Vegul is mitél gazella egy gazella?
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Az utébbi években tébb olyan vizsgalat latott napvilagot, amelyek a gyors ndvekedés( vallalkozasok (Un.
gazellak) beazonositasaval kapcsolatos modszertani problémaékra, valamint a kapott eredmények ellent-
mondasosjellegére hivjak fel a figyelmet. Tanulméanyukban &tfogé dsszefoglalast nydjtunk a médszertani
és koncepcionalis dilemmakat targyald szakirodalomrél. Kiilon figyelmet forditunk a kelet-kdzép-eurdpai
és a hazai gazellakutatasokra.

AZ ALKALMAZOTT MODSZERTAN

Irodalom-attekintés, korrelaciéelemzés

A LEGFONTOSABB EREDMENYEK, UIDONSAGOK

A gazella szakirodalom majd harom évtized kutatasa utdn sem tudja egyértelm(ien beazonositani a gazel-
lakat. Az empirikus tanulmanyok ellentmondasos eredményeket kézoltek mind a demogréfiai mind a valla-
lati bels6 tényez6k névekedésre gyakorolt hatasardl. Altalaban a kisebb méreti és fiatal cégek ndvekednek
gyorsabban, de gazellék lehetnek idésebb és nagyobb cégek is. A gyors névekedéshez nem kell cstcstech-
noldgias iparagba tartozni, s6t még az innovacié vagy az export sem feltétlenil sziikséges. Ajél mene-
dzselt, masokkal kooperal6 cégek nagyobb valészin(iséggel véalnak gazellava. A finanszirozés a ndvekedés
egyik sarokpontja, azonban kockazati tékével a gazellak kis része finanszirozott. Attekintéstinkbél kidertil,
hogy a kelet-kdzép-eurdpai vizsgalatok ugyancsak eltérd, egymasnak olykor ellentmondé eredményekre
jutottak. A médszertani problémék érzékeltetése céljabdl a szakirodalomban gyakorta alkalmazott kiilon-
b6z6 gazella definiciok alapjan kisz(rtiik a gyorsan novekvé véllalkozasokat egy, a magyar KKV-kat 2010
és 2015 kozott vizsgalé adatallomany felhasznalasaval. A magas ndvekedés dsszefiiggéseit a demografiai
és a bels6 vallalati tényez6kkel egy korrelaciés tablaban mutattuk be.

KUTATASPOLITIKAI JAVASLATOK

A gazelldk meghatarozasat egységesiteni kellene, és standardizalni sziikséges a ndvekedés mérdszamait is.
Sziikség lenne az egyes tényez6k dsszefiiggéseit rendszerszemléletben megjelenitd modellek kifejleszté-
sére. A bels6 tényez6ket alaposabban feltaré kérdGives felmérések sziikségesek, amelyekkel az eddigieken
talmenden a ndvekedés allami eszkozokkel torténd befolyasoléasat is vizsgalni lehet.

Kulcsszavak: gazella, gyors névekedés( vallalkozas, vallalati novekedés, Kelet-Kozép-Eurdpa
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BEVEZETES

Egy brit kutatécsoport az 1990-es években az
European Task Force-t6l kapott megbizast arra,
hogy éallitsanak dssze egy listat a gyorsan névekvé
eurépai cégekrdl. Az osszeallitds célja volt, hogy
a rajta szerepl6 vallalkozasok sikertorténetei mas
cégek szamara példat mutassanak (role model).
Ugyanakkor a listdn szereplé vallalkozasokon
tesztelni kivantak, hogy a nekik nyujtott pénzigyi
tdmogatasok valéban hatasosak-e. A szerzék az
adatallomany 6sszeéllitasakor szamos olyan nehéz-
séggel szembesiiltek, mint az elérhet6 adatbhazisok
megbizhatatlansaga, az eltéré pénziigyi adatokat
rendelkezésre éllasa és a kérdGives kutatésok ese-
tében a kérdések orszagonként eltér§ értelmezése
(Birley et al. 1995). Pedig akkor, az 1990-es évek
elején még gyerekcipdben jart a gazellakutatés.

A gyors novekedés(i vallalkozasok beazonosi-
tasa, jellemz6ik meghatarozésa, valamint a gaz-
dasagi novekedésben jatszott szerepilk feltarasa
napjainkra széles korben kutatott teriiletté valt.
Az utdbbi néhany évtizedben latvanyosan megsok-
szorozédott a gazellakkal foglalkozé tanulmanyok
széma. Erre utal az is, hogy a Google Scholar
tudomanyos keres6ben a high-growth firms,
high-impact firms, fast-growing firms, illetve
gazelle kulcsszavakra rakeresve tobb ezer hivat-
kozast kapunk eredménydil. Példaul a high-growth
firms és gazelle kifejezéseket egyszerre beirva a
keres6be 0Osszesen 1030 darab talalatot kapunk,
melynek tdbb mint felét (735 db) csak az elmalt 6t
évben publikaltak. 2015-ben eddig 95 olyan tanul-
many jelent meg, amelyekben valamilyen médon
utalas torténik a gyors névekedés( vallalkozasokra.
A magas talalati szamokat elnézve nem meglepé,
hogy az utébbi néhany évben megjelentjé néhany,
a korabbi vizsgalatok eredményeit rendszerezd
tanulmany is. Ugyanakkordgy t(inik, hogy arengeteg
tanulmany ellenére tovabbra is csak egy dolgot
allithatunk biztosan a névekedéssel kapcsolatban,
amit mar a 60-as években Edith Penrose is megal-
lapitott, hogy valéban triikkos probléma.

