalkoztatottsagot és a
dolgozok bérét is.

A Klaszterek irodalmabdl tehat az a kovetkeztetés vonhato le, hogy a magas iparagi és

teriileti (vagyis a varosok aranya) koncentracié novelheti a gazellak jelenlétét.

A FEJLODO ORSZAGOK TAPASZTALATAI

A Vilagbank megbizidsabol tobb cikk is késziilt azzal a céllal, hogy a kevésbé fejlett
orszagokban miikodé mikro- és kisvallalkozasok tulélését és novekedését befolyasolo
tényezdket vizsgalja. Liedholm (2001) az emlitett teriiletre vonatkozé empirikus irodalmat

hasznalja fel kovetkeztetései megfogalmazasahoz.

Az ilyen tipusu vallalkozasokra jellemzd, hogy a vizsgalt orszagokban a gazdasag fontos
részét képezik. Sok esetben egyszemélyes vallalkozdsokrol van — ez Magyarorszag
szempontjabodl is relevans. A munkaerd gyakran nem bejelentett munkavallalokbol, hanem
bér nélkiil dolgoz6 csaladtagokbol all. Az ilyen vallalkozasok inkabb az elmaradott, vidéki
teriileteken talalhatok, de jelen vannak a varosokban is. A néhany f6s kvazi-vallalkozasok
vagy mikrocégek nagyon magas szamban miikodnek Magyarorszagon is. Ez egy fontos oka
annak, hogy a dolgozat
késbbbi részeiben az 5 f6 feletti cégeket tekintjiik a vizsgalat alapjanak. Ez természetesen azt
jelenti, hogy egy érdekes és fontos témat - a vallalkozasok sziiletését jelen munkaban nem

targyaljuk.
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GYORS NOVEKEDES ES EXPORTALAS

A kovetkez6kben el6szor attekintjilk a KKV-k exportalasi tapasztalataihoz kapcsolodd
irodalmat. Ezt kovet6en két témara fokuszalunk: a jobb teljesitményt felmutaté vallalatok

belsé szelekcidjara és az exportalas soran elérhet6 tanulésra.

Milyen kis- és kozépvallalatok lesznek exportalok? Tobb relevans eredmény is
megtalalhaté a nemzetkozi szakirodalomban. Ottaviano és Volpe Martincus (2009) 192
argentin kis-és kozépvallalkozast tartalmazo panelt vizsgalt az 1996-1998-as idGszakra
vonatkozoan. Az adatok tartalmaztak a vallalatok foldrajzi elhelyezkedését, az iparagat, az
arbevételt, foglalkoztatast, az alapitas évét, képzési és innovacioés adatokat, az input
tényez6k tulajdonsagait, valamint azt, hogy az adott vallalat tagja-e valamilyen
vallalatcsoportnak. A szerz6k pooled és panel probit becsléseket alkalmaznak, ahol a
kétértékli fliggd valtozd azt jelenti, hogy a vallalatok exportalnak-e, vagy sem. Az
eredmények - 6sszhangban a fejlett orszagokban kapott eredményekkel - megerdsitik az
elsiillyedt koltségek valamint a méret jelentSs szerepét. Amennyiben az 6sszes magyarazo
valtoz6 szerepelt az egyenletekben, akkor a pooled és panel becslések nem kiilonboztek
egymastol szignifikdnsan. A szerz6k pozitiv Osszefliggést taldltak a termékmindség
fejlesztése és az exportalas valoszintlisége kozott és hasonld eredményeket kaptak az

importra is.

Aralica és szerz6tarsai (2008) horvat adatokat felhasznalva azokra a vallalatokra
osszpontosit, amelyeknél gyorsan novekvd arbevétel, illetve export-arbevétel figyelhet6 meg
az 1999-2004-es iddszakban. Az eredmények szerint a gyorsan novekvd és egyben exportalo
kis- és kozépvallalkozasok elsGsorban a ,high-tech” feldolgozoiparban, valamint egyes
szolgéltatasok teriiletén taldlhatok meg (pl. pénziigyi kozvetités). Lu és Beamish (2006) azt
vizsgalta japan kis és kozepes méretli vallalatok mintajan, hogy milyen hatassal van az
exportalas a cégek méretére és nyereségességére. A szerzok 164 japan KKV-t vizsgaltak az
1986-1997-es idGszakra vonatkozoan. A becsléseknél alkalmazott fiiggé valtozo a novekedés
esetében az arbevétel és a teljes eszkozallomany éves novekedése volt, a megtériilés
esetében pedig a ROS (&rbevétel ardnyos nyereségrata), illetve a ROA (eszkozaranyos
megtériilés) mutatok. A szerz6k arra az eredményre jutottak, hogy az export tevékenység
pozitiv hatassal van a véllalatok novekedésére. A tanulmény szerint az export kezdés és a

novekedés kozotti kapesolat fiigg a vallalatok életkoratol.

Az altalanos jellemzok utan tekintsiik at, milyen jellegzetességek figyelhet6ek meg a
véllalati termelékenység alakuldsa, valamint az exportalas tekintetében. Altalanos
tapasztalat, hogy az exportél6 véllalatok magasabb szint(i termelékenységgel birnak a nem

exportalo vallalatokhoz képest. Arra, hogy ez miért van igy, kétféle magyarazat sziiletett.
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Az egyik magyarazat szerint exportalni mar eleve hatékonyabb vallalatok kezdenek el, a
kevésbé hatékony vallalatok, pedig id6vel kiszelektalodnak a piacrol. Ezen hipotézis szerint
tehat az exportaldo vallalatok nagyobb termelékenysége egy szelekcios mechanizmus
eredménye. A masik magyarazat abbol indul ki, hogy az exportal6 vallalatok id6vel
hatékonyabbak lesznek, mert tobb eréforrashoz képesek hozzaférni az export tevékenységen
keresztiil, illetve a nemzetkozi piacokon tapasztalhat6 erésebb verseny termelékenység
novelésre 6sztonzi 6ket. A méasodik hipotézis szerint tehat az exportal6 vallalatok magasabb

termelékenysége tanulési folyamat eredménye.

Egy nagy olasz adatbazist felhasznéalva Serti és Tomasi (2008) az exportalni kezdd
véllalatok belépés utani heterogenitasat vizsgaljak. A felhasznalt adatbazis 38771 vallalatot
tartalmaz az 1989-1997-es idGszakra vonatkozbdan. A vizsgalt véllalatok legalabb 20
alkalmazottal rendelkeztek az adott idGszak alatt. Az exportal6 vallalatok atlagosan 12%-kal
termelékenyebbek voltak, 50%-kal tobb alkalmazottat foglalkoztattak és 35%-kal magasabb

t6keintenzitas jellemezte 6ket, mint a nem exportal6 vallalatokat.

A szelekcids hipotézis vizsgalatdhoz a szerzék difference-in-difference modszert
alkalmaztak és az adott id6szak alatt exportalni kezd6 és az egyaltaldn nem exportald
véllalatok teljesitményét hasonlitottdk Ossze. Megallapitottak, hogy az exportalni kezd6
vallalatok mar az export tevékenység megkezdése elGtt is termelékenyebbek és nagyobbak
voltak, mint a nem exportalok. A legtobb mutaté id6beli alakulasa megegyezik a két
csoportban, mindossze az arbevétel és a termelés dinamikaja tér el, mert ezek a mutatok az
export tevékenység megkezdése el6tt gyorsabban novekedtek a késébbiekben exportald
véllalatok esetében. Az export tevékenység eredményeként megval6sul6 tanulasi folyamat

csak néhany nagyobb véllalat esetében figyelhet6 meg.

Eliasson és szerzétarsai (2011) hasonlo6 vizsgalatot végeztek svéd adatokon elsGsorban
KKV-kra koncentralva. A felhasznalt adatbazis azon svédorszagi, feldolgozoipari vallalatok
mérlegadatait tartalmazza, amelyek legalabb egy alkalmazottal rendelkeztek az 1997-2006-
os id6szak alatt. Az elemzésbdl kideriilt, hogy az export prémium magasabb a kisméretii
exportalo vallalatoknal, mint a nagyméretlieknél. A kérdés az, hogy ez milyen fentebb
emlitett mechanizmusok hatasara jon létre. A termelékenység-kiilonbségek megnének
kozvetleniil az exportpiacra valé belépés el6tt, de nem nének az exportpiacokra torténé
belépés utan. Ez arra utal, hogy létezik az elGzetes szelekcids folyamat, azonban nem létezik
az export altali tanulas. A szelekcios hipotézis tehat joval erGsebben érvényesiil a kisméreti

vallalatok esetében.

Jelen téméahoz kozeli Manez-Castillejo és szerzétarsai (2010) munkaja; 6k a szelekcids
mechanizmus és az export altali tanulasi folyamat jellegét vizsgaljak kiilonb6z6 mérett
vallalatok esetében. Az adatbazis az 1990-2002-es id@szakra vonatkozik, és spanyol

feldolgozoipari vallalatokat tartalmaz egy reprezentativ mintavétel alapjan. A 10 és 200 f6
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kozott foglalkoztatd vallalatokat nevezték el ,kisméretlinek”, az ennél nagyobbakat pedig

snagyméretiinek”.

Az el6zetes szelekcié elemzésekor a szerzdk arra jutnak, hogy a nagyméreti vallalatok
termelékenyebbek, mint a kisméretiiek, és ezért 6k nem szembesiilnek ilyen tipust korlattal
az export elkezdését illet6en. Ugyanakkor a kisebb vallalatoknal ténylegesen felmeriil, hogy

at kell 1épniiik egy termelékenységi kiiszobértéket, hogy exportalni kezdjenek.

Lopez (2009) az export megkezdése el6tti szelekcios folyamatokat vizsgalja chilei
adatokon. Az adatbazis chilei feldolgozoipari lizemek adatait tartalmazza, és az 1990-1996
kozotti periddusra vonatkozik. Az eredmények azt mutatjak, hogy mind a termelékenység,
mind a beruhazasok novekedtek az export tevékenység megkezdése el6tt. Tovabba a kiilfoldi
t6ke hatasara az exportalni kezd6 vallalatoknal nétt a termelékenység, azonban nem nétt a
nem-exportaloknal és a régebb 6ta exportaloknal. Ez arra utal, hogy az export kezdés
érdekében a vallalatok tudatosan novelték a termelékenységiiket, tehat az elGzetes

szelekcios folyamat tudatos dontések eredménye lehet.

Osszességében elmondhatd, hogy a nemzetkdzi eredmények alapjan a KKV-k esetében
fontos a szelekcid, vagyis a magasabb termelékenységli cégek nagyobb valdszintiséggel

kezdenek exportalni. (A tanulas esetében nem varhato erés hatas).

4. ADATOK ES MODSZERTAN

A FELHASZNALT ADATOK ES VALTOZOK

Az adatbazisunk az APEH altal gy(jtott kett6s konyvvitelt végz6é vallalatok
mérlegbeszamol6ibol all. Az APEH adatbazis itt felhasznalt valtozata 2000-t6l 2008-ig

tartalmazza a vallalatok eredménykimutatasabdl és mérlegébdl szarmazé adatokat.

A TAMOP 232. projekt 17. szamu alprojektjének keretében az adatokat tobbféle
modszerrel tisztitottak. Ezek koziil az egyik legfontosabb az iparagi kodokat érintette. Ide
tartozik a 2007-es NACE2 klasszifikaciora valo attérés miatti igazitas és az idésoros javitas
is. Ez utobbi keretében, ha egy vallalat kodja X (t-1) és (t+1) években, de nem X t-ben, akkor
azt hibanak mindsitették és javitottak. Hasonl6an, ha egy-egy év kodja 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 természetesen
kisebb torzitast vihet az eredményekbe, azonban ennek hatasa a korabbi vizsgalataink

alapjan minimalis.
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A javitas keretében az atlagos allomanyi létszamot is meg kellett vizsgalni. Korabbi
tapasztalataink szerint ez a valtoz6 néha hatalmas ugrast mutat — ennek majdnem minden
esetben kodolasi illetve bevallasi hiba az oka. Itt jegyezziik meg, hogy a 1étszam az adatot az
APEH nem ellenérzi, ez magyarazza a viszonylag magas adathiba aranyt. A nyilvanval6

adathibékat javitottuk.

A mintabol kidobtuk azon cégeket, ahol a foglalkoztatas kisebb volt, mint 5. Az 5 f6nél
kisebb vallalatok mérlegadatainak id6beli alakulasa rendkiviil zajos, és ezért nehezen
azonosithato a vallalatok tényleges novekedési iiteme. Kidobtuk azokat a vallalatokat is,

amelyek arbevétele nem volt pozitiv.

Evtsl fiiggben Osszesen 150-371 ezer vallalat szerepel az adatbazisban, a vallalatok
iparagi besorolasa kétszamjegyli bontasban ismert. A méréseket a feldolgozodiparra és a
szolgaltatasokra végeztiik el, és a mez6gazdasagot kihagytuk a mintabdl. A f6szévegben
talalhato tablazatokban elsGsorban a kisebb (5-50 f6t foglalkoztat6) vallalatokra helyezziik
hangstlyt — hiszen a szakirodalomban leginkabb ezekre értik a gazella fogalmat — de a

fiiggelékben mindig kozoljiik az 51-250 6t foglalkoztatd cégekre vonatkozo adatokat is.

Az adatbazisbol a 2. fejezetben leirt médon készitettiik el a gazella binaris valtozokat.
Szamos olyan valtozot is kiszamoltunk ezek mellett, amelyek a fent bemutatott elméletek
alapjan Osszefligghetnek a gazellava valas valoszintiségével. A valtozok kialakitasa soran

alapvetGen Lopez-Garcia és Puente (2009) specifikacigjara tamaszkodtunk.

Mint az el6z0 fejezetben bemutattuk, szamos kutatas foglalkozott azzal a kérdéssel, hogy
milyen moédon befolyasoljak a finanszirozasi korlatok a vallalatok novekedését. Az APEH
adatbazis nem tartalmaz tal sok adatot a véllalatok pénziigyi mutatéirdl, ezért egy
viszonylag egyszer( likviditasi mutatét, a szolvencia-aranyt (solvency ratio) hasznaljuk. Ez
azt mutatja, hogyan viszonyul a vallalat éves pénzaramlasa a vallalat kotelezettségeihez. A
pénzaramlas az adézott eredmény és az értékesokkenés 0sszege. Mivel utobbira nincs adat,
ezt a targyi eszkozok 10 szazalékaval kozelitjiik. A tort nevezGjében a hosszi- és rovid tava
kotelezettségek 0sszege szerepel. Minden vallalatra kiszamitottuk ezt a mutatot, majd - a

lehetséges nemlinearitas kezelésére - kvartilisekbe osztottuk a vallalatokat.

Hasonl6 mddon, a véallalat nyereségessége is meghatarozhatja névekedési lehetGségeit
(Coad, 20009, 5. fejezet). Erre a ROA (eszkézaranyos megtériilés) mutatéval kontrolalunk,

amelyet az lizemi eredmény és az eszkozok allomanyanak hanyadosaként szamitunk ki.

A vallalatok 0sszehasonlitasakor felhasznaljuk a teljesitmény egyik fontos mérdszamat,
a teljes tényez6 termelékenységet (total factor productivity, TFP). Ez a valtozo6 azt mutatja,
hogy mennyire hatékonyan tudja egy vallalat felhasznalni az eszkozeit és dolgozdit. A TFP-t
egy termelési fiiggvénybdl becsiiljiik. A becslés pontos modjat a kovetkezd szévegdoboz
tartalmazza. A termelékenységmérés fontos korlatja, hogy A&ltaldban csak a
feldolgozoiparban lehet jol értelmezni, ezért csak néhany esetben tériink ki ra.
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A TFP becslése

A TFP-t Cobb-Douglas termelési fliggvénybdl becsiiljiik:

(1

In{Eozzdndott 6rt6% ) = & + GelnfAiiGesch0z0k ; J + G InfFoglnikoctatetal o) + 0; + 2

ahol i a véllalatot, t az évet jeloli, 7 az id6ében valtozatlan vallalati jellemz&ket
osszefoglald fix hatas, &: pedig az idioszinkratikus sokk. Mivel minden valtozo
logaritmusban van, a termelékenységet is igy kell értelmezniink, és ezért negativ
értéket is felvehet. A termelési fliggvény alakja eltéré lehet a kiilonboz6
iparagakban, ezért minden kétszamjegy( iparagra kiilon becsiiljiik meg.

A termelési fliggvény becslésénél a f6 oOkonometriai problémat a nem
megfigyelhet§ vallalati heterogenitds jelenti. Mivel a termelékenyebb
vallalatoknak altalaban nagyobbak, tobb t6két optimalis bevonniuk és tobb
dolgozo6t érdemes foglalkoztatniuk, ezért feltehet6leg Osszefiigg a magyarazo
valtozokkal. Emellett az alkalmazottak szaméanak novekedése endogénnek
tekinthet6, mert az a vallalat, amely év elején megfigyelheti sajat
termelékenységének a valtozasat, ennek megfeleléen alakithatja személyzeti
politikajat. Ennek az endogenitasi problémanak tobbféle megoldasa lehet, mi a
Levinsohn és Petrin altal javasolt modszert hasznaljuk. Ebben a médszerben 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 modszer a jol ismert Levinsohn-
Petrin (2003) modszernek egy kicsit javitott verzioja, amely id6beni Osszevetés
esetén kedvezdbb jellemzdékkel rendelkezik. A modszer a téke és a munka
mellett a felhasznalt félkész termékek valtozasat hasznalja.

Mivel a modszer elsGsorban a feldolgozobipari vallalatok esetén értelmezhet6
valtozokat hasznal, ezért ebben a dolgozatban is csak erre a vallalati korre
becsiiltiink termelékenységet.

Bévebben ld. Békés és szerzbtarsai (2011)

A vallalatoknal meglévé human tékére nincs kozvetlen adatunk. Ezért az adott vallalat

altal fizetett atlagbér (bérkoltség/foglalkoztatottak szama) és a vallalat kétszamjegyi
TEAOR iparaganak atlagos béreinek aranyét, a relativ bért hasznaljuk ennek kozelitésére.
Mivel nem rendelkeziink el6zetes elképzeléssel a relativ bér hatasanak fiiggvényformajarol,

a mutat6 alapjan négy kvartilist alakitottunk ki, és ezeket szerepeltetjiik a regresszidokban.
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Tobb kutatas eredményei is bizonyitjak, hogy a kiilféldi tulajdonban 1évé vallalatok
eltérd jellemzdékkel rendelkeznek, mint a hazai tulajdonban lévék. A kiilfoldi tulajdoni
részaranyt ugy kaphatjuk meg, ha elosztjuk a jegyzett t6kében meglévé kiilfoldi tulajdont a
vallalat Osszes jegyzett t6kéjével. Ez alapjan készitettiik el a kiilfoldi tulajdon binaris
valtozot, amely akkor veszi fel az 1-es értéket, ha a kiilfoldi tulajdon ardnya meghaladja a 10

szazalékot.

A kiilfoldi tulajdon mellett kiilon vizsgaljuk az dllami tulajdon szerepét is, arra keresve a
valaszt, hogy az allami szerepvallalas milyen hatassal bir a gazellava valas valoszintliségét

illet8en. Itt is 10 szizalékos kiiszobértéket hasznaltunk.

A vallalati méretkategoriak létrehozasadhoz az atlagos alkalmazotti 1étszamot hasznaltuk
fel, és igy a 1étszam alapjan 6 darab méretkategoriat hoztunk létre: 10 6 alatt foglalkoztatd
cégek, 11-20 kozott, 21-50 kozott, 51-100 kozott, 251-500 kozott, és 500 f6 felett

foglalkoztatd vallalatok. Az 1. tablazat mutatja a legkisebb vallalatok jelentGségét a

mintaban.

1. tablazat

Mikrovallalkozasok szerepe (2005)

Létszam Mez6gazdasag Banyaszat 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% 4(? 0.1% 38319 5.7% 28354 42.4% 66832 1002'0

A Kkétjegyti TEAOR kategoéridk mellett - Lopez-Garcia és Puente (2009)5 nyoman -
aggregaltabb iparagi valtozokat készitettiink a szektorok IT-intenzitdsa alapjan. A
regressziokban 5 Kkategoriat alkalmazunk: IT-intenziv feldolgozoipar, IT-intenziv
szolgaltatas, nem IT-intenziv feldolgozéipar, nem IT-intenziv szolgaltatas, és nem IT-
intenziv egyéb. A leir6 elemzésekben az IT-intenziv iparagakat felbontjuk IT-t el6allito,

illetve IT-t intenziven felhasznal6 feldolgozobiparra és szolgaltatasokra.

A gazellak jellemzGen fiatalabbak, mint mas vallalatok. Azonban a vallalat korara
vonatkoz6 valtozokrol nem volt kozvetlen hozzaférésiink, igy az adatbazisba valo be- és
kikertiilés alapjan becsiiltiik meg a vallalatok korat. Mivel az APEH adatbazis 2000-t61
2008-ig tartalmaz megfigyeléseket, ezért csak azoknal a vallalatoknal tudtunk egy

lehetséges sziiletési ddtumot megjelolni, amelyek 2000 utan kertiltek be a mintaba. Ennek

5 Ezek pontos leirasat a Lopez-Garcia és Puente (2009) tanulmany 2. fiiggeléke tartalmazza.
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koszonhet6en a 2002-es és 2005-0s mintak esetén kontrollalni tudunk arra, hogy egy
véllalat 2 évnél fiatalabbként kezdi-e meg az adott id6szakot. Igy vizsgalni tudjuk azt, hogy a

vallalkozasok fiatal kora mennyire fontos tényez6 a gazellava valas szempontjabol.

A regionalis hatasokat adathiany miatt csak nagyon egyszert és elnagyolt médon tudjuk
mérni: a regressziokban szerepeltetiink egy-egy dummy véaltozét a hét magyar (NUTS-2)
régio szerint. Minden tertileti valtoz6 a vallalat székhelyéhez kotott. Ez a feldolgozoiparban
nem jelent akkora problémat (Békés és Harasztosi, 2011), a szolgaltatasok esetében azonban
komoly torzitast okozhat, és ezért az eredményeket is fenntartasokkal kell kezelni.
Képzeljik el példaul egy franchise alapon mikods élelmiszerlanc helyzetét. Itt a
cégcsoporthoz tobb tucat nagyobb és tobb szaz kisebb cég tartozhat, amelyek székhelye nem
feltétlentil kotddik a tevékenység helyéhez.

Végiil, azt is megvizsgaljuk, hogy az iparagi novekedés befolyasolja-e a vallalati
novekedést. Ehhez minden vallalat esetében kiszamoljuk, hogy hany szazalékkal novekedett
a vallalat két szamjegyli iparagdanak értékesitése a vallalat régigjaban a vizsgalt idészakban.
Meg kell azonban jegyezni, hogy a viszonylag aggregalt iparagi besorolas miatt ez a valtozo

nem méri pontosan a hasonl6 vallalatok kibocsatasanak novekedését.

A szamitasokat harom idGszakra végezziik el: ezek 2000-2003; 2002-2005 és 2005-
2008. Az els6 és a masodik idGszakban egy év kozos, de mégis célszertinek tartottuk harom
idGszakra elvégezni a becsléseket a minél b6vebb 6sszehasonlithatdsag miatt. A 2002-2005

id@szak specidlis abban az értelemben, hogy erre esett az EU-csatlakozés éve.

A GAZELLAVA VALAST MAGYARAZO TENYEZOK VIZSGALATANAK MODSZERE

Empirikus elemzésiink célja annak vizsgalata, hogy milyen tényez6k hatarozzak meg azt,

hogy mely véllalatok valnak gazellava. Modelliink eldrejelzés, ezért egy adott ¢ . id6szakban

rendelkezésre all6 informéciok segitségével magyarazzuk, hogy kiemelkedé névekedést
produkal-e a vallalat a kovetkezs harom évben (tehata t .ésa® + 3 idGszak kozott).

Ez a stratégia hasznos a feltett kérdés szempontjabol, hiszen példaul a gazdasagpolitika
szamara az a lényeg, hogy milyen modon lehet az adott id6szaki vallalati jellemz6k alapjan
elére jelezni a vallalat jovObeli novekedését. A modszer okonometriai szempontbol is
kedvezd, mert igy a magyarazo valtozok értékei predeterminaltak, a jovébeli novekedés nem

gyakorolhat hatast rajuk.

A predeterminalt valtozok hasznilata mellett is felmeriilhet azonban endogenitési
probléma. Amennyiben a vallalatok id6ben alland6 nem megfigyelhet6 jellemzG6i hosszabb

id6szakon keresztiil is hatassal vannak a novekedésre, és a korabbi magas novekedés
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befolyasolja a T . id8szaki valtozok értékeit, akkor a nem megfigyelhetd vallalati jellemzdSk és

a t. id8szaki magyarazdé valtozok kozott korrelacié jelenhet meg; igy torzitottd és
inkonzisztenssé valhatnak a becsiilt egylitthatok. A problémat - kovetve Lopez-Garcia és

Puente (2009) javaslatat - késleltetett fiigg6 valtozo szerepeltetésével kezeljiik.
Ezek alapjan a becsiilt egyenlet forméja:

(2) gazellag = Fig + Fgazellag.g +¥Xg + o)

ahol ! indexszel jeloljiik a véllalatokat, a #9==llag azt mutatja, hogy gazellanak
szamitott-e a vallalat a £ . és a £+ 3 | idgszak kozotti novekedése alapjan, &ir pedig a

magyarazo6 valtozok T . idszaki értékét mutatja. Ezek kozott minden esetben szerepelnek

régio-, méret- és kiilonféle iparagi binaris valtozok. Mivel a fligg6 valtozo6 binaris, a modellt
probittal becsiiljiik, igy az £ fiiggvény a normalis eloszlas eloszlasfiiggvénye.

Ebben az esetben is a 2000-2003, 2002-2005 és 2005-2008 idfszakokra végezziik el a
szamitasokat. Problémaét jelent, hogy az els6 két idGszakban nem all rendelkezésre harom
korabbi év adata, igy hidnyzik a gazellag_s értéke. Ezért a 2000-2003 id6szakban nem
tudjuk hasznalni ezt a valtozot, a 2002-2005 id6szakban pedig a 2000 és 2002 kozotti két

éves novekedési iitembd6l szamitjuk ki.

A regresszioval kapott eredményeket ellendrizziik parositisos modszerrel is. Ennek
elénye, hogy az eredményt kevésbé befolyasolja a fliggvényforma, és a parositas nyiltabba
teszi azt, hogy milyen vallalatok kozotti Osszehasonlitast hasznalunk fel az identifikacio

soran. A regresszidos modellhez képest ez az eljaras jobban kezeli a hatas heterogenitasat is.

A parositasos modellben azt vizsgaljuk, hogyan befolyasolja egy-egy, a gazdasagpolitika
altal megfigyelhet6 vagy befolydsolhaté valtozd a gazellaiva valas valdszinliségét.
Megyvizsgaljuk példaul azt, hogy két, egyébként minden tekintetben hasonlé vallalat koziil a
kelet-magyarorszagi kisebb valoszintiséggel valik-e gazellava. A parositas alapja az, hogy
minden kelet-magyarorszagi vallalatnak keresiink egy (valdjaban tobb) olyan nyugat-
magyarorszagi part, amely lehet§ leginkabb hasonlit hozza. A parositas eredménye ezt
mutatja meg, mekkora kiilonbség van atlagosan a kelet-magyarorszagi vallalatok és parjaik

kozott.

Precizebben leirva, a parositashoz propensity score médszert hasznalunk. A propensity
score kiszamitasahoz a vallalatok késleltetett foglalkoztatas-, bevétel- és exportnovekedését,
egyideji foglalkoztatasi szintjét, exportja aranyat az arbevételbdl, relativ bér-kategorigjat,
kiilfoldi és allami tulajdon kétértékd valtozokat, valamint ROA mutatdjat hasznaljuk fel. A
parositast a kétszamjegyl iparagakon beliil végezziik el, két eljarast — a legkozelebbi 5
szomszéddal vald parositast és normal kernellel torténd parositast — alkalmazva. A standard

hibakat 500 ismétlésre épiil6 bootstrap mddszerrel szadmitottuk ki.
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5. VALLALATI NOVEKEDES, GAZELLAK JELLEMZOI, MUNKAHELY-
TEREMTES

A VALLALATOK NOVEKEDESENEK ELOSZLASA ES PERZISZTENCIAJA

A gyors novekedésti vallalatok tanulmanyozasanak egyik motivaciojat az adja, hogy ezek a
véllalatok nagy aranyban jarulhatnak hozza a termelés és a foglalkoztatas boviiléséhez. Ez
abban az értelemben is igaz, hogy nemzetkozi tapasztalatok szerint a vallalati novekedés
eloszlasa ,vastag széli”, vagyis tobb vallalat novekszik gyorsan, mint amit a normalis
eloszlas mellett varnank. Tehat a gyors novekedést vallalatok kibocsatashoz vagy
foglalkoztatashoz val6 hozzajaruldsa nagyobb, mint ami a haranggorbe-formabol
kovetkezne.

Az eloszlasnak ezt a jellemzd@jét az igazolja, ha a logaritmikus fiigg6leges tengely mellett
felrajzolt stirliségfiiggvény sator-alaka: ez azt mutatja, hogy a novekedés inkabb a Lévy-
eloszlasra hasonlit, mint a normalisra, amely konkav alakua lenne ezen az abran (Coad, 2009
3. fejezet). A kovetkez6 abra mutatja, hogy ez a mintaban 1évé magyar vallalatok esetében is

igaz.

1. Gbra

A 10 fonél tobbet foglalkoztaté vallalatok novekedésének eloszlasa

A
1

log density

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

2008

2003
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A novekedési litemekkel kapcsolatos mésik fontos megfigyelés, hogy a vallalati
novekedés perzisztens, de altalaban atmeneti jelenség. A perzisztencia kérdését egy
atmenetmatrixszal illusztraljuk. Ennek a kiszamitasahoz minden évben kvartilisekbe
osztottuk be a vallalatokat az arbevételiik novekedési iiteme alapjan. A matrix azt mutatja
meg, hogy milyen volt a t. idészakban, adott novekedési kvartilisbe tartozé vallalatok
novekedésének eloszlasa a t+1. évben. A matrix készitése soran a kilépést is figyelembe
vettiik. A 2. tablazat mutatja az atmenetmaétrixot a 2003-2004 kozotti és a 2004-2005

kozotti novekedés tekintetében; a 4. kvartilis jelzi a leggyorsabban novekvd vallalatokat.©

2. tablazat

Atmenetmatrix a 2004-es és 2005-6s évekre (5-50 f6s vallalatok)

Novekedési

kvartilisek 2004-2005

2003-2004 Kilép 1'. . 2'. . 3'. . 4'. . Osszesen
kvartilis  kvartilis kvartilis kvartilis

1. kvartilis 3.4% 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% 5.4% 6.7% 25.0%

Osszesen 7.2% 24.0% 24.2% 23.9% 20.7% 100.0%

A téablazat f6atloja tartalmazza azokat a vallalatokat, amelyek ugyanabba a kvartilisbe
tartoztak 2003-2004-ben, mint 2004-2005-ben. Az atloban 1év6 szamok magasabbak a
tobbinél, ami arra utal, hogy perzisztens a novekedés. Az atl6 és a tobbi mezd kozotti
kiilonbség azonban nem tdlsagosan nagy, vagyis a vallalatok novekedési iiteme egyaltalan
nem allandé. A gyors novekedéssel kapcsolatban érdekes, hogy az egyik évben kiilonosen
gyorsan novekvd vallalatok elég nagy valdszintiséggel keriilnek a kovetkez6 évben az alséd
kvartilisbe, ami arra utal, hogy éves tavon érvényesiil az "atlaghoz val6 visszatérés"
jelensége. Ez a megfigyelés arra hivja fel a figyelmet, hogy - a gazelldk definici6janak
megfelelGen - érdemes tobb éves tavon is gyorsan novekvé vallalatokat vizsgélni. A Fiiggelék
1a. és 1b. tablazata tartalmazza az atmenet matrixokat a nagyobb méret(i véllalatokra és az 5

fénél tobbet foglalkoztatok teljes mintéjara is.

A gyors novekedésii periodus tipikus hosszisagat a 3. tablazat mutatja be. A tablazatbol
megfigyelhetd, hogy hanyszor fordult el6 a mintaban, hogy egy véllalat 1, 2, 3 stb. egymast
kovetd évben 20 szézaléknal gyorsabban novelte értékesitését. Ha egy vallalat tobb, de nem

egymast kovet6 évben is 20 szazaléknal gyorsabban novekedett, akkor az kiilon "névekedési

6 A t6bbi évre és a novekedés kiilonb6zé mutatébira is hasonlé eredményt kaptunk.
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eseménynek" szamit. A gyors novekedésli periodusok hosszat csak azoknal a vallalatoknal
lehet pontosan meghatarozni, amelyek az id6szak elején és végén nem novekedtek gyorsan,
igy az ilyen "novekedési eseményeket" elkiiloniilten kezeltiik azoktol, amelyek az id&szak
kezdete el6tt kezd6dtek vagy az idGszak befejez6dése utan végzédtek. A tablazat azt mutatja,
hogy nagyon sok véllalat esetében figyelhet6 meg egy-két évig tart6 gyors novekedés, és a
vallalatok egy kisebb, de szamottevl csoportja - a gazellak - 3 vagy tobb évig is gyorsan

novekedett. (Tobbi vallalatra 1d. Filiggelék 2a. és 2b. tablazat.)

3. tablazat

20%-0s arbevétel novekedésnél magasabb novekedéstii évek eloszlasa
(5-50 f6s vallalatok)

Y \ Egész Y . Egész
Oyors s 1ddszakon  JO0SaK - M0k - ggan ldészakon  JO0Sak o HOszK o gsga
nov! u beliil J r EVEEEN 1 alatt Osszesen beliil Jen mar gvegen alatt Osszesen
idgszak lezailott gyorsan gyorsan orsan lezailott gyorsan gyorsan orsan
hossza J novekedett novekedett 8y J novekedett novekedett 8y

novekedett novekedett

1év 38365 6481 8170 53016 80.48% 68.73% 75.11% 77.99%
2 év 7564 2183 1964 11711 15.87% 23.15% 18.06% 17.23%
3 év 1378 560 522 2460 2.80% 5.94% 4.80% 3.62%
4 év 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%
8 év 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 iitemek vizsgalata tehat Osszhangban van azokkal a kiilfoldi
tapasztalatokkal, mely szerint a gyorsan novekvd vallalatok kis csoportja nagymértékben
hozzajarulhat a teljes vallalati szektor kibocsatasdnak vagy foglalkoztatasanak
novekedéséhez, és a gyors novekedési periddusok perzisztensek, de altalaban atmenetiek.

Ezek a mintazatok indokoljak a gazellakra épit6 elemzést, amelyre a kovetkez$ fejezetek

éplilnek.

A GAZELLAK SZAMA ES JELLEMZOI

A 4. tdblazat mutatja be a minta elemszamot és a kiilonféle definiciok szerint gazellanak
mindsiilé vallalatok szaméat az 5-50 f6t foglalkoztatd vallalatok, a Fiiggelék 3a. és 3b.
tablazata pedig az 51-250 f6s, illetve a 4 f6 feletti vallalatok korében. Erdemes megjegyezni,
hogy a gazelldkat mindig a teljes minta alapjan (vagyis a legalabb o6t 6t foglalkoztatd

vallalatok korében) definialtuk, és nem kiilon-kiilon az egyes almintak esetében.
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Lathato, hogy a foglalkoztatas és az arbevétel alapjan definialt gazellak szama eltéré: az
5-50 f6t foglalkoztat6 vallalatok koziill nagyjabol masfélszer annyi volt képes évi 20
szazalékkal novelni real arbevételét egy-egy harom éves idGszak soran, mint amennyi
hasonl6é iitemben novelte alkalmazottjai szamat. Az arbevétel és foglalkoztatas alapjan
definialt gazellak szdma kozotti kiilonbség még ennél is nagyobb a 40 szézalékos novekedés
esetében. Ezek a szdmok azt mutatjak, hogy sok gyorsan noévekvd vallalat elsGsorban a
tékeallomany és/vagy a termelékenység novelésével tud novekedni, foglalkoztatottjai
szamat pedig ennél alacsonyabb aranyban noveli. Hasonlé minta rajzolodik ki a nagyobb

vallalatok korében is.

4. tablazat

Gyorsan novekvo vallalatok szama kiilonb6z6 definiciok szerint
(5-50 f6s vallalatoknal)

2000-2003 2002-2005 2005-2008

Vallalatok az idGszak elején 38169 42690 54425

Az idGszak végén poritiv szami - - 8 .................................

foglalkoztatottal rendelkezd vallalatok 975 30064 35954

Gazella vallalatok az alkalmazottak szama 1001 5991 276

alapjan: leggyorsabban névekvd 5% ot B 2 A

Gazella vallalatok az alkalmazottak szama 3 )

alapjan: leggyorsabban névekvé 1% 39 st M

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:

leggyorsabban novekvd 5% 1953 2ot 2 761 _________________________

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:

leggyorsabban novekvo 1% 386 a6 M

Gazella vallalatok az alkalmazottak szama 2640 021 6

alapjan: 20%-nal gyorsabb 4tlagos novekedés 4 303 3464

Gazella vallalatok az alkalmazottak szama 666 8o

alapjan: 40%-nal gyorsabb atlagos novekedés 4 9

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan: 20% +

3 éves inflciéndl gyorsabb tlagos novekedés 4198 3044 3876
; ; , A

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan: 40% + 1685 1354 1478

3 éves inflacional gyorsabb atlagos novekedés
Gazella vallalatok a Schreyer-index alapjan
(foglalkoztatottak szerint) 3125 3542 4424
Gazella vallalatok a Schreyer-index alapjan
(arbevétel szerint)

2834 3405 4086

Az abszolut és relativ novekedés alapjan besorolt gazellak Osszehasonlitasabdl az is
latszik, hogy a vallalatok leggyorsabban novekvo 1, illetve 5 szazaléka nagyon gyorsan béviti
foglalkoztatottjai szamat: 2000 és 2003 kozott az 5-50 {6t foglalkoztato vallalatok folotti
vallalatok 7 szdzalékanak foglalkoztatasa novekedett gyorsabban évi 20, és 1,7 szazaléka 40

szazaléknal.

Az 5. tablazat mutatja a gazella és nem gazella vallalatok megoszlasat az 5-50 f6t

foglalkoztato vallalatok korében, és a Fiiggelék ga. és 4b. tablazata tartalmazza ezeket a
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szamokat a nagyobb vallalatok esetében. A tablazat a Schreyer-kritérium (real-arbevétel

alapt) és a legalabb évi atlagosan 20 szazalékos real arbevétel-novekedést megkoveteld

(OECD) gazella-definici6 szerint csoportositja a vallalatokat.

5. tablazat

Gazella és nem gazella vallalatok megoszlasa 5-50 f6s vallalatok kozott

(2005-2008)

Schreyer OECD

: TG6bbi T6bbi

Gazelladatat - G2%€lla aalat
Méret kategoriak szerint
' 5-10 £6 | 38.8% 62.6% | 63.7% 60.6% |
111-20 6 | 28.6% 24.0% | 23.2% 24.4% |
' 21-50 £6 | 32.6% 13.4% | 13.1%  15.0% |
(Osszesen | 100% _ 100% | 100% _ 100% |
-Iparagak szerint
 IT el6allit6 feldolgozoipar | 0.8% 0.5% | 0.7% 0.5%
| IT el6allito szolgaltatas 1 3.6% 2.6% | 4.1% 2.6%
| IT-t felhasznal6 feldolgozoipar | 5.7%  7.7% | 8.6%  7.5%
. IT-t felhasznl6 szolgaltatds | 30.4% 25.2% | 21.2%  25.9%
fe‘f(‘l’gfggzgggenz“’ 27.5% 28.9% & 31.3%  28.6%
;52{;2?& gsmtenzw 20.9% 20.4% : 22.2% 20.3%
i Kevésbé IT intenziv egyéb 11.1% 14.7% | 11.8%  14.6%
Osszesen 4 100% ___100% | 100% _ 100% |
:Régiok szerint
| Kzép-Magyarorszagi Régi6 | 50.4%  45.0% | 47.3%  45.3%
| Eszak-Magyarorszagi Régio 1 6.5% 8.0% | 7.2% 7.9%
' Eszak-Alfoldi Régi6 8.9% 10.1% | 8.9%  10.1%
| Dél-Alfé1di Régi6 10.5% 10.6% | 11.1%  10.5%
| Nyugat-Dunantili Régi6 8.6% 8.9% 9.8% 8.8%
| K6zép-Dunantili Régi6 8.2% 9.8% | 87%  9.7%
| Dél-Dunantali Régi6 57%  7.6% | 6.6%  7.5%
Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga 1.1% 0.1% 0.3% 0.1%
(Osszesen i 100% _ 100% | 100% __ 100% |
:Kor szerint
| 2005-ben jott létre 21.3% 16.4% | 37.1%  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%
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A késbébbi empirikus eredmények értelmezése szempontjabol 1ényeges attekinteni a két
definicio kapcsolatat. El6szor is a kétfajta definicio kivalasztasakor torekedtiink arra, hogy
nagyjabol ugyanannyi vallalatot mindsitsiink gazellanak, és igy oOsszehasonlithatoak
legyenek az eredmények. Ez a Schreyer-definici6 alapjan bizonyult egyszertibbnek, hiszen ez
a definici6 éppen a vallalatok leggyorsabban novekvé 10 szazalékat mindsiti gazellanak. Ez a
teljes mintdban igaz, de az egyes almintdkban (mint a {6 szévegben hasznalt 5-50 {6 kozotti
vallalatok esetében) a Schreyer-gazellak aranya eltérhet a 10 szazaléktol, illetve eltérést
okozhatnak egyes véaltozok esetében a hianyzé adatok. Az OECD definici6 esetében a 20
szazalékos real arbevétel novekedés jelentett olyan korlatot, amely alapjan a cégek

nagyjabol 10 szazaléka szamitott gazellanak.

Méret szerint vizsgalva a vallalatok eloszlasat egyértelmtien latszik, hogy a Schreyer-
definici6 szerint sokkal tobb nagyobb vallalat szdmit gazellainak, mint az OECD definici6
szerint. Ez természetesen 0sszhangban van azzal, hogy a Schreyer-definiciéban a szézalékos
novekedés mellett az abszolat novekedés is szerepel. Ez azzal a hatassal is jar, hogy a
Schreyer-gazellak kozott a kisvallalatok aranya jelent6sen alacsonyabb, a nagyvallalatok
aranya pedig jelentGsen magasabb, mint a tobbi vallalat korében. Ez az OECD definici
esetében forditva van, bar ebben az esetben sokkal kevésbe tér el a gazellak méret szerinti
eloszlasa az Osszes vallalatétol. A kétféle gazella definicidonak ez a jellemzdje ahhoz vezethet
a tovabbi empirikus elemzések soran, hogy a mérettel Osszefiiggé valtozok mért hatasa

fiigghet a pontos definiciotol.

Az iparag informacios technolégiahoz valo viszonya alapjan elmondhato, hogy az 5-50
f6t foglalkoztatd gazelldk minden tipusd iparagban jelen vannak, nem korlatozédnak a
csticstechnologiai szektorra. A gazella véllalatok aranya - a tobbi vallalathoz képest - az
egyéb iparagakban a legalacsonyabb, de itt sem sokkal alacsonyabb, mint a szektor stlya az
Osszes véllalat korében: mig a (Schreyer-gazelldk) 11,1 szazaléka miikodik ezekben az
iparagakban, addig a nem-gazellaknak 14,7 szazaléka. A tablazat alapjan az IT-t felhasznalo
szolgaltat6 iparagakban a legmagasabb a Schreyer-gazelladk aranya az egyéb vallalatokhoz
képest, az OECD gazellaknal pedig a kevésbé IT intenziv feldolgozoiparban van a legtobb

gazella az 0sszes vallalathoz viszonyitva.
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2. abra

Schreyer-gazellak iparagak kozotti megoszlasa (2005, 5-50 fos vallalatok)

5-50 fds

vallalatok 0 M ICT termeld
feldolgozoipar

W ICT termeld szolgaltatas

W ICT-t hasznalo
feldolgozoipar

M ICT-t hasznalod szolgaltatas

B Kevesbe ICT intenziv
feldolgdzdipar

W Kevésbeé ICT intenziv
szolgaltatas

m Kevéshé ICT intenziv
Gazellak egyéb

A gazellak iparagak kozotti megoszlasa nem tiinik kiilonosebben stabilnak: 2002 és
2005 kozott az IT elGallitd, felhasznalo és kevésbé IT intenziv szolgéltatasok esetén voltak a
leginkabb tilreprezentaltak a Schreyer-definici6 alapjan besorolt gazellik. Azonban a
kevésbé IT-intenziv egyéb ipardgakban is nagyobb ardnyban fordultak el§, mint az egyéb
véllalatok (1d. Fiiggelék Fi. tablazat). Osszességében az mondhat6 el tehat, hogy minden
tipust iparagban vannak gyorsan novekvd vallalatok, és az, hogy melyik iparagban van a

legtobb gazella, idGszaktdl és definiciotol fliggben valtozhat.

A 6. tdblazat mutatja be, hogy milyen moédon alakul a Schreyer-definici6 szerinti
gazellak ardnya a kiilonboz6 ipardgakban méretkategoridk szerint. Az iparagak szerinti
bontasbdl latszik, hogy a nagyvéllalatok legnagyobb aranyban az IT-t intenziven el8allitd
vagy felhasznalo feldolgozoipar és szolgaltatasok esetében valnak gazellavd. Az OECD
definicié szerint szamitott gazelldk esetében jelentSsen kisebb a nagyvallalatok stlya a
gazellak kozott, de az igaz marad, hogy az IT-t intenziven felhasznal6 ipari és szolgaltatasi

iparagakban a legnagyobb a gazellak ardnya a nagyvallalatok kozott.
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6. tablazat

A Schreyer-kritérium szerint gyorsan novekvo vallalatok megoszlasa

technologia és méret szerint

2000-2003 Létszam

, ) ) ) 51- 101- 251- Gazellak
Iparag 6-10 11-20 21-50 100 250 =00 >500  yesresen
ICT termeld feldolgozoipar 4.2% 9.2% 11.3% 8.7% 38.7% 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 hasznalo feldolgozoipar 3.0% 4.7% 7.5% 12.3% 18.5% 35.3% 31.7% 7.6%
ICT-t hasznal6 szolgaltatas 56% 9.7% 21.4% 31.0% 42.9% 42.9% 63.2% 28.7%
E?ggiggzgcigalntenzw 3.8% 55% 9.4% 16.1% 25.4% 40.4% 48.9% 28.2%
Kevésbé ICT intenziv szolgaltatds | 5.9% 10.7% 17.0% 24.5% 29.5% 34.5% 76.1% 19.4%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 4.4% 8.2% 10.6% 19.2% 40.5% 53.5% 78.0% 12.3%
Gazellak 6sszesen 20.9% 21.8% 23.1% 12.9% 10.5% 5.4% 5.4% 100.0%
2002-2005 Létszam

. ) } ) 51- 101- 251- Gazellak
Iparag 6-10 11-20 21-50 100 250 =00 >500 Bsszesen
ICT termel§ feldolgozoipar 10.7% 3.3% 20.0% 29.2% 30.4% 55.6% 60.9% 1.5%
ICT termeld szolgaltatas 4.5% 14.2% 18.2% 34.8% 63.6% 50.0% 69.2% 3.4%
ICT-t hasznalo feldolgozoipar 2.0% 4.2% 8.3% 14.9% 26.1% 33.3% 37.7% 7.4%
ICT-t hasznal6 szolgaltatas 53% 9.9% 19.0% 25.4% 31.5% 458% 42.5% 25.0%
E?ggiggzgcigalntenzw 4.2% 6.2% 10.7% 19.8% 33.7% 34.9% 51.2% 30.5%
Kevésbé ICT intenziv szolgaltatds | 5.5% 9.5% 16.5% 26.4% 35.6% 32.7% 76.0% 18.9%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 58% 7.8% 13.7% 21.8% 34.9% 56.4% 725% 13.3%
Gazellak 6sszesen 22.4% 22.0% 22.8% 12.4% 11.3% 4.3% 4.9% 100.0%
2005-2008 Létszam

. ) ) ) 51- 101-  251- Gazellak
Iparag 6-10 11-20 21-50 100 250 =00 >500  yecresen
ICT termel§ feldolgozoipar 6.4% 16.0% 14.9% 25.0% 37.0% 33.3% 65.4% 1.2%
ICT termeld szolgaltatas 6.4% 11.7% 23.6% 31.0% 64.9% 55.6% 64.3% 3.4%
ICT-t hasznalo feldolgozoipar 3.0% 4.8% 13.3% 24.1% 29.7% 451% 61.2% < 7.6%
ICT-t hasznalo szolgaltatas 56% 10.2% 23.5% 34.5% 39.2% 66.0% 57.8% 26.0%
E‘fgifggzgcigazntenzw 43% 7.5% 135% 26.6% 39.7% 50.7% 58.5%  33.1%
Kevésbé ICT intenziv szolgaltatds | 5.2% 8.2% 16.0% 27.3% 32.0% 41.2% 49.1% 18.0%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 3.5% 6.7% 124% 26.0% 38.8% 59.5% 59.0% 10.8%
Gazellak 6sszesen 23.9% 21.1% 23.6% 13.3% 10.1% 4.0% 4.0% 100.0%

A gazellak teriileti megoszlasat az 3. dbra mutatja. A Budapestet is magéiba foglalo

kozép-magyarorszagi régioban miikodik az Osszes magyar gazella fele, mig a tobbi

viszonylag egyenletesen oszlik meg a tobbi régié kozott. A régiok kozotti megoszlas szerint

altalaban nem figyelhet6k meg jelent6s kiillonbségek a gazellak és a tobbi vallalat kozott. A

31



Fiiggelék F2. tablazataban megmutatjuk, hogy ez igaz az egyes méretkategoriak esetében is:
nem a kiillonb6z6 régidkban megfigyelhet6 eltér6 meéret-eloszlas magyarazza azt, hogy
minden régioban hasonl6 a gazelldk ardnya a véllalatok kozott. 100 f{6ig Kozép-
Magyarorszagon erésebben reprezentaltak, ezutan itt kevésbé vannak jelen, 100-250 6

kozott pedig leginkdbb K6zép-Dunantilon.

3. abra

Schreyer-gazellak regionalis megoszlasa (2005, 5-50 f6s vallalatok)

5-50 fés B Kdzep-Magyarorszagi
vallalatok s Reégio

\ W Eszak-Magyarorszagi
Reégio
W Eszak-Alfoldi Régid
' m Dél-Alfoldi Régio
‘ B Nyugat-Dunantuli Reégio
W Kézép-Dunantuli Régio

- Gazelldk m Dél-Dunantuli Regio

Az 5. tablazat utolsé része mutatja a vallalatok kor szerinti eloszlasat a 2005-2008-as
id6szakban. Ennek legfontosabb iizenete az, hogy nem csupan fiatal vallalatok
novekedhetnek gyorsan: mindkét definicié szerint igaz, hogy a gazellak tobb mint 46
szazaléka legalabb 2 éves. A Schreyer-definici6 esetében a gazellak megoszlasa kozelebb van
a tobbi vallalat kor szerinti megoszlasahoz. Az OECD-definici6 alapjan gazellanak szamit6
véllalatok kozott azonban sokkal tobb fiatal vallalat van, mint a nem OECD-gazella
vallalatok kozott; ez mutatja a fiatal, gyorsan novekvd vallalatok nagy stlyat a szazalékos

értelemben gyorsan novekvé vallalatok kozott.

A vallalati novekedés egyik legfontosabb meghatarozoja a termelékenység. Ezért
megvizsgaljuk, hogy mennyire fiigg Ossze a gyors novekedés a termelékenységgel a

feldolgozobiparban.

Ahogy a 7. tablazat is mutatja, a termelékenység a nagyobb véallalatoknal magasabb.”
Fontosabb a tanulmany szemszogébdl az észrevétel, hogy a gazelldk minden méret

csoportban magasabb termelékenységet mutatnak, mint az tobbi vallalat. Mivel az OECD

7 Bz az eredmény részben modszerfiiggs.
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gazellakban tobb a kis cég, ez a kiilonbség itt kisebb, mint a Schreyer-gazellak esetében,

azonban a kiillonbség minden esetben jol lathato.

7. tablazat

A gazellak és a tobbi vallalat termelékenysége (2006)

Osszes Schreyer OECD
vallalat gazella gazella
5-20 6 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 gazellak a 2002-2005-0s novekedés
alapjan értend6k
Az eredmények szerint a gazellak termelékenyebbek — vagyis magasabb hatékonysaggal
hasznaljak a t6ke és munka inputokat - mint az azonos méretkategoriaba tartozé vallalatok
atlaga. A gazella-1ét és a magas termelékenység kozott természetesen kétiranya Gsszefliggés
allhat fenn: egyrészt a termelékenységi elony jelentheti a gyors novekedés forrasat, masrészt

a gyors novekedés megteremtheti a hatékony termelési modszerek bevezetésének feltételeit.

A GAZELLAK SZEREPE A FOGLALKOZTATAS NOVEKEDESBEN

Gazdasagpolitikai szempontbdl leginkabb talan azért 1ényeges a gazellak vizsgalata, mert az
ilyen vallalatok nagy szerepet jatszhatnak a munkahelyteremtésben. Ezt gy
szamszer(sitjiik, hogy kiszdmoljuk, 0sszesen hany munkahelyet teremtettek a mintdban
szereplé vallalatok, majd 0Osszeadjuk, hogy héany munkahely koszonhet6 ebbdl a

kiilonboz6képpen definialt gazellaknak.
Pontosabban, a mintaban szerepld vallalatok altal teremtett munkahelyek szamat agy

kaphatjuk meg, ha 6sszegezziik, mennyivel nétt harom év alatt azoknak a % id8szakban

miikodoé vallalatoknak a foglalkoztatasa, amelyek novelték alkalmazottjaik szamat:

(3)
[Munkahalytaremtas) jt= Fu( Kempd ((i.t) = Wempd (Lt +3))E K(Lampd .t +3)-N Lampd  (n2)

ahol #MPse az L+ vallalat alkalmazottjainak szdma a t- évben. A gazellak altal teremtett

munkahelyeket agy kapjuk meg, ha elvégezziik ezt a szamitast a gazellak almintajan is.

A 4. dbra mutatja a gazellak szamat és foglalkoztatasban jatszott szerepét a 2002-2005-

0s idészakban az 6t f6nél nagyobb vallalatok korében. Az dbra azt mutatja, hogy a Schreyer-
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gazellak (definici6 szerint) az Osszes vallalat 10 szazalékat tették ki 2002-ben. A Schreyer-
gazellak mérete nagyobb volt 2002-ben, mint az atlagos vallalat, aranyuk a foglalkoztatottak
kozott 37 szazalék koriil alakult. A gyors novekedés hatasara azonban 2005-re mar 50
szazalékra n6tt aranyuk a foglalkoztatottak tekintetében.

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

Az OECD-definici6 szerint a véllalatok 7 szazaléka szamit gazellanak, ezek kezdeti
mérete viszont jelentésen kisebb volt, mint az atlagos vallalat foglalkoztatottjainak szama.
Az id6szak végére azonban az ezek altal a vallalatok altal foglalkoztatott dolgozok aranya

nagyjabol megkétszerez6dott.

4. abra

A gyorsan novekvo vallalatok aranya a foglalkoztatasban (2002-2005)

Gagzellak (Schreyer), 2002-2005 Gazellak (Schreyer, 20 f6 alatt), 2002-2005 Gazellak (OECD), 2002-2005
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A 8. tablazat mutatja, hogy milyen médon jarultak hozza a kiilonféle médon definialt
gazelldk a munkahelyteremtéshez az 5-50 f6s vallalatok korében. A foglalkoztatas
novekedése alapjan definialt gazelladk hozzajarulasa — nem meglep6 modon - igen magas: a
dolgozbi szamat leggyorsabban noveld 5 szazaléknyi vallalat 52,2%, a leggyorsabban

novekvd 1 szazalék pedig 25,2% szazalékban jarult hozza az 5-50 f6 kozotti vallalatok
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munkahelyteremtéséhez 2002 és 2005 kozott. Az aranyuk ehhez hasonl6 2005 és 2008

kozott is. Még ennél is latvanyosabb azonban az abszolat szazalékos novekedés alapjan

definialt vallalatok teljesitménye: a foglalkoztatasukat legalabb évi 20 szazalékkal noveld

kisvallalatok a kisvallalati munkahely teremtés kozel hatvan szazalékat, a foglalkoztatasukat

legalabb évi 40 szazalékkal noveld vallalatok pedig kozel harmadat adtak.

A tablazat jol mutatja, hogy az arbevételiiket leggyorsabban novel§ vallalatok nem

feltétlentil novelik foglalkoztatasukat is hasonl6 iitemben. Amennyiben azonban abszoltut

szazalékos értelemben definidljuk a gazellakat, akkor sokkal kisebb kiilonbség figyelhetd

meg a foglalkoztatas- és arbevétel alapt definicidk kozott, megmutatva, hogy az igy képzett

csoportok kozott sok atfedés van.

8. tablazat

A gazellak szerepe a munkahelyteremtésben (5-50 f6s vallalatok)

2000-2003 2002-2005 2005-2008

Gazellak Vrgﬁggt Aréany | Gazellak V'g(l)lté)l});t Arany | Gazellak VTé(l)lta)lEt Arany
Gazella vallalatok az alkalmazottak
SZéml? alapjan: leggyorsabban 47539 45302 51.2%: 55699 51050 52.2%: 59509 54145 52.4%
novekvd 5%
Gazella vallalatok az alkalmazottak
SZéml? alapjan: leggyorsabban 22237 70604 24.0%: 26872 79877 25.2%: 25415 88239 22.4%
novekvd 1%
Gazella vallalatok az arbevétel o o o
alapjén: leggyorsabban novekvé 5% 24411 68430 26.3%: 33133 73616 31.0%: 33847 79807 29.8%
Gazella vallalatok az arbevétel o o o
alapjan: leggyorsabban novekvé 1% 7342 85499 7.9% = 11278 95471 10.6% 9833 103821 8.7%
Gazella vallalatok az alkalmazottak
szlélma alapjél?:dzo%—nél gyorsabb 54034 38807 58.2%! 63673 43076 59.6% 66103 47551 58.2%
atlagos novekedés
Gazella vallalatok az alkalmazottak
szf\ma alapjél?:d4o%-nél gyorsabb 28462 64379 30.7% - 35036 71713 32.8%: 34139 79515 30.0%
atlagos novekedés
Gazella vallalatok az arbevétel
alapjan: 20%+3 éves inflacional 39314 53527 42.3%: 40045 66704 37.5%: 37449 76205 33.0%
gyorsabb atlagos novekedés
Gazella vallalatok az arbevétel
alapjan: 40% + 3 éves inflacional 21261 71580 22.9% 25194 81555 23.6% 21351 92303 18.8%
gyorsabb atlagos novekedés
Gazella vallalatok a Schreyer-index o o o
alapjén (foglalkoztatottak szerint) | 64171 28670 69.1% | 74505 32244 69.8%| 81086 32568 71.3% |
Gazella vallalatok a Schreyer-index 38355 54486 41.3% 48181 58568 451% 52221 61433 459%

alapjan (arbevétel szerint)

A foglalkoztatottak szerint késziilt Schreyer-mutat6, amelyben nagyobb a nagyvallalatok

salya, még jobban meg tudja fogni a munkahelyeket teremt6 véllalatokat: 2002 és 2005

kozott az Gj kisvallalati munkahelyek 69,8 szazaléka, 2005 és 2008 kozott pedig 71,3

szazaléka a vallalatoknak ebben a 10 szazalékaban jott 1étre.
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Az 51-250 f6 kozotti vallalatok esetében is nagy aranyban jarulnak hozza a gazellak a
munkahelyteremtéshez. Kiilonosen latvanyos a Schreyer-gazellak szerepe, amelyek 94,5
szazalékkal jarultak hozza a nagyobb vallalatok munkahelyteremtéséhez (Fiiggelék 5a.

tablazat).

6. A GAZELLAVA VALAST MAGYARAZO TENYEZOK

REGRESSZIOS BECSLES

Ebben a fejezetben bemutatjuk, hogy mely valtozok befolyasoltdk a gazellava valas
valoszintiségét. Ehhez a (2) egyenletet becsiiljiik meg, az arbevétel alapjan szamitott
Schreyer és OECD definicidk alapjan. A szamitisokat elvégeztiik a foglalkoztatas alapjan
meghatarozott mutatokra is, ezek a Fiiggelék F8. és Fog. tdblazatokban szerepelnek.
Altalanossagban hasonlé eredményt kaptunk az &arbevétel és foglalkoztatias alapa
definicidknal, ezért a szovegben az arbevétel-alapt eredményeket ismertetjiik, és kiemeljiik,

ha a foglalkoztatas alapjan késziilt definiciok eltér6 eredményeket adnak.

A 9. tdblazat mutatja a (2) egyenlet valtozoira kapott egyiitthatokat a 2005-ben 5-50 {6t
foglalkoztat6 vallalatok esetében, a Schreyer-féle definici6 szerint. A 8. tablazat ugyanezt az
OECD-definici6 szerinti gazellak esetében mutatja. A tablazatok 1. oszlopa tartalmazza az
alapmodellt, a 2. oszlopban kihagytuk a késleltetett fiiggé valtozot, a 3. oszlopban 2
szamjegyl iparag-binaris valtozokat is szerepeltettiink, és a 4. oszlopban szerepeltetjiik az
marginalis hatasat tartalmazza az atlagos értékeiknél. A modellek magyarazo ereje 5-10
szazalék koriil alakul. A Fiiggelék 6a. és 7a., valamint 6b. és 7b. tablazatai mutatjak

ugyanezeket a regressziokat az 51-250 f0s és az 0sszes 5 f6nél nagyobb vallalat esetében.

A Schreyer-definici6 alapjan késziilt szdmitdsokban a késleltetett fliggé valtozo
szignifikans, a kisvallalatok mintajan a becsiilt marginalis hatas 0,11-0,14 koriil alakul: ha
egy vallalat az egyik 3 éves id&szakban Schreyer-gazella volt, akkor minden egyéb
valtozatlansaga mellett 11-14 szazalékkal nagyobb valészintiséggel lesz Schreyer-gazella a
kovetkezd harom éves id@szakban is. Vagyis a magas novekedés bizonyos mértékben
perzisztens, de - ahogy ezt az &tmenetmatrix is mutatta - a perzisztencia nem ttlsagosan
erds: a gazellak tilnyomo tobbsége a kovetkezd id6szakban mér nem lesz gazella. A valtozo
az OECD-definicio esetében is szignifikans és pozitiv, de pontbecslése jelent&sen kisebb. Ezt
magyarazhatja az, hogy a vallalatok abszolit novekedése (amely szdmit a Screyer-
definici6nal) stabilabb, mint a sz&zalékos novekedés. A nagyobb, 51-250 f6t foglalkoztatd

vallalatok esetében a perzisztencia valamivel erdsebb: 0,18-0,23 szazalék koriil alakul a
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Schreyer-gazelldk esetében, és az OECD definicié szerint is magasabb értékeket kapunk,
mint a kisvallalatokra. A nagyobb vallalatok relativ és abszolit novekedése perzisztensebb,
mint a kicsiké.

A Kkésleltetett novekedés pozitiv hatasa teljesen 6sszhangban van az OECD (2010)
tanulmanyban bemutatott eredményekkel, mely szerint a gazella-1ét egy atmeneti jelenség,
és nem a vallalatok allando6 jellemzdje. A nagyobb vallalatok novekedésének nagyobb

stabilitasa kimutathato6 éves adatok mellett is (Coad, 20009, 10. fejezet).

A vallalatok korat leir6 valtozo szintén szignifikans, pontbecslése 0,04-0,06 koriil alakul
a kiilonbozé specifikaciokban, egyértelmiien mutatva, hogy nagyjabol 4-6 szazalékponttal
nagyobb valoszintliséggel valik gazellava egy fiatal vallalat, mint egy minden tekintetben
hasonl6 id6sebb az 5-50 f6t foglalkoztato vallalatok esetében. A nagyobb vallalatoknal ez az

érték még magasabb.

A véllalatok nyereségességét mutatd ROA valtozo kiilonosen a Schreyer-definicié mellett
jatszik fontos szerepet, leginkdbb a kisebb vallalatok mintajjan. Az OECD-gazellak

modelljében viszont nincs szignifikans hatas.

A véllalatok likviditasi helyzetét méré mutatok a Schreyer gazellava valas szempontjabol
szignifikdnsak, az OECD definici6 esetében azonban gyakran negativ értékeket kaptunk.
Ugy tlinik, hogy a likviditis nagyobb szerepet jatszik az abszolat, mint a relativ
novekedésben. A Schreyer-definicié esetében az is kimutathat6, hogy a szolvencia hatasa
nem linearis. Az 5-50 f6t foglalkoztat6 vallalatoknal a masodik és harmadik kvartilisbe
tartozo vallalatok valnak nagyobb eséllyel gazellava. A talsdgosan alacsony szolvencia az
eredmények alapjan akadalyozza a novekedést. Erdekes médon a nagyon magas szolvencia
mutatoval rendelkez6 kisvallalatok novekedése alacsonyabb. Elképzelhetd, hogy az oksag itt
inkabb forditott, mert a lassabban novekvs, de nyereséges vallalatokban sok készpénz
gyilik Ossze, de az is lehet, hogy tal kicsi az ilyen kisvéllalatok mintdja a pontos
identifikdcibhoz. Amennyiben nem &arbevétel, hanem foglalkoztatis alapjan definialjuk a
gazellakat, akkor a Schreyer-definicié esetében a jobb szolvencia mindig javitja a gazellava
valds esélyét, mig az OECD definici6 alapjan ugyanez megfigyelhet6 a 4. kvartilis
kivételével. (Fiiggelék F8. és Fo. tablazat).

A tanulmany irdsa soran tobbfajta — itt be nem mutatott - likviditdsi mutatot is
képeztiink, és megbecsiiltiik a hatasukat. Osszességében elmondhatd, hogy a kimutatott
hatasok nem voltak nagyok, és nem bizonyultak talsagosan stabilnak sem. Arra
kovetkeztethetiink, hogy a mérlegbdl kiszamitott likviditasi mutatok nem tudjak igazan jol

eldre jelezni a vallalatok jov6beli novekedését.

A tulajdonnal kapcsolatos valtozok azt mutatjak, hogy az allami tulajdon a Schreyer-
definici6 alapjan besorolt kisméretli gazellaknal negativan befolyasolja a gazellava valas
valoszintiségét, de az eredmény nem stabil a kiilonboz6 definiciok és specifikaciok esetében.
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A kiilfoldi tulajdonban 1év6 vallalatok azonban minden definici6 és méret esetén nagyobb
eséllyel valnak gazellava. Ebben szerepet jatszhat az, hogy az ilyen vallalatok konnyebben

juthatnak hozza a novekedéshez sziikséges tudashoz és pénziigyi forrasokhoz.

A munkaer6 képzettségét kozelité relativ bér valtozok azt mutatjak, hogy az abszolat
novekedésben (a Schreyer-definici6 szerint) elényt jelent a legmagasabban képzett
munkasok jelenléte: a kisvallalatoknal csak a legmagasabb kvartilishez tartozo egyiitthato
pozitiv, mig az 50 fénél nagyobb vallalatok esetében a harmadik és a negyedik is az. A csak
relativ novekedést vizsgald6 OECD-definicio mellett ez az el6ny nem mutathato ki, s6t az
eredmények inkabb azt mutatjak, hogy a legalacsonyabb bérkoltséggel m{ikod6 vallalatok

novekednek a leggyorsabban.

A méret esetében visszakapjuk a leir6 eredményeket: a Schreyer-definici6 inkabb a
nagyobb, az OECD definici6 pedig inkabb a kisebb vallalatoknak kedvez.

A regiondlis valtozokra kapott eredmények azt mutatjak, hogy a kisebb vallalatok
teriileti elhelyezkedésének nincs jelentGs szerepe. Az orszag fejletlenebb térségeiben
(els6sorban a dél-dunantili és az észak-magyarorszagi megyékben) valamivel kisebb
valoszintiséggel valnak gazellava a vallalatok. Ez a hatas kozgazdasagi szempontbdl azonban

nem tualsagosan erds, a pontbecslések 1 szazalék alatt vannak.

Teszteltiik azt is, hogy esetleg egyes régiokban lejatszod6 eltéré iparagi dinamika
meghatarozza-e a gazelldk kialakulasanak valoszintiségét. Ehhez regionalis-iparagi
novekedés kereszthatasokat szerepeltettiink a regressziokban. Az el6z6ekhez hasonléan

nem kaptunk szamottevd hatasra utalé eredményeket3.

Osszességében elmondhatd, hogy a gazellava valas Magyarorszagon nem jellemzéen a
nagy régiokban miikodo székhely fliggvénye. Természetesen ettdl fliggetleniil a megyei, vagy

varosi hatas szamottevd lehet, ezt azonban jelen elemzés nem tudja vizsgalni.

Az iparag technologiai jellegét leird valtozok - a leiré eredményekhez hasonléan - nem
mutatnak talsdgosan konzisztens képet. Az kideriil, hogy a szolgaltatdsokban miikodo
vallalatok nagyobb valdszintiséggel valnak gazellavd az alap-kategdriat jelenté "egyéb"
(elsGsorban épitbipari) vallalatokhoz képest, de ezen beliil nem rajzolodik ki élesebb kép.
Ugy latszik, hogy Magyarorszagon az ipari és szolgaltatasi szektorokban - akar IT-
intenzivek, akar nem -, hasonl6 valbészintiséggel valnak gazellava a vallalatok. Ez az
eredmény arra utal, hogy a csticstechnologiainak mindsiil6 szektorok stlyanak novekedését
célz6 gazdasagpolitika nem feltétleniil noveli meg a gyorsan novekvé vallalatok aranyat. A
foglalkoztatas szerinti gazella definiciokban a nem ICT szolgaltatasok és feldolgozdipar is
szignifikdnsan pozitiv, ami arra utal, hogy a sok munkahelyet teremté vallalatok sem a

csucstechnolodgiai szektorokban koncentralédnak.

8 Az eredmények elérhet6k a szerz6knél.
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A gazellava valast magyarazo tényez6k
(Schreyer-definici6, 2005-2008, 5-50 f6)

9. tablazat

Késleltetett 2o . Aoi T Asi 4tl
Valtozok Alapmodell novekedés d Jegyu iparagl  /paragl al'agos
nélkil ummykkal novekedéssel
Késleltetett Gazella dummy  0.138%%* 0.115%%* 0.137%%*
(schreyer) (0.009) (0.009) (0.009)
2 évnél fiatalabb 0.038%*** 0.032%%* 0.044%%* 0.039%**
(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)
Solvency: 2. kvartilis 0.015%%* 0.017%%* 0.015%** 0.015%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Solvency: 3. kvartilis 0.014%** 0.015%%* 0.015%%* 0.014%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Solvency: 4. kvartilis -0.008*** -0.007%* -0.006** -0.008%***
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Negativ sajat t6ke -0.028%** -0.028%** -0.020%%* -0.028%%*
(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)
Kiilf6ldi tulajdon dummy 0.048%** 0.055%*%* 0.029%** 0.048%**
(0.005) (0.005) (0.004) (0.005)
Relativ bér: 2. kvartilis -0.013*** -0.013*** 0.001 -0.012%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Relativ bér: 3. kvartilis -0.012%*% -0.012%*% 0.010%** -0.011%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Relativ bér: 4. kvartilis 0.023%** 0.027%** 0.044%** 0.024%%*
(0.003) (0.003) (0.004) (0.003)
Méret: 21-50 6 0.043%%* 0.052%%% 0.040%** 0.043%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Méret: 6-10 {6 -0.040%** -0.044%** -0.037%** -0.040%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Dél-Dunéantuli Régio -0.013%%* -0.014%%* -0.011%*¥ -0.014%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Kiemelt Ad6zok Igazgatdsdga 0.176%** 0.233%%* 0.100%* 0.175%%*
(0.047) (0.052) (0.039) (0.048)
Ko6zép-Dunantuli Régid -0.009** -0.009** -0.010*** -0.010%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Ko6zép-Magyarorszagi Régi6  -0.001 0.001 -0.003 -0.003
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Nyugat-Dunantuli Régio -0.004 -0.005 -0.003 -0.007*
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Eszak-Alfoldi Régié -0.005 -0.006 -0.005 -0.005
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Eszak-Magyarorszagi Régi6  -0.009** -0.010%% -0.009** -0.008*
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
ICT feldolgozoipar -0.008* -0.011%%¥ -0.011%%*
(0.004) (0.004) (0.004)
Nem ICT feldolgozoipar 0.003 0.001 -0.008%*
(0.003) (0.003) (0.003)
ICT szolgéaltatasok 0.021%** 0.021%%* 0.013%%*
(0.004) (0.004) (0.004)
Nem ICT szolgaltatasok 0.014%*** 0.015%** 0.007*
(0.004) (0.004) (0.004)
Iparagi-régios atlagos 0.147%%%
novekedés: 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: Fiigg6 valtozd: Gazella-dummy 2005-2008-as idGszakra, a magyarazé valtozok pedig az

idGszak legelején tapasztalhat6 allapotokat mutatjak (2005).

Probit becslés. Az egyiitthatok marginalis

hatast mutatnak a mintaatlagnal. Standard hibak zardjelben talalhatok. *** p<o0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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10. tablazat

A gazellava valast magyarazo tényezok (OECD definicio, 2005-2008, 5-50 f6)

Késleltetett 20 L. Agi T Asi 4tl
Valtozok Alapmodell novekedés (_]1egyu paragl - Iparagl af agos
nélkiil ummykkal novekedéssel
Késleltetett Gazella dummy 0.028%** 0.025%** 0.028%*%
(oecd) (0.006) (0.006) (0.006)
2 évnél fiatalabb 0.057%%* 0.054%** 0.056%** 0.057%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Roa 0.000 0.000 0.000 0.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Solvency: 2. kvartilis -0.000 -0.000 0.001 -0.000
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Solvency: 3. kvartilis -0.005% -0.005% -0.004 -0.005%
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Solvency: 4. kvartilis -0.015%** -0.015%** -0.015%** -0.016%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Negativ sajat t6ke -0.014%** -0.014%** -0.012%** -0.014%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Allami tulajdon dummy 0.006 0.005 0.007 0.005
(0.008) (0.008) (0.009) (0.008)
Kiilfoldi tulajdon dummy 0.029%** 0.029%** 0.025%** 0.029%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Relativ bér: 2. kvartilis -0.021%** -0.021%** -0.017%** -0.020%**
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Relativ bér: 3. kvartilis -0.023%** -0.024%** -0.021%%* -0.023%**
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Relativ bér: 4. kvartilis -0.018%** -0.018%** -0.017%** -0.018%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Méret: 21-50 f6 -0.001 -0.001 -0.003 -0.001
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Méret: 6-10 6 -0.005%* -0.006** -0.005% -0.005%*
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Dél-Dunéntili Régid -0.010%* -0.010%* -0.009** -0.010%*
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga 0.040 0.043 -0.001 0.041
(0.032) (0.033) (0.025) (0.032)
Kozép-Dunantuli Régid -0.009** -0.009** -0.009** -0.009**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Ko6zép-Magyarorszagi Régio -0.004 -0.003 -0.005 -0.005
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Nyugat-Dunéntuli Régid 0.004 0.004 0.003 0.002
(0.005) (0.005) (0.004) (0.004)
Eszak-Alfoldi Régid -0.009** -0.009%* -0.009** -0.008%*
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Eszak-Magyarorszagi Régi6 -0.007* -0.007* -0.007* -0.007
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
ICT feldolgozbipar 0.027%** 0.027%¥* 0.026%**
(0.006) (0.006) (0.006)
Nem ICT feldolgozbipar 0.015%**% 0.015%*¥ 0.010%**
(0.004) (0.004) (0.004)
ICT szolgéaltatasok 0.002 0.002 -0.001
(0.003) (0.003) (0.003)
Nem ICT szolgaltatasok 0.015%** 0.015**% 0.012%**
(0.004) (0.004) (0.004)
Iparagi-régios atlagos 0.057%%*
novekedés: 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: Fiiggd valtozd: Gazella-dummy 2005-2008-as idGszakra, a magyarazo valtozok pedig az
idGszak legelején tapasztalhat6 allapotokat mutatjak (2005).
hatast mutatnak a mintaatlagnal. Standard hibék zéro6jelben taldlhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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Az utols6 oszlopban vizsgéltuk, hogy milyen mdédon befolyasolja a régios konjunktira a
vallalatok novekedését. Ennek elemzéséhez a 2-szamjegyti iparag adott région beliili
novekedését mutatd valtozot is szerepeltetiink az egyenletben. A valtozd becslése
szignifikans, hatidsa kozgazdasagilag is fontos. A gyorsabban fejl6dé iparagakban tobb
gazella talalhato.

Az elemzés kimutatta tehat, hogy a fiatal vallalatok, vagy amelyek a miltban is gyorsan
novekedtek, nagyobb eséllyel valnak gazellava. A nyereségesség, a likviditasi helyzet és a
munkaer6 képzettsége elsGsorban az abszolit novekedést is tekintetbe vevd Schreyer-
definici6 esetében fontos. A konjunktura alakuldsa minden definicié szerint lényegesnek
szamit. A teriileti elhelyezkedés valamint a vallalat iparagi besorolasa pedig egyik gazella-

definicié mellett sem szamitott tal sokat.

Fontos kovetkeztetés az, hogy a kis- és nagyobb vallalatok novekedését hasonld tényezok
befolyasoljak. Néhany kiilonbség azért kimutathat6: a nagyobb vallalatok novekedése
stabilabb, ezeknél a vallalatoknal kevésbé szamit az allami tulajdon és a likviditasi helyzet is
némileg eltéréen befolyasolja novekedésiiket. A kiilonbségeknél 1ényegesebb azonban a

hasonlosag: alapvetden ugyanazok a tényezdék szamitanak.

Az eredmények lényeges eleme az is, hogy a mintaban 1év§ vallalatok novekedését
mindezek a tényezdk csak korlatozott mértékben képesek megmagyarazni: a magyarazo erd
maximum 13 szazalék koriil van. Ez 6sszhangban van azzal a tobb orszagban megfigyelt
eredménnyel, hogy a vallalati novekedés alapvetden egyedi tényezdktdl fiigg (Coad, 2009, 7.
fejezet). Az alacsony magyarazd er6 arra is utal, hogy a gazdasagpolitika is csak alacsony

hatékonységgal tudja el6re jelezni, hogy melyik véllalatokbdl lesznek gazellak.

PAROSITASOS BECSLES

A parositasos becslés a regresszioknal jobban képes kiemelni azt, hogy vannak-e olyan
tényez6k, amelyek egyértelmiien akadalyozzak vagy segitik a vallalatok gazellava valasat,
hiszen a parositas soran minden vallalat szaméara olyan egyedi kontrollcsoportot keresiink,
amely az éppen vizsgalt tényez6t kivéve minden tekintetben hasonlit hozza. Ezt a modszert
kiilonosen alkalmasnak tartjuk gazdasagpolitikai kovetkeztetések levonasara, hiszen
egyértelmiien megmutatja, hogy bizonyos tényez6k megvaltoztatasa javitja-e a vallalatok

novekedési esélyeit. A modszer tovabbi el6nye, hogy kevésbé befolyasoljdk a
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fliggvényformara vonatkozo feltevések, mint a regressziés elemzéseket, és jol latszik beldle,

hogy melyik véllalatnak talal part, ami csokkentheti a szelekcids torzitast.?

Ezzel a modszerrel harom tényezo6t vizsgalunk. El6szor azzal kozelitjiik a vallalatok

likviditasi helyzetét, hogy szolvencia-aranyuk az als6 harminc sz4zalékban van-e. Masodszor

azt vizsgaljuk meg, hogy a kelet-magyarorszagi telephelyt vallalatok kisebb eséllyel valnak-e

gazellavd, mint hasonl6 nyugat-magyarorszagi vagy budapesti tarsaik. Harmadszor

megvizsgaljuk, hogy a vallalat koranak (1-2 éves) szerepét. Az eredményeket a 11. tablazat

tartalmazza

A vizsgalt év 2005, és a fiiggd valtozo azt mutatja meg, hogy gazellava valt-e a vallalat

2005 és 2008 kozott. Az eredmények elemzése azt mutatja meg, hogy a vallalatok talnyomé

tobbségének sikeriilt kozeli parokat talalni, a kiegyenstlyozottsagi tesztek sem jeleznek

problémat. Az eredmények robosztusak a valasztott parositasi modszerre, egy-egy valtozo

kihagyasara, valamint az id6szak megvalasztasara.

Parositasos becslés

11. tablazat

Schreyer-gazellak 5-50 alkalmazott

(1) (2) 3) @ (5) 6)
Valtozo szolvencia  szolvencia fiatal fiatal Kelet-M.o. I;let—
, 5 legkozelebbi 5 legkozelebbi 5 legkozelebbi
Mobdszer szomszéd kernel szomszéd kernel szomszéd kernel
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-gazellak 5-50 alkalmazott
(1) (2) 3) @ (5) 6)
valtozo szolvencia  szolvencia fiatal fiatal Kelet-M.o. I;let—
, 5 legkozelebbi 5 legkozelebbi 5 legkozelebbi
Mobdszer szomszéd kernel szomszéd kernel szomszéd kernel
Becsiilt hatas 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 hibak zardjelben talalhatok, *** p<o.01, ** p<0.05, * p<0.1

A pérositasbol szarmazo eredmények arra utalnak, hogy a vallalat kora jelentds hatassal

van a gazellava valas valoszintiségére — vagyis a gazdasagpolitika szamithat arra, hogy a

fiatal vallalatok nagyobb val6szintiséggel teremtenek sok munkahelyet a jovoben, mint

egyébként minden tekintetben hasonl6 oregebb tarsaik. A likviditasi helyzet javitdsanak a

9 Eliasson és szerzdtarsai (2011)
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Schreyer-gazellava valas szempontjabol szignifikins hatasa van, de csak az egyik
specifikacioban. Osszességében elmondhat6, hogy a regressziés és a parositisos becslés
hasonl6é eredményekre vezetett: a fiatal vallalatok nagyobb valdszintiséggel novekednek
gyorsan, mint a minden szempontb6l hasonl6 idésebb tarsaik, a régié nincs jelentGs
hatassal a gazellava valas valoszinliségére és a likviditasra nem kapunk egyértelmi

eredményeket.

7. EXPORTALAS ES VALLALATI NOVEKEDES

A magyar egy kis nyitott gazdasag, ahol a vallalatok exportja nagymértékben jarul hozza a
GDP-hez. Ez lényegében minden iparagra és vallalati méretre igaz. Ezen feliil a kisebb hazai
piacméret és a gazdasag nyitottsaga miatt a kis- és kozépvallalatok novekedési
milyen Osszefiiggés figyelhet6 meg a feldolgozodipari kis- és kozépvallalatok novekedése,

exportja és termelékenysége kozott.

ELMELETI KERET

A véllalatok azon dontését, hogy exportalnak-e vagy sem, alapvetGen két tényezGcsoport
befolyasolja (pl. Ottaviano és Volpe Martincus, 2009). Az els6 csoportba a vallalatok
kornyezetének jellemzdi tartoznak, az olyan kiils6 hatasok, amelyek meghatarozzak azt,
hogy az exportalas mennyire nyereséges tevékenység. Az masodik tényezd az export
tevékenységekkel jaro elsiillyedt koltségek jelenléte. Az elsiillyedt koltségek (Roberts és
Tybout, 1997) azt eredményezik, hogy az export tevékenységek egyfajta hiszterézis-hatasnak
vannak kitéve: amennyiben az exportalast elésegit6 koriilmények megvaltoztak, az export
tevékenység tovabbra is fennmaradhat, hogy ne veszitse el a vallalat a nagy koltséggel

létrehozott kiilfoldi kapcsolatait.

Az elsiillyedt koltségek jelenlétébdl az is kovetkezhet, hogy az exportalo vallalatok
~Kkivalasztodnak”, és csak bizonyos tulajdonsagokkal jellemezhetd vallalatok kezdenek bele
az export tevékenységekbe (Melitz, 2003). Melitz modelljében a termelékenység hatarozza
meg azt, hogy mely véallalatok exportalnak, de a gyakorlatban ilyen tulajdonsag lehet a
vallalatok mérete, kora és tulajdonosi szerkezete is. A méret példaul a termelékenység egyik

mérdszama is lehet, valamint 6sszefligg a méretgazdasagossaggal is.

A statikus Melitz-modellben sem a vallalat mérete, sem a novekedés dinamikéja nem
jatszik szerepet, az exportalas megkezdése (miutan a sokkok véletlen bolyongast kovetnek)

kizardlag az adott id6pontban elért termelékenységhez kothet§. A valosag persze ennél
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Osszetettebb. Ha az exportalas fix koltsége nemcsak a késébb eladott termékekben mérve
rogzitett, hanem van egy nem oszthaté, nominalisan rogzitett része is, akkor az exportalas
megkezdését meghatarozza a vallalat mérete. A kisebb cégeknek val6szintileg nem éri meg
felvenni egy angolul beszél6 keresked6t vagy egy kiilfoldi szamvitelt ismer6 konyvel6t. Ez a

jelenség az 5-50 {6t alkalmazo cégek esetében kiilonosen fontos.

A bevételek korabbi novekedése egy masik fontos tényezd, hiszen ahogy korabban
lattuk, a novekedés egy perzisztens jelenség. Ha a vallalat is tudataban van ennek, akkor
mar a novekedési szakasz elején is megéri kifizetni neki az exportalas elstillyedt koltségét,
hiszen a dinamikus novekedés utan lesz ra fedezet. Ennek az a kovetkezménye, hogy a
gazellak koziil — a tobbi céggel azonos termelékenység mellett is — tobben exportalnak és

nagyobb valoszintiséggel is kezdenek el exportalni.

Ezen feliill a vallalati életkor is kifejez bizonyos hatékonysagbeli kiillonbségeket,
amennyiben a piaci er6k hatasara hosszabb tavon csak a hatékonyabb vallalatok maradnak
meg a piacon. Az is konnyen elképzelhet6, hogy a likviditasi korlatokkal szembesiil6
vallalatoknak idére van sziikségiik ahhoz, hogy el6teremtsék az exportalas fix koltségéhez
sziikséges forrasokat. A tulajdonosi szerkezet pedig azért lényeges, mert a kiilfoldi
tulajdonban 1évé vallalatok tulajdonosai tobb informécioval rendelkezhetnek a kiilfoldi

piacokrol.

A vallalatok tevékenységi kore szintén meghatarozé lehet az exporttevékenységet
illetGen (Das és szerzétarsai, 2007). Egyrészt bizonyos kiilféldi piacokra csak egy bizonyos
termékminGségi szint felett lehetséges a belépés, ezt pedig meghatarozhatjak a vallalat
jellemz6i, mérete, kapcsolatai vagy elhelyezkedése. Ezért a kornyezeti jellemzok is sok
esetben szamitanak, a kedvezd iparagi és foldrajzi elhelyezkedés nagyobb mértéki
technoldgiai és informacios atterjedési hatasokat eredményezhetnek, amelyek csokkentik az

exportpiacokra valo belépés koltségeit.

EXPORTALAS, TERMELEKENYSEG ES A GAZELLAK

Ebben az alfejezetben azt vizsgaljuk, milyen kapcsolat van a KKV-k gyors novekedése és az
export kozott. Harom kérdést vizsgalunk: (i) aktivabbak-e a gazellak az export piacokon, (ii)
termelékenyebbek-e az exportal6 gazelldk, illetve (iii) szamit-e a gyors novekedés az export

elinditasidban. Minden esetben a feldolgozoipari vallalatokra 6sszpontositjuk figyelmiinket.

(i) Aktivabbak-e a gazellak az export piacokon?

A gazella vallalatok nagyobb aranyban exportalnak, mint a nem gazella cégek. A 12.

tablazat azt mutatja, hogy a vallalatok mekkora része exportalt 2004-2008 kozott (ideértve
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azokat, akik ez id6 alatt kezdtek exportalni, vagy akik nem az 0sszes évben exportaltak). Az
osszes 5 f6 feletti cég esetében a gazellak 75,1-89,9 szazaléka aktiv kiilpiacon szemben a nem
gazellak 53,9 szazalékaval. A kis cégeket tekintve, hasonl6 kiilonbség mutatkozik a gazellak

javara.

12. tablazat

Export aktivitas méretkategorianként (feldolgozodipar, 2004-2008)

Schreyer

Osszes Nem gazella , OECD gazellak
gazellak
osszes 5 6 feletti 57,9% 53,9% 89,9% 75,1%
5-50 6 51,3% 49,7% 78,3% 66,5%
A gazellak az atlagosnal magasabb export-intenzitassal

Expaort érisk as[t&s}g
( Arbavétal)

feldolgozobipari vallalat esetében mutatja meg az export intenzitas alakulasat - a kiilonbség

arannyal mtkodnek. A 13. tablazat az Osszes

minden méretkategoridban szamottev6©. A gazelldk exportintenzitisa egyformén

magasabb minden méret kategoérian beliil.

13. tablazat

Atlagos exportintenzitas méretkategorianként (feldolgozéipar, 2005)

Osszes Schreyer OECD
Foglalkoztatottak , gazellak gazellak

véllalat

(2002-2005) (2002-2005)

1-10 {6 7.6% 12.7% 10.6%
11-50 f6 18.9% 22.4% 24.7%
51-250 16 36.0% 42.8% 44.9%
250-nél tobb 56.6% 63.1% 73.1%

(i1) Termelékenyebbek-e az exportalo gazellak?

A termelékenységi kiilonbségek bemutatasdhoz elGszor is megbecsiiljiik az 6sszes vallalat
teljes tényezd termelékenységét (total factor productivity, TFP). Ez a valtozd azt mutatja,

hogy mennyire hatékonyan tudja egy vallalat felhasznalni eszkozeit és dolgozoit.

Az exportalok termelékenységi elénye minden méretkategorian beliil megtalalhat6. Az
atlagos kiilonbség 7% az 6sszes vallalat atlagos termelékenységének szazalékaban.
Az exportal6 cégek korében vitathatatlan a gazellak termelékenységi elonye. Az 5. abra a

mindig exportalokat és az exportalni kezd6k atlagos termelékenységét mutatja az 0sszes cég

10 Hasonl6 eredményeket kapunk, ha csak az exportal6 cégeket tekintjiik.
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atlagos termelékenységének szazalékaban. Az export kezd6k (EXBE) azon cégek, amelyek
2004-ben és 2005-ben nem exportaltak, de utana (2006-2008) elkezdtek exportalni.

Mindig exportaloknak azokat tekintettiik, akik végig exportaltak 2004 és 2008 kozott.

A kiilonbség leginkabb a kisebb cégek kozott feltling (13%), am jelentds (5-9%) az Osszes

vallalat mint4jan is.

5. abra

Exportal6 Schreyer-gazellak (2002-2005) TFP el6nye 2006-ban

16,0%

14,0%

12,0%

10,0%
m5-20f6
8,0%

TFP diff

W 20-50f6

6,0% — 50-250 6
4,0%

2,0%

0,0%

mindig exportalo export kezdd

Tehat az exportald vallalatok mindig termelékenyebbek a nem exportaloknal, az

exportald cégek korében pedig a gazellak is termelékenyebbek.

(iii) Szamit-e a gyors novekedés az export elinditasaban?

Ahogy a nemzetkozi tapasztalatokrol szolo Osszefoglaloban lattuk, az exportald cégek
termelékenységi kiilonbsége jelentGs részben a szelekciobol szarmazik. A kovetkezGkben azt

vizsgaljuk, hogyan fiigg 0ssze a gyors novekedés ezzel a szelekcioval.

Azt a kérdést elemezziik, hogy nagyobb eséllyel kezdenek-e exportalni a gazellak. Egy
probit regressziot futtatunk, ahol az export kezdés valodszinliségét vizsgaljuk egy

keresztmetszeti mintaban. Az export kezdés 2006-2008 idGszakban indulhat.

A véllalatokat a 2002-2005-0s idészaki novekedésiik alapjan soroltuk be gazella vagy
nem gazella kategbridkba. Az exportdlni kezdSket vetettiik Ossze azokkal a cégekkel,
amelyek 2004 és 2008 kozott egyaltalan nem exportaltak (vagyis lett volna lehetGségiik
exportot kezdeni, de ezt nem tették). Az elméletnek megfelelGen az egyik magyarazo valtozo

a 2005-0s, tehat az exportalas megkezdése el6tti TFP. A bévitett modellben tovabbi
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magyarazo valtozokat (C) is bevontunk: ilyen a vallalat mérete, a kiilfoldi tulajdon, az iparag

és a telephely régioja.
(4)
P EXBEyz006—aaw = 1) = F (¢ + £1TFPizq0s + F2Dsazsiiaagoz_gs T B2Ci2008 + 81)

Vagyis az a kérdés, hogy adott termelékenységi szint mellett a gazelldk nagyobb
valdszintliséggel kezdenek-e exportalni. Az eredmények azt igazoljak (14. tablazat), hogy a
TFP mellett a gazella vallalati dummy is szignifikans, vagyis a korabban gyorsan névé cégek
nagyobb aranyban kezdtek exportéalni. S6t, a gazella valtozd6 magas, és a TFP alacsony
szignifikanciaja arra utal, hogy a multbeli novekedés tobbet arul el a vallalat jovébeli
exportpiaci teljesitményérdl, novekedésérdl, mint a termelékenység szintje.

Még ezen a viszonylag homogén (5-50 f6) kategorian beliil is szamit a méret, a nagyobb

cégek (20 f6 felett) minden mddszer szerint nagyobb val6szintiséggel kezdenek exportalni.

14. tablazat

Gyors novekedés hatasa az export kezdésre (5-50 f6s vallalatok)

72

Alapregressziéo  Boviett 1 Bovitett 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)

TFP (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 f6s 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 f6s 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, régios

dummy nem nem nem nem igen igen
Megfigyelések 6059 6059 6059 6059 6059 6059
Log likelihood -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 egylitthatok marginalis hatast mutatnak a
mintaatlagnal. Standard hibak zarojelben, *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Hasonl6éan néhany nemzetkozi tapasztalathoz, a fiatal (2001, 2002-ben sziiletett)
vallalatok nagyobb valoszintiséggel kezdenek exportalni, és a kiilfoldi tulajdon hatasa
ugyancsak erds.

Néhany regionalis illetve iparagi valtoz6 hatédsa is szignifikans, igy az export kezdés —
azonos termelékenység mellett is (kismértékben) val6szin(ibb a nyugat-dunantuli régidéban
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és kevésbé varhat6 az észak-magyarorszagi régidban. A vizsgalt id6szakban, az export
kezdés leginkabb a vegyiparban, gumigyartasban, a feldolgozott fémek és gépeszkozok

esetében volt valoszinti.

Osszefoglalva azt lattuk, hogy a gazelldk magasabb termelékenységet mutatnak,
aktivabban szerepelnek a kiilpiacokon, és nagyobb valoszintiséggel kezdenek exportalni. A
termelékenységi kiilonbség a gazellak esetén is a szelekciobol fakad, vagyis a jobb cégek
hoznak export kezdési dontést. Emellett az a hipotézis is beigazolddott, hogy a gazellak

"hamarabb" - vagyis alacsonyabb termelékenység mellett kezdenek exportalni.

8. GAZDASAGPOLITIKAI KOVETKEZTETESEK

Jelen tanulmény azt mutatta meg, hogy a gyorsan névekvd vallalatok vagy gazellak fontos
szerepet jatszanak a gazdasagi novekedésben és a munkahelyteremtésben. Gazellanak a
vallalatoknak azt a nagyjabol 10 szazalékat tekintettiik, amelyek tartésan (legalabb 3 évig)
leggyorsabban novelték arbevételiiket. Az OECD altal vizsgalt 14 orszag koziil Magyarorszag
eldl végez a gazellak szamat tekintve. SGt, ha az aranyukat tekintjiik, az deriil ki, hogy a KKE
orszagokban ez az érték Magyarorszagon a legmagasabb.

A Schreyer-gazellak az 0sszes vallalat 10 szazalékat tették ki 2002-ben (definicio szerint)
és a foglalkoztatottak 37 szazaléka dolgozott naluk, am ez a gyors novekedés hatasara 2005-
re mar 50 szazalékra nétt. A kicsi (kevesebb, mint 20 f6t foglalkoztat6), de gyorsan novekvd
cégeknél csupan a foglalkoztatottak 1 szazaléka dolgozott, amely arany viszont 3 év alatt

megharomszorozodott.

A foglalkoztatds novekedése alapjan definialt gazelldAk munkahelyteremtéshez valo
hozzajarulasa igen magas: a dolgozo6i szamat leggyorsabban novel6 5 szazaléknyi vallalat
45,8, a leggyorsabban novekvé 1 szdzalék pedig 20 szdzalékban jarult hozza a

munkahelyteremtéshez 2002 és 2005 kozott.

A gazdasag szamara a gazellak fontosak; a munkahelyteremtés mellett az is elmondhato,
hogy a gyorsan novekvé cégek sokat tesznek hozza a gazdasagi novekedéshez vagy a kiilpiaci
teljesitményhez. Tehet-e a gazdasagpolitika azért, hogy minél tobb cég novekedhessen

gyorsan? Ehhez azt a kérdést kell megvalaszolni, hogy milyen cégek valhatnak gazellava.

Szamitasaink lehet6vé teszik a gazellava valast valoszintisité tényez6k azonositasat.
Eredményeink azt mutatjak, hogy mintegy 10 szazalékkal nagyobb valoszintliséggel valik

gazellavd egy fiatal vallalat, mint egy minden tekintetben hasonlé id&sebb. A gyors

1 Hasonloan megnéztiik, hogy a gazellak esetében kisebb-e az export kilépés (EXKI) valdszintisége.
Itt azokat a vallalatokat tekintettiik, amelyek 2005-ben exportalnak és 2006-ban vagy 2007-ben
kiléptek az export piacroél (vagyis 2007-ben és 2008-ban nem exportalnak). Itt azt talaltuk (az
eredmény a szerzokt6l elérhetd), hogy az export tevékenység abbahagyasa a belépéshez hasonld
modellel nem j6l magyarazhato; és ebben a tekintetben a gazellak nem térnek el a tobbi cégtdl.
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novekedés nem tart orokké, a gazella-1ét inkabb egy atmeneti, de perzisztens jelenség, és
nem a vallalatok allando jellemzdje. A regionalis valtozokra kapott eredményekbdl azt a
kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy a gazellak teriileti elhelyezkedésének nincs jelentds
szerepe, az észak-magyarorszagi és kozép-dunantuli telephely csak kismértékben gyengiti a
gazellava valas valoszintiségét.

A gazellava valast meghatarozo tényezoket regresszios és parositasos becsléssel is
vizsgaltuk. Mindkét becslés arra utalt, hogy a vallalatok fenti, megfigyelhetd jellemz6i csak
korlatozottan befolyasoljak a gazellava valas valoszintiségét. A vallalati novekedést
nagymértékben a vallalat vezetésének, stratégidjanak egyéni jellemz6i hatarozzdk meg.
Eredményeink alapjan ezek a vallalati sikerességet meghatarozd tényez8k sokkal inkabb a

véllalati novekedés mértékében, mint az egyes valtozok éves szintjében jelentkeznek.

A vallalatok likviditasi helyzetével kapcsolatos eredmények ellentmondasosak, és a
magyar mintan sem lathato egyértelmi Osszefliggés a likviditas és a novekedés kozott. Azt
lehet csak tobb-kevesebb biztonsaggal alltani, hogy kisebb eséllyel valnak gazellava azok a
vallalatok, amelyek finanszirozasi helyzete kiillonosen rossz. Mivel a kisméretli vallalatok
szembesiilnek a legerdsebb finanszirozasi korlatokkal, a pénziigyi rendszer fejlédésébdl 6k
profitalhatnak a legtobbet (Aghion és szerz6tarsai 2007). A fejlettebb pénziigyi piac erdsiti a
vallalatok kozti szelekcids folyamatot azzal, hogy egyenl6bb esélyeket biztosit a kisméretti

vallalatok szamara a nagyokkal val6 versenyhez.

Eredményeink szerint — szemben szamos OECD orszaggal - a magyar gazelldk nem
els6sorban az IT-intenziv szektorokban sziiletnek, igy a csacstechnolégiainak mindgsiilé
szektorok sulyanak novekedését célzd6 gazdasagpolitika nem feltétleniil noveli meg a

munkahelyeket teremtd, gyorsan novekv vallalatok aranyat

Szakpolitikai szempontbdl az exportra vonatkoz6 eredmények azt sugalljak, hogy a
gazdasagpolitika leghasznosabb szerepe az, ha elésegiti a gyors novekedés koriilményeit és
hagyja, hogy a termelékenyebb vallalatok exportalni kezdjenek. A gyors novekedési cégek

fejlodési kornyezetének megteremtése varhatéan novekvd exportot hoz magéaval.

Becsléseink viszonylag alacsony magyardazé ereje arra is utal, hogy a bizonyos
iparagakat, térségeket vagy vallalatokat célz6 gazdasagpolitika feltehetGleg csupan csekély
mértékben tudja befolyasolni a gyorsan novekvd vallalatok szadméat. Ebbdl a szempontbol
egyediil a fiatal vallalatok tamogatasa jelenthet kivételt: minden szamitas alatamasztotta,
hogy sokkal tobb gyorsan novekvg vallalat van ebben a csoportban. Mindez arra utal, hogy a
vallalati novekedést leginkabb az olyan, az Osszes vallalat novekedését segité szakpolitika
tamogathatja, mint példaul a be- és kilépési korlatok csokkentése. Az ilyen gazdasagpolitika
javitja a gyors novekedést cégek esélyeit, ndvelheti a foglalkoztatottsagot, erésitve a kreativ
rombolas folyamatat. Az OECD szerint a sikeres politikdk kozé tartozik a vallalati novekedés

el6tt all6 adminisztrativ akadalyok csokkentése, a pénziigyi forrasokhoz val6 kénnyebb
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hozzaférés tamogatasa, a menedzsment képességeit javito képzések tamogatasa, valamint az
innovacios tevékenységet és a vallalatok nemzetkozi kapcsolatainak fejlesztését tdmogato

politika.
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FUGGELEK

ABRAK

50-250 FOS VALLALATOK

1a. abra

Schreyer-gazellak iparagak kozotti megoszlasa (2005, 50-250 f6s vallalatok)
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2a. dbra

Schreyer-gazellak regionalis megoszlasa (2005, 50-250 fés vallalatok)
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5 FOS VAGY NAGYOBB VALLALATOK

1b. abra

Schreyer-gazellak iparagak kozotti megoszlasa
(2005, 5 f6s vagy nagyobb vallalatok)
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2b. abra

Schreyer-gazellak regionalis megoszlasa
(2005, 5 f6s vagy nagyobb vallalatok)
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EGYEB ABRAK

F1. abra

A gyorsan novekvd, 10 f6nél tobbet foglalkoztaté vallalatok aranya a
foglalkoztatasban (2005-2008)
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F2. abra



F3. abra

A gyorsan novekvo, 10 fonél tobbet foglalkoztaté vallalatok aranya a
foglalkoztatasban (foglalkoztatas alapua definiciok szerint, 2005-2008)
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TABLAZATOK

50-250 FOS VALLALATOK

1a. tablazat

Atmenetmatrix a 2004-es és 2005-6s évekre (50-250 fés vallalatok)

Novekedési

kvartilisek 2004-2005

2003-2004 Kilép L . 2. 3. . 4. Osszesen
kvartilis kvartilis kvartilis kvartilis

1. kvartilis 2.3% 8.4% 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%

2a. tablazat

20%-0s arbevétel novekedésnél magasabb novekedési évek eloszlasa
(50-250 f6s vallalatok)

X X Egész » ” Egész
S('}j,\?és(edésﬁ Idgszakon ellta(;grslzr?lka’lr lelggz(ésgzéilkis idoszak Iddszakon ellte(}grslzrillz’lr 1{%?/2221:1 idgszak
T beliil alatt Osszesen beliil alatt Osszesen
idGszak lezailott gyorsan gyorsan orsan lezailott gyorsan gyorsan orsan
hossza J novekedett novekedett SV J novekedett novekedett S

novekedett novekedett

1év 2999 754 640 4393 78.82% 68.42% 76.37% 76.44%
2 év 642 253 144 1039 16.87% 22.96% 17.18% 18.08%
3 év 135 66 42 243 3.55% 5.99% 5.01% 4.23%
4 év 22 18 6 46 0.58% 1.63% 0.72% 0.80%
5év 5 5 5 15 0.13% 0.45% 0.60% 0.26%
6 év 2 5 1 8 0.05% 0.45% 0.12% 0.14%
7 év 1 1 0.09% 0.02%
8 év 2 2 100.00% 0.03%
Osszesen 3805 1102 838 2 5747 100.00% 100.00%  100.00%  100.00%  100.00%
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3a. tablazat

Gyorsan novekvo vallalatok szama kiilonbo6z6 definiciok szerint

(50-250 f6s vallalatoknal)

2000-2003 2002-2005 2005-2008

Vallalatok az id&szak elején

4289

4245

4327

Az idGszak végén pozitiv szamu
foglalkoztatottal rendelkezd vallalatok

3502

3481

3512

Gazella vallalatok az alkalmazottak
szama alapjan: leggyorsabban novekvo
5%

126

122

180

Gazella vallalatok az alkalmazottak
szama alapjan: leggyorsabban névekvé
1%

26

18

39

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
leggyorsabban novekvé 5%

152

145

168

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
leggyorsabban novekvé 1%

34

23

40

Gazella vallalatok az alkalmazottak
szama alapjan: 20%-nal gyorsabb
atlagos novekedés

187

176

218

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

43

43

54

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
20% + 3 éves inflacional gyorsabb
atlagos novekedés

354

234

220

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
40% + 3 éves inflacidnal gyorsabb
atlagos novekedés

132

83

99

Gazella véllalatok a Schreyer-index
alapjan (foglalkoztatottak szerint)

944

973

1154

Gazella véllalatok a Schreyer-index
alapjan (arbevétel szerint)

990

1106

1366
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4a. tablazat

Gazella és nem gazella valallatok megoszlasa 50-250 f6s vallalatok kozott

(2005-2008)

: Schreyer OECD

: Tobbi Tobbi

Gazella ) Gazella gep
| Méret kategoriak szerint ! !
51-100 f6 56.5% 66.8% 70.9% 63.1%
1 101-250 £6 | 43.5%  33.2% | 29.1%  36.9%
i 100% _ 100% | 100% __ 100% |
-Iparagak szerint : ,
| IT el6allito feldolgozoipar L11% 1.2% | 1.8% 1.2% |
| IT el64llito szolgaltatas L 31%  18% | 27%  2.2% |
| IT-t felhaszn4lé feldolgozbipar | 10.9%  13.9% | 16.4%  12.7%
| IT-t felhasznalé szolgdltatas | 17.7%  14.9% | 10.5%  16.1%
F IS R
' Kevésbé 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 : : :
| Kozép-Magyarorszagi Régio . 39.9%  38.1% | 359%  38.8% |
| Eszak-Magyarorszagi Régi6 P 7.6% 87% I 91% 8.3%
| Eszak-Alfoldi Régio ' 10.6%  125% | 9.5% 12.0% !
| Dél-Alf6ldi Régio 9% 12.0% | 13.2%  111% |
| Nyugat-Dunéntali Régi6 L 9.7% 9.9% | 9.5% 9.8% |
| Kozép-Dunantali Régio | 10.0% 8.9% | 12.7% 9.1% !
| Dél-Dunéntili Régi6 L 64%  7.3% | 45% 7% |
| Kiemelt Ad6zok Igazgatosiga | 6.4% 2.6% | 55% 3.7% !
(Osszesen 1 100% __100% | 100% __ 100% |
- Kor szerint
| 2005-ben jott 1étre | 3.8% 4.0% | 15.9% 3.3% |
| 2004-ben jott 1étre L3.7% 4.8% | 9.1% 4.2%
| Régebben jott létre | 92.5%  91.2% | 75.0%  92.5% |
| Osszesen I 100% 100% | 100% 100% |
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5a. tablazat

A gazellak szerepe a munkahelyteremtésben (50-250 f6s vallalatok)

2000-2003 2002-2005 2005-2008
. Tobbi , . | . Tobbi , . | o Tobbi , . |
Gazellak véllalat Arany | Gazellak vallalat Aréany | Gazellak véallalat Arany

Gazella vallalatok az alkalmazottak szama

alapjan: leggyorsabban novekvé 5% 26722 30855 46.4% 22305 31828 41.2% 35193 33467 51.3%

Gazella vallalatok az alkalmazottak szama

0, [0) (o)
alapjén: leggyorsabban névekvé 1% 13195 44382 22.9% . 7066 47067 13.1% : 16855 51805 24.5%

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:

leggyorsabban névekvé 5% 19044 38533 33.1% 13958 40175 25.8% 17800 50860 25.9%

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan: 8836

o, [Y) (o)
leggyorsabban novekvé 1% 48741 15.3% 4319 49814 8.0% = 3956 64704 5.8%

Gazella vallalatok az alkalmazottak szama

alapjan: 20%-nal gyorsabb atlagos 31571 26006 54.8% ! 26837 27206 49.6% @ 38482 30178 56.0%
novekedés

Gazella vallalatok az alkalmazottak szama

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

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
20% + 3 éves inflaciénal gyorsabb atlagos 27510 30067 47.8% - 18050 36083 33.3% 21020 47640 30.6%
novekedés

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
40% + 3 éves inflacional gyorsabb atlagos 17848 39729 31.0%: 9217 44916 17.0%: 12165 56495 17.7%
novekedés

Gazella vallalatok a Schreyer-index alapjan

o, o, o,
(foglalkoztatottak szerint) 54851 2726 _95'3/) 51149 2984 94.5% 66228 2432 96.5%

Gazella vallalatok a Schreyer-index alapjan

(o) o, o,
(Arbevétel szerint) 44800 12777 77.8% 41971 12162 77.5% | 56465 12195 82.2%
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A gazellava valast magyarazo tényez6k
(Schreyer-definicio, 2005-2008, 50-250 f6)

6a. tablazat

Késleltetett 2o L. asi T Asi 4tl
Valtozok Alapmodell novekedés d Jegyu iparagl  'paragl atlagos
nélkil ummykkal novekedéssel
Késleltetett Gazella dummy — 0.223%** 0.185%** 0.219%**
(schreyer) (0.018) (0.019) (0.018)
2 évnél fiatalabb 0.099*** 0.037 0.144%** 0.103%**
(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)
Solvency: 2. kvartilis 0.044* 0.060** 0.068%** 0.055%*
(0.024) (0.024) (0.025) (0.024)
Solvency: 3. kvartilis 0.063*** 0.081%** 0.084%%* 0.073***
(0.023) (0.023) (0.025) (0.024)
Solvency: 4. kvartilis 0.045% 0.050* 0.079%** 0.051%
(0.026) (0.026) (0.028) (0.026)
Negativ sajat t6ke -0.102%%* -0.104%** -0.063 -0.091%*
(0.039) (0.039) (0.042) (0.040)
Allami tulajdon dummy -0.027 -0.059** -0.013 -0.044
(0.029) (0.027) (0.036) (0.028)
Kiilf6ldi tulajdon dummy 0.133%** 0.162%** 0.104%** 0.130%**
(0.019) (0.019) (0.020) (0.019)
Relativ bér: 2. kvartilis 0.047 0.038 0.047 0.051
(0.032) (0.032) (0.033) (0.032)
Relativ bér: 3. kvartilis 0.062%* 0.054* 0.078** 0.067%%
(0.030) (0.029) (0.031) (0.030)
Relativ bér: 4. kvartilis 0.093%*** 0.094%** 0.136%** 0.104%**
(0.028) (0.027) (0.028) (0.028)
Méret: 51-100 f6 -0.050%** -0.069*** -0.063*** -0.051%%*
(0.016) (0.016) (0.016) (0.016)
Dél-Dunantuli Régi6 0.001 -0.016 0.029 0.003
(0.036) (0.035) (0.038) (0.036)
Kiemelt Adozok Igazgatosdga 0.094* 0.123%* 0.049 0.049
(0.048) (0.048) (0.048) (0.047)
Ko6zép-Dunéntili Régid 0.038 0.033 0.018 0.025
(0.034) (0.033) (0.034) (0.034)
Ko6zép-Magyarorszagi Régi6  0.021 0.024 0.039 -0.000
(0.026) (0.025) (0.026) (0.026)
Nyugat-Dunéntuli Régid 0.004 -0.008 0.015 -0.019
3 (0.032) (0.032) (0.033) (0.032)
Eszak-Alfoldi Régid 0.020 0.009 0.027 0.018
(0.031) (0.031) (0.032) (0.032)
Eszak-Magyarorszagi Régi6  0.012 0.005 -0.007 0.007
(0.034) (0.033) (0.034) (0.034)
ICT feldolgozobipar -0.055% -0.085*** -0.068%*
(0.029) (0.027) (0.029)
Nem ICT feldolgozoipar 0.007 -0.012 -0.035
(0.025) (0.025) (0.026)
ICT szolgaltatasok 0.035 0.023 0.011
(0.030) (0.029) (0.029)
Nem ICT szolgaltatasok -0.045 -0.046 -0.064%*
(0.029) (0.028) (0.028)
Iparagi-régios atlagos 0.707%**
novekedés: 2005-2008 (0.099)
Megfigyelések 4258 4258 4243 4258
Log likelihood -2449 -2529 -2300 -2423
Pszeudo R-négyzet 0.0830 0.0531 0.135 0.0930

Megjegyzések: Fliggd valtoz6: Gazella-dummy 2005-2008-as idGszakra, a magyarazé valtozok pedig az
idGszak legelején tapasztalhat6 allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egyiitthatok marginalis hatast
mutatnak a mintaatlagnél. Standard hibak zardjelben talalhatok. *** p<o0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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7a. tablazat

A gazellava valast magyarazo tényez6k
(OECD definicié, 2005-2008, 50-250 f6)

Késleltetett 2o . aoi T Asi 4tl
Valtozok Alapmodell novekedés d Jegyu iparagl  _paragl al agos
nélkil ummykkal novekedéssel
Késleltetett Gazella dummy 0.041%%* 0.033%** 0.038%**
(oecd) (0.013) (0.013) (0.013)
2 évnél fiatalabb 0.093%** 0.082%** 0.095%** 0.094%**
(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)
Solvency: 2. kvartilis -0.030%** -0.030%** -0.022%** -0.028%**
(0.006) (0.006) (0.007) (0.006)
Solvency: 3. kvartilis -0.024%** -0.024*** -0.017** -0.022%**
(0.007) (0.007) (0.007) (0.007)
Solvency: 4. kvartilis -0.028%** -0.028%%* -0.019%** -0.027%%*
(0.006) (0.006) (0.007) (0.006)
Negativ sajat t6ke -0.009 -0.008 -0.004 -0.007
(0.012) (0.012) (0.013) (0.012)
Allami tulajdon dummy 0.039%* 0.039%* 0.032*% 0.036%*
(0.017) (0.017) (0.019) (0.016)
Kiilf6ldi tulajdon dummy 0.022%% 0.024%%* 0.023%* 0.021%*
(0.009) (0.009) (0.009) (0.009)
Relativ bér: 2. kvartilis -0.018%* -0.019** -0.025%** -0.017%*
(0.008) (0.008) (0.007) (0.008)
Relativ bér: 3. kvartilis -0.030%** -0.032%** -0.034%** -0.028%**
(0.007) (0.007) (0.007) (0.007)
Relativ bér: 4. kvartilis -0.027%%% -0.030%** -0.034%** -0.025%**
(0.010) (0.010) (0.010) (0.009)
Méret: 51-100 f6 0.015%% 0.015%% 0.012%% 0.015%*
(0.006) (0.006) (0.006) (0.006)
Dél-Dunéantuli Régid -0.018* -0.019* -0.018%* -0.018*
(0.010) (0.010) (0.009) (0.010)
Kiemelt Ad6zok Igazgatosiga 0.017 0.016 -0.007 0.000
(0.021) (0.021) (0.016) (0.017)
Kozép-Dunéntili Régid 0.006 0.007 -0.000 0.003
(0.013) (0.013) (0.012) (0.012)
Kozép-Magyarorszagi Régio -0.012 -0.011 -0.011 -0.016*
(0.009) (0.009) (0.009) (0.009)
Nyugat-Dunéntiali Régid -0.008 -0.007 -0.008 -0.012
(0.011) (0.011) (0.010) (0.010)
Eszak-Alfoldi Régio -0.013 -0.014 -0.010 -0.013
(0.010) (0.010) (0.010) (0.009)
Eszak-Magyarorszagi Régi6 -0.005 -0.004 -0.007 -0.006
(0.012) (0.012) (0.011) (0.011)
ICT feldolgozdipar 0.014 0.015 0.012
(0.014) (0.015) (0.014)
Nem ICT feldolgozoipar 0.004 0.004 -0.004
(0.010) (0.011) (0.010)
ICT szolgéaltatasok -0.011 -0.011 -0.013
(0.010) (0.011) (0.010)
Nem ICT szolgaltatasok -0.015 -0.014 -0.017%
(0.010) (0.010) (0.009)
Iparagi-régios atlagos 0.123%%*
novekedés: 2005-2008 (0.032)
Megfigyelések 4258 4258 4063 4258
Log likelihood -792.5 -799.1 -744.4 -785.0
Pszeudo R-négyzet 0.0849 0.0774 0.130 0.0936

Megjegyzések: Fiiggs valtozd: Gazella-dummy 2005-2008-as idészakra, a magyarazé valtozok pedig az idGszak
legelején tapasztalhat6 allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egylitthatok marginalis hatast mutatnak
a mintaatlagnal. Standard hibak zaro6jelben taldlhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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5 FOS VAGY NAGYOBB VALLALATOK

1b. tablazat

Atmenetmatrix a 2004-es és 2005-0s évekre (5 f6s vagy nagyobb vallalatok)

Novekedési

kvartilisek 2004-2005

2003-2004 Kilép 1'. . 2'. . 3'. . 4'. . Osszesen
kvartilis kvartilis kvartilis kvartilis

1. kvartilis 3.3% 7.3% 4.9% 4.0% 5.7% 25.0%

2. kvartilis 1.2% 5.5% 8.1% 6.6% 3.7% 25.0%

3. kvartilis 1.0% 4.5% 6.8% 8.1% 4.7% 25.0%

4. kvartilis 1.3% 6.7% 4.5% 5.4% 7.0% 25.0%

Osszesen 6.8% 24.0% 24.3% 24.0% 21.0% 100.0%

2b. tablazat

20%-0s arbevétel novekedésnél magasabb novekedési évek eloszlasa
(5 f6s vagy nagyobb vallalatok)

X X Egész X X Egész
Sg,\?éliedésﬁ Idészg_k on eli(}gizsll;r lelgi%sg?lkis idészak s Id(’jSZE.l.kOI’I ellte(}glslzglzr lle(fig?/féf;él; id6szak -
A beliil alatt Osszesen beliil alatt Osszesen
iddszak lezajlott gyorsan gyorsan gyorsan lezajlott gyorsan gyorsan gyorsan
hossza novekedett novekedett S novekedett novekedett &

novekedett novekedett

1év 41874 7389 8903 58166 80.33% 68.61% 75.24% 77.83%
2 év 8310 2490 2126 12926 15.94% 23.12% 17.97% 17.30%
3 év 1547 643 568 2758 2.97% 5.97% 4.80% 3.690%
4 év 302 166 173 641 0.58% 1.54% 1.46% 0.86%
5év 79 52 40 171 0.15% 0.48% 0.34% 0.23%
6 év 16 15 14 45 0.03% 0.14% 0.12% 0.06%
7 év 14 9 23 0.13% 0.08% 0.03%
8 év 3 3 100.00% 0.00%
Osszesen 52128 10769 11833 3 74733 100.00%  100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
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3b. tablazat

Gyorsan novekvo vallalatok szama kiilonbo6z6 definiciok szerint
(5 f6s vagy nagyobb vallalatoknal)

2000-2003 2002-2005 2005-2008

Vallalatok az idészak elején

43440

47877

59620

Az idGszak végén pozitiv szamu
foglalkoztatottal rendelkezd vallalatok

31327

34360

40093

Gazella vallalatok az alkalmazottak
szama alapjan: leggyorsabban novekvé
5%

2142

2372

2060

Gazella vallalatok az alkalmazottak
szama alapjan: leggyorsabban névekvg
1%

420

455

586

Gazella véllalatok az arbevétel alapjan:
leggyorsabban novekvé 5%

2143

2372

2061

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
leggyorsabban novekvd 1%

428

474

592

Gazella vallalatok az alkalmazottak
szama alapjan: 20%-nal gyorsabb
atlagos novekedés

2863

3249

3709

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

716

874

1005

Gazella véllalatok az arbevétel alapjan:
20% + 3 éves inflacional gyorsabb
atlagos novekedés

4630

3329

3641

Gazella vallalatok az arbevétel alapjan:
40% + 3 éves inflacidnal gyorsabb
atlagos novekedés

1849

1458

1599

Gazella véllalatok a Schreyer-index
alapjan (foglalkoztatottak szerint)

4339

4779

5877

Gazella véllalatok a Schreyer-index
alapjan (arbevétel szerint)

4286

4745

59022
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4b. tablazat

Gazella és nem gazella vallalatok megoszlasa 5 f6s vagy
nagyobb vallalatok kozott (2005-2008)

- Schreyer OECD :
: Tobbi Tobbi
Gazella onalar - C2%ella Japagar -
. Méret kategoriak szerint | ! !
' 5-10 f6 | 26.7% 58.8% | 59.0% 55.3%
1 11-20 8 L 19.7%  225% | 21.5%  22.3% |
1 21-50 f6 1 225% 12.6% | 12.2% 13.7%
' 51-100 {6 | 13.0%  3.6% | 4.3% 4.6%
1 101-250 f6 ' 10.0% 1.8% | 1.8% 2.7%
| 251-500 £ . 3.9% 04% | 0.6%  0.8%
1 >500 {6 1 4.0% 0.3% ' 0.6% 0.7%
(Osszesen ...} 100% _ 100% : 100% _ 100%_|
‘Iparagak szerint : : :
 IT el6allito feldolgozéipar | 1.2%  0.6% | 0.9%  0.6%

IT elGallito szolgaltatés L 3.4% 25% | 4.0% 2.5%
:IT-t felhasznalo : :

- feldolgozoipar : : ;
| IT-t felhasznélo szolgéltatds | 26.0%  24.6% | 20.3%  25.0%
:Kevésbé IT intenziv : : :

-feldolgo6zdipar :

- Kevésbé IT intenziv o o o 0
szolgéltatas ; 18.0% 20.0% ﬁ 21.3%  19.7%

i Kevésbé IT intenziv egyéb 1 10.8%  14.4% | 11.6%  14.2%
(Osszesen 1 100%  100% | 100% _ 100% |
‘Régiok szerint

| Kozép-Magyarorszagi Régio 45.2%  44.5% 46.4%  44.4%
' Eszak-Magyarorszagi Régi6 | 7.0% 8.0% | 7.3% 8.0%

| Eszak-Alfoldi Régio | 9.3% 10.2% | 9.0%  10.2% |
1 Dél-Alfoldi Régio P 10.1%  10.6% | 11.2% 10.5% |
| Nyugat-Dunantili Régi6 . 9.2%  8.9% | 9.7%  8.9% |
1 Kozép-Dunantali Régio P 8.9% 9.8% ' 9.0% 9.7%
| Dél-Dunéntili Régi6 L 5.7% 7.6% | 6.5% 7.4%
' Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga @ 4.5% 0.4% | 1.0% 0.8%
(Osszesen .} 100% _ 100% : 100% __ 100% |
- Kor szerint ' :
| 2005-ben jott létre | 15.8%  15.6% | 35.5% 14.3%
| 2004-ben jott 1étre L 09.1% 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. tablazat

A gazellak szerepe a munkahelyteremtésben (5 f6s és nagyobb vallalatok)

2000-2003 2002-2005 2005-2008
s To6bbi . . To6bbi . . T6bbi s
Gazellak vallalat Arany : Gazelldk vallalat Arény : Gazelldk vallalat Aréany

Si;?gﬁ:ﬁggﬁ?ﬁaﬁislllkﬁlt).r::lfsétgl;)szama 092732 119606 43.7% 108578 128572 45.8% - 124203 148305 45.6%
Gazella vallalatok az alkalmazottak szama 68 o 3 o 6 3 o
alapjan: leggyorsabban novekvé 1% 41770 1705 19.7% 47391 189759 20.0% 47611 224897 17.5%
1(; ;Zgyel(l)?s‘gﬁﬁtgg‘?eﬁgb;;’etel alapjan: 59903 152435 28.2% : 65708 171442 27.7% : 59245 213263 21.7%
1(; ;Zgyﬁéis‘gfiﬂﬁtgg‘?eﬁgbf%etel alapjan: 20878 191460 9.8% : 25550 211600 10.8% : 15366 257142 5.6%
Gazella vallalatok az alkalmazottak szama
alai')jénzv20%—nél g;orsabb étzlagos ntzivekedés 112450 99888 53.0% 127784 109366 53.9% 143286 120222 52.6%
Gazella vallalatok az alkalmazottak szama
alaf;)jénzv40%—nél g;orsabb étzlagos nizivekedés 54521 157817 25.7% 61994 175156 26.1% 65038 207470 23.9%
Gazella vallalatok az arbevétel alapjan: 20% +
éveZs inﬂ‘;ci()nél gyof“sabb\ziltlagos rrl)givekedé; 5 97442 114896 45.9% | 85052 151198 36.2% | 71933 200575 26.4%
Gazella vallalatok az arbevétel alapjan: 40% +
éveZs inﬂ‘;ci()nél gyof“sabb\ziltlagos rrl)givekgdé; 5 55305 157033 26.0% 50871 186279 21.5% 39080 233428 14.3%
Gazella véllalatok a Schreyer-index alapjan o o o
(foglalkoztatottak szerint) 180759 31579 85.1% 201730 35420 85.1% 237387 35121 87.1%
Gazella vallalatok a Schreyer-index alapjan 140002 72336 65.0% 159061 78089 67.1% 193148 79360 70.9%

(4rbevétel szerint)

66




6b. tablazat

A gazellava valast magyarazo tényezok (Schreyer-definicidé, 2005-2008, 5 fos
és nagyobb vallalatok)

Késleltetett 2-jegyl Iparagi
Valtozok Alapmodell novekedés iparagi atlagos
nélkiil dummykkal novekedéssel
Késleltetett Gazella 0.137%** 0.112%** 0.135%**
dummy (Schreyer) (0.007) (0.007) (0.007)
2 évnél fiatalabb 0.045%%* 0.036%** 0.052%%* 0.045%%*
(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)
Solvency: 2. kvartilis 0.018*** 0.021%%* 0.020%** 0.019%***
(0.004) (0.004) (0.003) (0.004)
Solvency: 3. kvartilis 0.019*** 0.021%%* 0.021%%% 0.019***
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Solvency: 4. kvartilis -0.005 -0.003 -0.002 -0.005
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Negativ sajat t6ke -0.033%** -0.034%*** -0.024%** -0.033%**
(0.003) (0.003) (0.004) (0.003)
Allami tulajdon -0.016%** -0.023%** -0.021%** -0.019%**
dummy (0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
Kiilf6ldi tulajdon 0.059%%% 0.068*** 0.038%** 0.057%%%
dummy (0.004) (0.005) (0.004) (0.004)
Relativ bér: 2. kvartilis -0.013*** -0.014%** 0.002 -0.011%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Relativ bér: 3. kvartilis -0.010%** -0.010%** 0.014%** -0.008%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Relativ bér: 4. kvartilis 0.026%** 0.029%** 0.051%%* 0.028%***
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Méret: 11-20 6 -0.076%** -0.089*** -0.073%** -0.076%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Meéret: 21-50 f6 -0.046%** -0.057%%* -0.046%** -0.046%***
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Méret: 251-500 16 0.025%* 0.039%** 0.025%* 0.025%*
(0.012) (0.013) (0.012) (0.012)
Méret: 51-100 6 -0.017%%* -0.024%** -0.019*** -0.017%%*
(0.005) (0.004) (0.004) (0.005)
Meéret: 6-10 {6 -0.167%** -0.204%** -0.161%** -0.167%**
(0.007) (0.007) (0.007) (0.007)
Meéret: >500 6 0.028** 0.060%** 0.028%** 0.029%*
(0.013) (0.016) (0.013) (0.013)
Dél-Dunantali Régi6 -0.013%** -0.015%** -0.011%* -0.015%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Kiemelt Ad6z6k 0.034%** 0.050%** 0.008 0.024%%
Igazgatbsaga (0.013) (0.014) (0.010) (0.012)
Ko6zép-Dunéntiali Régié -0.008* -0.008* -0.010%* -0.010**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Kozép-Magyarorszagi  -0.000 0.001 -0.001 -0.005
Régio (0.004) (0.004) (0.003) (0.004)
Nyugat-Dunantuli -0.004 -0.005 -0.002 -0.009**
Régid (0.005) (0.004) (0.004) (0.004)
Eszak-Alfoldi Régio -0.004 -0.005 -0.003 -0.003
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Eszak-Magyarorszagi  -0.008* -0.009** -0.009** -0.007
Régio (0.005) (0.005) (0.004) (0.005)
ICT feldolgozoipar -0.011%** -0.017%** -0.017%**
(0.004) (0.004) (0.004)
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Nem ICT 0.004 0.000 -0.012%**

feldolgozoipar (0.004) (0.004) (0.004)
ICT szolgaltatasok 0.023%** 0.022%** 0.012%%*
(0.004) (0.004) (0.004)
Nem ICT szolgéltatasok 0.011%** 0.012%** 0.002
(0.004) (0.004) (0.004)
Iparagi-régios atlagos 0.217%%*
novekedés: 2005-2008 (0.018)
Megfigyelések 59038 59038 59034 59038
Log likelihood -16058 -16379 -15580 -15978
Pszeudo R-négyzet 0.164 0.148 0.189 0.168

Megjegyzések: Fliggs valtozo: Gazella-dummy 2005-2008-as idGszakra, a magyarazd valtozok
pedig az iddszak legelején tapasztalhaté allapotokat mutatjdk (2005). Probit becslés. Az
egylitthatok margindlis hatast mutatnak a mintadtlagnidl. Standard hibak zardjelben
talalhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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7b. tablazat

A gazellava valast magyarazo tényezok (OECD definici6, 2005-2008,
5 f6s és nagyobb vallalatok)

Késleltetett 2-jegyi Iparagi
Valtozok Alapmodell novekedés iparagi atlagos
nélkiil dummykkal novekedéssel
Késleltetett Gazella 0.030%*** 0.027%%* 0.030%**
dummy (oecd) (0.005) (0.005) (0.005)
2 évnél fiatalabb 0.059%** 0.056%%* 0.058%** 0.059%%*
(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)
Solvency: 2. kvartilis -0.003 -0.003 -0.001 -0.003
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Solvency: 3. kvartilis -0.008%** -0.008%** -0.006%* -0.008%**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Solvency: 4. kvartilis -0.018%** -0.017%%* -0.016%** -0.018%***
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Negativ sajat téke -0.015%** -0.015%** -0.013%** -0.015%**
) (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Allami tulajdon dummy  0.015** 0.015* 0.017%* 0.014*
(0.008) (0.008) (0.008) (0.008)
Kiilfoldi tulajdon dummy 0.027%%* 0.028%** 0.025%%* 0.027%%*
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Relativ bér: 2. kvartilis -0.020%** -0.021%** -0.017%%* -0.020%**
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Relativ bér: 3. kvartilis -0.024%** -0.024%*** -0.022%** -0.023%**
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Relativ bér: 4. kvartilis -0.019*** -0.019*** -0.018%*%** -0.019%**
(0.002) (0.002) (0.003) (0.002)
Meéret: 11-20 16 0.023%** 0.022%%* 0.025%%% 0.024%**
(0.008) (0.008) (0.008) (0.008)
Meéret: 21-50 6 0.022%% 0.022%* 0.022%* 0.023%**
(0.009) (0.009) (0.009) (0.009)
Méret: 251-500 6 0.001 0.000 -0.000 -0.001
(0.013) (0.013) (0.013) (0.013)
Méret: 51-100 16 0.023%* 0.023%% 0.021%%* 0.023**
(0.010) (0.010) (0.010) (0.010)
Méret: 6-10 f6 0.016** 0.014** 0.017%%* 0.016%*
(0.007) (0.007) (0.007) (0.007)
Méret: >500 {6 0.002 0.003 0.001 -0.001
(0.014) (0.014) (0.014) (0.014)
Dél-Dunéantuali Régid -0.010** -0.010%** -0.010%** -0.011%%*
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Kiemelt Ad6zok 0.026* 0.025% -0.002 0.017
Igazgatdsaga (0.015) (0.015) (0.012) (0.014)
Ko6zép-Dunantali Régié  -0.008** -0.008** -0.008** -0.009**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Ko6zép-Magyarorszagi -0.004 -0.004 -0.005% -0.006*
Régid (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Nyugat-Dunéntali Régi6  0.002 0.002 0.002 -0.001
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Eszak-Alfoldi Régio -0.009** -0.009** -0.009** -0.008%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Eszak-Magyarorszagi -0.007* -0.007 -0.006 -0.006
Régid (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
ICT feldolgozoipar 0.027%*** 0.027%** 0.024%**
(0.005) (0.005) (0.005)
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Nem ICT feldolgozbipar  0.015%** 0.015%** 0.007**
(0.003) (0.003) (0.003)
ICT szolgéaltatasok 0.001 0.001 -0.003
(0.003) (0.003) (0.003)
Nem ICT szolgaltatasok  0.014*** 0.014%%* 0.009**
(0.004) (0.004) (0.004)
Iparagi-régios atlagos 0.098***
novekedés: 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: Fiiggl valtozo: Gazella-dummy 2005-2008-as idGszakra, a magyarazd valtozok

pedig az id8szak legelején tapasztalhaté allapotokat mutatjak (2005).

Probit becslés. Az

egyltthatok marginalis hatdst mutatnak a mintaatlagnal. Standard hibak zardjelben talalhatok.
**¥* p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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EGYEB TABLAZATOK

F1. tablazat

Gazella és nem gazella valallatok megoszlasa 5-50 f6s vallalatok
kozott (2002-2005)

_ : Schreyer : OECD :
: Tobbi Tobbi -
Gazella anajar - C2%ella apagar -
' Méret kategoriak szerint | i i
' 5-10 6 | 38.2% 581% | 59.5%  56.4% |
111-20 6 1 20.7%  25.9% | 25.9% < 26.2% |
1 21-50 £ | 32.2%  16.0% | 14.6%  17.4% |
Osszesen 1 100% _100% | 100% _ 100%
. Iparagak szerint ; :

 IT el64llit6 feldolgozobipar L 0.9% 0.6% | 1.0% 0.6%

' IT el6allito szolgaltatas 3.5% 2.8% 4.1% 2.8%

- IT-t felhasznalo

feldolgozoipar ; ; :
| IT-t felhasznalé szolgaltatds | 30.3%  27.0% | 20.7%  27.7% |
-Kevésbé IT intenziv : : :

o, [0) B (o) (o)
-feldolgo6zoipar 24.4%  28.9% : 30.8%  28.4%
Kevésbé IT intenziv o o o o
'szolgéltatés : 21.6% 18.7% 5 19.9% 18.8%
: Kevésbé IT intenziv egyéb 14.0% 13.1% 14.8% 13.1%
(Osszesen | 100%  100% | 100% _ 100% |
-Régiok szerint

| Kozép-Magyarorszagi Régio 53.9%  45.2% 49.6%  45.6%
: Eszak-Magyarorszagi Régi6 7.0% 7.8% 8.1% 7.7%

| Eszak-Alfoldi Régio . 8.3% 9.8% ! 8.9% 9.7%
| Dél-Alfoldi Régi6 . 9.0%  10.7% | 9.6%  10.6% |
i Nyugat-Dunantuli Régio L 7.8% 9.1% ! 9.1% 8.9% |
'Kazép Dunéntuli Régi6 . 8.2%  9.6% | 8.6%  9.6%

i Dél-Dunantuli Régio P 5.1% 7.7% | 5.7% 7.7% |
.KlemeltAdozokIgazgatosaga. 0.9% 01% | 0.4% 0.2% |
(Osszesen [ 100% _ 100% : 100% _ 100% |
‘Kor szerint : :
| 2005-ben jott létre | 21.4%  16.9% | 35.9%  15.8%
| 2004-ben jott létre \ 12.0%  13.9% | 15.8%  13.7% |
| Régebben jott létre | 65.8%  69.2% | 48.3%  70.5% |
| Osszesen . 100%  100% | 100%  100% |
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Fa. tablazat

A gyorsan novekvé vallalatok régio szerinti megoszlasa méretkategériakon

beliil (2005-2008)

Schreyer ! OECD ‘
Méret : vy vy -
(1étszam Régio - Gazella TObbl - Gazella TObbl :

: e : vallalat : vallalat :

alapjan, £6)

! Kézép-mo. Reg. Ig. ! 54.2% 46.2% | 48.8% 46.4% |
Eszak-mo. Reg. Ig. L 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% |

6-10 Nyugat-du. Reg. Ig. 7.5% 8.9% 9.4% 8.7%
Kozép-du. Reg. Ig. 7.6% 9.7% 8.7% 9.7% i
Dél-dunantuli Reg. Ig. 5.4% 7.4% 6.3% 7.4% !
Klemelt,A,dOZOk 0.5% 0.0% 0.2% 0.0%

,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Igazgatosaga "0 U - T T
Ko6zép-mo. Reg. Ig. 48.6%  43.9% ' 44.5% 44.4%
Eszak-mo. Reg. Ig. 5.4% 7.8% 5.9% 7.7%
Eszak-alfoldi Reg. Ig. 10.0% 10.2% 9.4% 10.3%
Dél-alfoldi Reg. Ig. 12.8%  11.3% ! 12.6%  11.3%

11-20 Nyugat-du. Reg. Ig. 8.7% 8.7% 10.7% 8.5%
Ko6zép-du. Reg. Ig. 7.7% 10.0% 9.2% 9.8%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 5.9% 8.0% 7.3% 7.9%
Kiemelt Ad6zok 0.9% 0.1% 0.4% 0.1%

,,,,,,,,,,,,,,,,,, Igazgatosaga - 770 U 0 UM U
Kozép-mo. Reg. Ig. 47.3%  41.7% © 454%  42.5% -

; l';lszak-mo. Reg. Ig. P7.2% 8.6% 10.2% 8.3% !

Eszak-alfoldi Reg. Ig. | 9.0% 11.3% 9.0% 11.1% |

; Dél-alfoldi Reg. Ig. P 9.2% 11.4% | 10.4%  11.1%

I 21-50 Nyugat-du. Reg. Ig. 1 9.8% 9.2% 9.9% 9.2% !

! Kozép-du. Reg. Ig. ' 9.4% 9.8% 7.7% 9.9% |
Dél-dunantuli Reg. Ig. 6.0% 7.7% 7.0% 7.4%
iﬁemelt,A,dOZOk 2.0% 0.2% 0.5% 0.5%

,,,,,,,,,,,,,,,,,,, gazgatosaga - - T T
Ko6zép-mo. Reg. Ig. 44.6%  39.7% - 39.1%  41.2%

i Eszak-mo. Reg. Ig. 7.0% 8.3% 9.0% 7.9% |

Eszak-alfoldi Reg. Ig. 10.0% 12.3% | 9.6% 11.7% |

5 Dél-alfoldi Reg. Ig. 10.6% 13.0% | 14.7%  12.2% |

| 51-100  Nyugat-du. Reg. Ig. 9.3%  88% | 9.6%  8.9% |

| Kozép-du. Reg. Ig. 8.7% 9.1% 9.6% 8.9%
Dél-dunantuli Reg. Ig. 6.5% 7.5% 5.8% 7.3%
Kiemelt Ad6zok o o o o
Igazgatésaga . 3-4 /° ,,,,,,, %L‘,‘f", ,,,,,, 26/" ,,,,,,, %ﬁ?f,,,
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K6zép-mo. Reg. Ig. ' 33.8% 35.0% | 28.1% 34.8% !

Eszak-mo. Reg. Ig. L 8.4% 9.6% @ 9.4% 9.1% !
Eszak-alfoldi Reg. Ig. 11.4% 13.0% 9.4% 12.6%
Dél-alfoldi Reg. Ig. 1 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. L 11.6%  8.6% | 20.3%  9.3%
Dél-dunéntili Reg. Ig. | 5.6% 7.0% | 1.6% 6.6%
E;Zi%‘:fg (;ZOk © 10.3% 4.9% : 12.5% 6.7%
Ko6zép-mo. Reg. Ig. - 18.9% 28.5% - 36.4% 22.9% -
Eszak-mo. Reg. Ig. L 0.9%  12.7% | 9.1% 11.3% |
Eszak-alfoldi Reg. Ig. | 11.6%  10.4% | 4.5%  11.3%
Dél-alf6ldi Reg. Ig. L 10.7%  6.3% | 4.5% 8.8% |
251-500  Nyugat-du. Reg. Ig. 1 12.4%  11.8% | 4.5% 12.5% |
Kozép-du. Reg. Ig. . 10.7%  10.0% | 13.6%  10.2% |
Dél-dunantali Reg. Ig. | 3.9% 5.9% | 9.1% 4.6% |
___________________ lggainign O 4% wBa% 8%
Ko6zép-mo. Reg. Ig. ©127%  14.5% © 17.4%  13.2% °
Eszak-mo. Reg. Ig. L 9.3% 4.7% | 13.0%  7.0% |
Eszak-alfoldi Reg. Ig. L 6.8% 10.5% | 17.4% 7.8%
Dél-alfoldi Reg. Ig. L 5.1% 10.5% | 0.0% 7.8%
>500  Nyugat-du. Reg. Ig. L 12.2%  9.3% | 4.3%  11.4% |
Kozép-du. Reg. Ig. | 13.5%  151% | 4.3%  14.8% |

Dél-dunanttli Reg. Ig. | 4.6%  7.6% | 0.0%  6.2%
Kiemelt Ad6zok ! !
Igazgatosaga
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F3. tablazat

Gazella és nem gazella valallatok megoszlasa 5-50 f6s vallalatok kozott
foglalkoztatas szernti definiciék szerint (2005-2008)

- Schreyer OECD :
: T6bbi T6bbi
Gazella (apaap - G27ella g
' Méret kategoriak szerint | ! !
| 6-10 16 | 36.5% 57.0% | 60.7%  55.0%
511-20 6 | 30.6% 28.1% | 25.0% 28.6% |
1 21-50 f6 1 32.4% 14.7% | 14.2% 16.2%
Osszesen | 100% _ 100% | 100% _ 100%
Iparagak szerint
IT el6allito6 feldolgozoipar 0.7% 0.5% 0.7% 0.5%
| IT elGallito szolgaltatas L 4.1% 2.5% | 4.4% 2.5%

IT-t felhasznalo

-feldolgozoipar ; ; :
' IT-t felhasznal6 szolgaltatds | 20.9% 25.9% @ 21.9%  25.9% |
:Kevésbé IT intenziv : : :

-feldolgo6zdipar

-Kevésbé IT intenziv o o o o

i szolgaltatés S 21.2%  20.4% © 21.7%  20.4%

i Kevésbé IT intenziv egyéb P 11.8%  14.6% | 12.7%  14.5%
(Osszesen 1 100% _ 100% | 100% __ 100% |
: Régi()k szerint

Kozep Magyarorszagi Régio 48.2%  45.2% 49.7%  45.2%
Eszak—Magyarorszagl Régi6 | 6.8% 8.0% | 6.7% 7.9%

| Eszak-Alfoldi Régio | 10.0%  10.0% | 9.8%  10.0% |
| Dél-Alfoldi Régid 1 10.7%  10.6% @ 10.4%  10.6% |
INyugat -Dunantuli Régi6 . 8.6% 8.8% | 7.9% 8.9% !
1 Kozép-Dunantuli Régio P 8.4% 9.8% | 9.1% 9.7%
' Dél-Dunantali Régi6 L 6.7% 7.5% | 6.1% 7.5% |
'KlemeltAdozokIgazgatosaga' 0.6% 0.1% | 0.3% 0.1% |
(Osszesen | 100%  100% | 100% _ 100% |
-Kor szerint
| 2005-ben jott létre | 21.0%  16.4% | 29.7%  15.8%
| 2004-ben jott 1étre 1 15.5%  16.6% | 18.8%  16.4% !
| Régebben jott létre | 63.5% 67.0% | 51.5% 67.8% |
' Osszesen ' 100%  100% ! 100%  100%
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A Schreyer-kritérium (foglalkoztatas szerint) szerint gyorsan novekvo

F4. tablazat

vallalatok megoszlasa technologia és méret szerint

2000-2003 Létszam

Iparag 6-10 11-20 21-50 51-100 101-250 251-500 >500 g;zzilslzrlf
ICT termeld feldolgozoipar 2.1% 13.8% 11.3% 13.0% 41.9% 42.1% 26.9% 1.2%
ICT termel§ szolgaltatas 7.2% 6.8% 18.2% 28.8% 23.3% 40.0% 20.0% 2.7%
ICT-t hasznal6 o o o o o o o 0
feldolgozoipar 5.1% 7.4% 11.3% 13.1% 17.0% 25.2% 23.8% 9.3%
ICT-t hasznal6 szolgaltatas 4.9% 7.8% 17.4% 25.3% 28.6% 40.8% 44.7% 23.3%
Kevésbé ICT intenziv o o o o o o o 0
feldolgozdipar 6.5% 8.4% 13.8% 21.9% 24.6% 28.5% 31.6% 35.9%
ii‘i;;?;igg Intenziv 6.0% 9.2% 15.0% 21.0% 23.5% 21.8% 174% 16.6%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 6.0% 7.7% 11.1% 18.0% 23.6% 20.9% 6.0% 11.1%
Gazellak 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 g:szzilslzrl:
ICT termeld feldolgozoipar 9.0% 11.7% 12.3% 25.0% 26.1% 40.7% 43.5% 1.2%
ICT termel§ szolgaltatas 5.5% 10.9% 22.7% 30.4% 36.4% 50.0% 23.1% 3.1%
ICT-t hasznalo o o o o o o o 0
feldolgozéipar 4.9% 7.2% 11.9% 14.6% 18.2% 271% 24.6% 8.6%
ICT-t hasznal6 szolgaltatas 4.5% 7.9% 16.6% 24.5% 28.2% 458% 40.0% 21.3%
Kevésbé ICT intenziv o o o o o o o 0
feldolgozdipar 6.3% 8.1% 14.3% 23.4% 27.4% 25.7% 29.9% 35.0%
fg{;ﬁf& ,:SST intenzly 71% 10.4% 17.0% 21.0% 28.1% 204% 28.0% 19.5%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 6.6% 7.0% 12.6% 16.3% 17.1% 16.4% 12.5% 11.2%
Gazellak 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 g;zzeelslzrlj
ICT termel§ feldolgozoipar 7.2% 14.7% 14.9% 12.5% 40.7% 42.9% 42.3% 1.1%
ICT termeld szolgaltatas 7.9% 17.3% 22.6% 27.6% 40.5% 44.4% 28.6% 3.7%
ICT-t hasznalo o o o o o o o 0
feldolgozdipar 4.3% 7.5% 17.0% 24.1% 20.7% 36.6% 44.9% 9.1%
ICT-t hasznal6 szolgaltatas 41%  7.9% 17.0% 24.1% 29.2% 38.3% 44.4% 19.3%
Kevésbé ICT intenziv o o o o o o o 0
feldolgbzbipar 6.2% 9.8% 17.2% 26.5% 31.3% 38.3% 34.4% 37.4%
52{;211); ,ESST intenzly 59% 8.5% 17.4% 24.3% 30.9% 20.4% 23.6% 18.9%
Kevésbé ICT intenziv egyéb 5.4% 7.6% 9.7% 16.2% 23.8% 16.7% 7.7% 10.5%
Gazellak 6sszesen 27.5% 23.0% 24.4% 11.7% 8.2% 2.8% 2.3% 100.0%
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F5. tablazat

Leiro statisztikak 5-50 f6s Schreyer-gazellak és a tobbi vallalat esetén

: 2000 5 2002 2005
1 Tobbi vallalat | Atlag Median Szoras | Atlag Medidn Széras | Atlag Medidn Szoras |
| Hitelallomany aranya 1 0.68 0.60 102 ! 067 056 1.49 | 072 058 1.33
' Negativ sajat tGke ' 0.10 0.00 0.31 ' 0.10 0.00 0.30 ! 0.11 0.00 0.31 |
 Allami tulajdon | 0.02  0.00 0.4 | 0.02 0.00 0.4 | 0.02 0.00 013 |
1 Kiilfoldi tulajdon ! 011  0.00 0.31 | 0.10 0.00 0.30 : 0.08 0.00 0.27 i
' Relativ bér P14 1.00 1.19 ! 1.43  1.00 1.07  1.33 1.00 1.08
' Adott évben jott 1étre ! .00 1.00 0.00 | 0.31 0.00 0.46 ' 0.33 0.00 0.47 |
iKésleltetett gazella 0.05 0.00 0.22 0.04  0.00 0.21
| Atlagos iparagi novekedés 1 0.14 0.15 0.07 ' 0.10 0.09 0.06 ' 0.06 0.06 0.06 !
| Atlagbér | 663 438 821 ! 936 680 972 1063 779 1102 |
iRoa 0.02  0.06 0.45 0.01  0.06 0.51 -0.03 0.04 0.58
i Nett6 haszonkulcs (eredmény/arbevétel) | -0.10 0.02 11.19 : 0.04 0.02 9.17 | -0.13 0.02 22.83 !
| Targyi eszkozok/ Osszes eszkoz 1 0.35 0.31 0.25 | 0.36 0.32 0.26 | 0.35 0.30 0.27 !

- Targyi eszkozok hatakonysaga

- (4rbevétel /t. e.) 550.46 8.19 546.76 566.82 7.32 3108.45564.32 6.92 1251.67§

iGazellék iAtlag Median Szoérés iAtlag Median Szoéréas iAtlag Median Szoéras

| Hitelallomany ardnya | 0.66 0.68 0.33 1 0.62 0.62 0.36 | 0.65 0.64 0.62 !
i Negativ sajat t6ke 1 0.06 0.00 0.24 ' 0.06 0.00 0.23 ! 0.05 0.00 0.22 !
' Allami tulajdon 1 0.01 0.00 0.0 : 0.01 0.00 0.11 | 0.01 0.00 0.1 |
iKﬁlféldi tulajdon 0.24 0.00 0.42 0.24 0.00 0.43 0.21  0.00 0.40
i Relativ bér L 1.44 1.00 1.30 | 173  2.00 1.18 ' 1.61 2.00 1.21
' Adott évben jott 1étre | .00  1.00 0.00 | 0.34 0.00 0.47 | 0.33 0.00 0.47
| Késleltetett gazella 1 0.26  0.00 044 | 025 0.00 043
| Atlagos iparagi novekedés 1 0.15 0.15 0.06 | 0.11  0.09 0.07 | 0.07 0.06 0.07
| Atlagbér 1 1067 553 1440 | 1485 838 2067 | 1746 996 2440
iRoa 0.07 0.07 0.26 0.07 0.08 0.30 0.05 0.06 0.32 |
| Nett6 haszonkulcs (eredmény/arbevétel) | 1.46  0.02  64.94 | 0.90 0.03 49.55 | 0.03 0.02  24.92 |
iTérgyi eszkozok/ Osszes eszkoz 0.30 0.25 0.24 0.31 0.26 0.25 0.31 0.26 0.26
i”(l‘;zgg éetzl;gzgl)(hatakonysaga 554.30 9.90 367.24 567.39 8.89 710.47 5117.55 7.59 3626.145
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Leiro statisztikak 5-50 f6s OECD-gazellak és a tobbi vallalat esetén

F6. tablazat

: , 2000 : 2002 : 2005
| Tébbi vallalat | Atlag Median Széras | Atlag Median Szoras | Atlag Medidn Széras |
| Hiteldlloméany ardnya | 0.68 0.60 103 | 0.67 056 148 | 072 0.58 1.32

i Negativ sajat t6ke 1 0.10 0.00 0.30 | 0.10 0.00 0.30 | 0.10 0.00 0.31

' Allami tulajdon 1 0.02 0.00 0.14 ! 0.02 0.00 0.14 ! 0.02 0.00 0.13

| Kiilfoldi tulajdon i 012 000 032 010 0.00 0.30 |0.09 0.00 0.28

i Relativ bér 1119 1.00 1.20 i 147  1.00 1.08 | 1.36 1.00 1.09

| Adott évben jott 1étre 1 1.00  1.00 0.00 | 0.29 0.00 046 ! 0.32 0.00 0.47

| Késleltetett gazella L 012 0.00 0.33 | 0.09 0.00 0.29
iAtlagos iparagi novekedés 1 0.14 0.15 0.07 ! 0.10 0.09 0.06 | 0.06 0.06 0.06

| Atlagbér 1 697 451 891 : 976 690 1100 : 1116 701 1265

' Roa 1 003 0.06 044 |0.01 0.06 0.51 [-0.03 0.04 0.56

i Nett6 haszonkulcs (eredmény/arbevétel) ' -0.11  0.02 11.31 : 0.03 0.02 9.09 1-0.07 0.02 17.75

| Targyi eszkozok/ Osszes eszkoz ! 0.34 030 0.25 | 0.36 0.32 0.26 | 0.34 0.29 0.27 !
égl?gg\}%;sgkozok hatakonysaga (t. e./ 552.24 8.63 557.25 ;68.91 7.58  3105.14 570.46 7.12  1616.35
iGazellék iAtlag Median Szoéras iAtlag Median Széras iAtlag Median Szoéras

| Hitelallomany aranya | 0.68 0.65 0.55 ! 0.67 0.61 076 | 071 0.64 0.83
 Negativ sajat téke 011  0.00 031 | 011 0.00 0.31 | 011 0.00  0.32

! Allami tulajdon 1 0.02 0.00 0.15 | 0.02 0.00 0.15 1 0.02 0.00 0.13

' Kiilfoldi tulajdon ! 0.14 0.00 0.35 ! 0.16 0.00 0.36 ! 0.13 0.00 0.33

| Relatfv bér | 0.94  0.00 117 | 129 100 115 | 113 100 1.13

1 Adott évben jott létre i 1.00 1.00 0.00 | 0.52 1.00 0.50 ! 0.53 1.00 0.50

| Késleltetett gazella | 1 0.21  0.00 0.41 | 0.16 0.00 0.36

| Atlagos iparagi novekedés 014 015 0.07 | 011  0.09 0.08 | 0.06 0.06 0.07
 Atlagbér } 658 388 865 | 993 653 1153 {1096 735 1297

' Roa ! 0.01 0.05 0.37 1-0.02 0.04 0.45 |-0.06 0.03 0.51

| Nett6 haszonkulcs (eredmény/4rbevétel) | 1.06  0.02  53.53 | 0.97 0.02 5L00 |-0.79 0.02 6112

| Targyi eszkozok/ Osszes eszkoz 1 036 0.32 0.26 036 0.32 0.27 | 0.35 0.29 0.28

| Targyi eszkoz0k hatakonysaga (t. e./ 138.80 6.02 306.89 {40.19 5.06 367.93 {3716 501 19180 |

i arbevétel)
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F7. tablazat

Vallalatok megoszlasa az export statusz szerint 2006-ban

- Vallalatok © Mindig : Sohanem @ Export @ Atmeneti :
- szama  exportalok : exportalok | kezd6k : exportalok :
: Atla : Atla : Atla : Atla : Atla :
-Véllala gos :Vallala gos :Vallala gos :Vallala gos :Vallala gos :
- tok TFP: tok TFP: tok TFP: tok TFP: tok TFP:
szdma (200 szama (200 ' szdma (200 ' szdma (200 szdma (200
: 5) 5) 5) 5) 5)
5-20 : : : : :
6 - 8489 6.93- 959 7.22 - 4651 6.78 ° 165 6.88- 2714 7.05 -
: 20-50 . i : i i :
‘Ossze f6 - 2507 7.38° 779 7.53° 690 7.16 © 46 7.48 ° 992  7.39 °
'S 50- : : : : :
-vallal 250f6: 1771 7.80: 1094 7.88: 209 7.37 29 7.21 ° 439  7.79 :
“at 250 6 : : :
: felett - 456 8.63- 389 874 14 7.44 - 1 6.89° 52 8.15
Ossz :
_____________ es 13223 7.9 3221 7.71 5564 6.86. 241 7.04 4197 7.22:
5-20
Schre f2c’i) o 156 7.89: 33 8.07: 49 7.66 7 7.87 67 7.96
;?:a;ell g’i) 253 7.95: 87 8.10 41 7.86° 3 7.90 - 122 7.88 :
E?k 250f6: 516 8.19: 352 8.22 23 7.98 7 7.84 > 134 8.16:
‘(2002 4 : :
) 250 f6 :
felett 223 878 197 883 3 7.77 - 0O 23 8.47
52005) Ossz 8.0 :
S es 1148 821 669 837 116 7.80 17 7.86 346 4 .
: 5-20 :
f6 274 7.39 . 34 783 110 7.29: 8 7.35 . 122 7.36
:OECD 20-50
“gazell f6 169 7.64° 39 7.87 = 32 7.24 4 7.76 94 7.68
-ak 50- :
‘(2002 250f6° 156 8.02 81 828 15 7.48 1 2 7.17 = 58 7.81
- 250 {6 : :
2005) felett 59 8.49: 50 859 1 523: O 8 8.30
Ossz 8.2 ! | :
es 658 7.70: 204 O 158 7.28: 14 7.44: 282 7.58:
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F8. tablazat

A gazellava valast magyarazo tényezok (Schreyer-definicié a foglalkoztatas alapjan,
2005-2008, 5-50 f6)

£ . Késleltetett 2-jegyt iparagi Iparagi atlagos
Viltoz6k Alapmodell novekedés nélkiil ddmgnygfkll)(al & n%vekildéssgl
Késleltetett Gazella dummy 0.081%%% 0.079%** 0.080%**
(Schreyer) (0.008) (0.008) (0.008)
2 évnél fiatalabb 0.050%** 0.046%%* 0.052%** 0.050%**
(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)
Solvency: 2. kvartilis 0.028%%* 0.029%** 0.030%** 0.028%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Solvency: 3. kvartilis 0.028%%* 0.029*** 0.029%** 0.028%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Solvency: 4. kvartilis 0.022%** 0.023*** 0.023*** 0.022%**
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Negativ sajét t6ke -0.020%** -0.020%** -0.016%** -0.020***
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Allami tulajdon dummy 0.001 -0.001 -0.009 0.001
(0.008) (0.008) (0.007) (0.008)
Kiilf6ldi tulajdon dummy 0.040%#* 0.041%%% 0.033%** 0.040%**
(0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
Relativ bér: 2. kvartilis 0.005* 0.005 0.016%** 0.006*
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Relativ bér: 3. kvartilis 0.005 0.003 0.019*** 0.006%*
(0.003) (0.003) (0.004) (0.003)
Relativ bér: 4. kvartilis 0.026%%* 0.024%** 0.039*** 0.026%%%
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Meéret: 21-50 6 0.044%** 0.055*** 0.042%** 0.044%%
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Méret: 6-10 {8 -0.041%*% -0.044%%* -0.040%** -0.041%%%
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Dél-Dunéntuli Régio -0.008* -0.008* -0.007 -0.009*
(0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga 0.102%%* 0.104%%* 0.077%*% 0.098%**
(0.038) (0.039) (0.037) (0.038)
Kozép-Dunéntuli Régio -0.010%* -0.010%* -0.011%* -0.011%#%
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Kozép-Magyarorszagi Régio 0.003 0.003 -0.000 0.001
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Nyugat-Dunéntuli Régi6 -0.004 -0.004 -0.004 -0.006
(0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
Eszak-Alfoldi Régi6 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001
(0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
Eszak-Magyarorszagi Régi6 -0.010** -0.010** -0.010** -0.009**
(0.005) (0.005) (0.005) (0.005)
ICT feldolgozobipar 0.006 0.006 0.004
(0.005) (0.005) (0.005)
Nem ICT feldolgozobipar 0.017%%* 0.017%%* 0.011%**
(0.004) (0.004) (0.004)
ICT szolgaltatasok 0.003 0.003 -0.000
(0.004) (0.004) (0.004)
Nem ICT szolgaltatasok 0.016%** 0.016%** 0.012%**
(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: Fliggd valtozd: Gazella-dummy 2005-2008-as idGszakra, a magyarazo véltozok pedig az idGszak legelején
tapasztalhat6 allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egyiitthatok marginalis hatast mutatnak a mintaatlagnal.
Standard hibak zargjelben talalhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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Fo. tablazat

A gazellava valast magyarazé tényez6k (OECD definicié a foglalkoztatas alapjan, 2005-2008, 5-50 £6)

p . Késleltetett 2-jegyd iparagi Iparagi atlagos
Viltoz6k Alapmodell novekedés nélkiil dummykkal novekedéssel
Késleltetett Gazella dummy 0.023%** 0.022%%* 0.023%%*
(oecd) (0.005) (0.005) (0.005)
e 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)
Solvency: 2. kvartilis 0.006*** 0.006*** 0.006%** 0.006***
v 2 (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)
. e 0.002 0.002 0.002 0.002
Solvency: 4. kvartilis (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
. [ -0.007%** -0.007*** -0.005%** -0.007***
Negativ sajat toke (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
p . . 0.005 0.005 -0.002 0.005
Allami tulajdon dummy (0.005) (0.005) (0.004) (0.005)
erpe 1 . 0.017%** 0.018*** 0.013%** 0.017%%*
Kiilfoldi tulajdon dummy (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
v - -0.001 -0.001 0.004** -0.001
Relativ bér: 2. kvartilis (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
1z - 0.002 0.001 0.007%** 0.002
Relativ bér: 3. kvartilis (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
v - 0.016%** 0.015%** 0.022%** 0.016%%*
Relativ bér: 4. kvartilis (0.002) (0.002) (0.003) (0.002)
At o1 £4 -0.000 0.000 -0.001 -0.000
Meéret: 21-50 £6 (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
fte 6 £ 0.005%** 0.003** 0.005%** 0.005%**
Méret: 6-10 f6 (0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
A1 L1 T At A -0.005* -0.005%* -0.004* -0.005**
Dél-Dunéntili Régid (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
. , , 0.02 0.02 0.00 0.02
Kiemelt Ad6zok Igazgatosaga (. 0;0) (. 0;‘0) (0.0 1‘;) . ogo)
. s £ -0.004 -0.004 -0.004 -0.004%
Kozép-Dundntili Régi6 (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
Kézép-Magvarorszagi Régio -0.001 -0.000 -0.002 -0.001
p 8y’ g1 Reg (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
_ 1 T4 s -0.004* -0.004* -0.004 -0.005%*
Nyugat-Dunéntili Régi6 (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
. e 1 s s -0.002 -0.002 -0.002 -0.002
Eszak-Alfoldi Régio (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
2 _ P -0.004* -0.004* -0.004 -0.004*
Eszak-Magyarorszagi Régio (0.002) (0.002) (0.002) (0.002)
. 0.014*** 0.014*** 0.013%**
ICT feldolgozoipar (0.004) (0.004) (0.004)
. 0.009*** 0.009*** 0.007%**
Nem ICT feldolgozbipar (0.0(?2) (0.032) (0.052)
P 0.001 0.001 -0.000
ICT szolgaltatisok (0.002) (0.002) (0.002)
%% ¥ *¥¥ * %
Nem ICT szolgéltatasok ?605073) ?(')08083) ?60(?(5)3)
Iparagi-régios atlagos 0.025%*
novekedés: 2005-2008 (0.010)
Megfigyelések 53918 53918 53877 53918
Log likelihood -5877 -5897 -5767 -5875
Pszeudo R-négyzet 0.0436 0.0405 0.0614 0.0441

Megjegyzések: Fiigg6 valtozd: Gazella-dummy 2005-2008-as idészakra, a magyarazo valtozok pedig az idGszak legelején
tapasztalhaté allapotokat mutatjak (2005). Probit becslés. Az egyiitthatok marginélis hatast mutatnak a mintadtlagnal.
Standard hibak zaréjelben talalhatok. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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