Ezen cikk alapvetd célja, hogy bemutassuk
a gazellavizsgalatok meglehetésen ellentmon-
dasos eredményeit, illetve attekintést adjunk a
leggyakrabban felvetett médszertani problémakrol.
A masodik fejezetben a gazellakutatas koncepci-
onalis kérdéseit, majd a modszertani problémakat
tekintjiik at. A ndvekedés meghatarozé tényezGinek
vizsgalata sordn dominalnak a vallalatok egyéni
sajatossagait elemzd felmérések és vizsgalatok.
A leginkébb elteijedtek a nagy cégregiszterek,
a mérlegen, a pénziigyi és az eredmény-kimuta-

tasokon alapulé felmérések. Ezek a nagymintas,
hosszabb, akar egy évtizedet is fel6lel6 kutatasok
els6sorban a cégek vallalat-demogréfiai jellemzéit,
korat, méretét, iparagat, pénzigyi jellemz6t és
korlatozottan a tulajdonos-menedzserek vallalko-
zési jellemzéit tudjak kapcsolatba hozni a ndveke-
déssel. Ennél Iényegesen kisebb adatallomanyuak
azok a felmérések, amelyek a névekedés magatarta-
si tényez6it, az innovaciot, a stratégiat, a menedzs-
mentet, a finanszirozast, finanszirozasi struktdrat,
a nemzetkdziesedést (exportorientaciot) vagy
a kapcsolati halézatot (networking) probaljak
kapcsolatba hozni a novekedéssel. Ezt a logikat
kovetjik a cikk harmadik és negyedik részében.
Roviden foglalkozunk a nem tal b&séges kelet-
kdzép-eurdpai gazella vizsgalatokkal is. Végezetil
egy, a Pécsi Tudoméanyegyetem Kdzgazdasagtudo-
manyi Karan jelenleg is folyd kisvallalati felmérés
adatait felhasznalva illusztraljuk a gazellak azo-
nositdsanak és novekedési tényezdi feltarasanak
nehézségeit.

A GAZELLAKUTATASOK KON-
CEPCIONALIS PROBLEMAI

A kis- és kozepes méretli cégek (KKV) gazdasagi
és tarsadalmi fontossdga ma mar kdzismert. Hossz(
ideig, egészen az 1980-as évekig tartotta magat az a
John Kenneth Galbraith (1970) nevével; fémjelzett
iranyzat, amely a hatékony, témegtermel6 nagyval-
lalatok dominans szerepét hangsulyozta. Az els6k
kézott volt David Birch (1979, 1981), aki a kis- és
kdzépvallalatok munkahelyteremtd szerepével fog-
lalkoz6 tanulméanydaval nagy lokést adott a KKV-k
kulonleges szerepét hangsulyozé, mara igencsak
terjedelmessé valt kutatasi iranynak. Ugyanis az
altala kozolt eredmények szerint az USA-ban 1981
és 1985 kozott a kis- és kozépvallalkozasoknak
volt készonhet6 az (j munkahelyek 88%-a. A ta-
nulmany megjelenését kdvet6en azonban tdbben is
hangsulyoztak, hogy a KKV-k szerepének megité-
lésekor figyelembe kell venni azt is, hogy az egyes
orszagok kilonbdz6 ipardgaiban 20-40% kozott
mozog a masodik éviikre tonkrement cégek aranya,
illetve a cégeknek csupan 40-50%-a mikddik a
hetedik évet kovetéen is (Audretsch 1995, Bar-
telsman et al. 2005, Santarelli & Vivarelli 2007).
Storey (1994) eredményei szintén meger6sitették,
hogy a 20 f6nél kevesebb f6t foglalkoztatd cégek
felel6sek az (j munkahelyek 54%-aért. A szerz6
azonban egyuttal arra is rdmutatott, hogy ugyan-
ezen méretkategdridba tartoz6 cégek felelsek -
meglepd médon szintén 54%-ban - a munkahelyek
megsz(inéséért is.
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A kés6bbi tanulméanyok a munkahelyteremtés
mellett megkérdGjelezték a KKV-k magasabb
termelékenységével  kapcsolatos  kordbbi  allita-
sokat is. Példaul Disney et al. (2003) az Egyestilt
Kirdlysdg gépiparanak termelékenységét vizs-
galva mutattdk be, hogy a mar miikodd vallalko-
zasok esetében a szervezeti tanulds és az (j tech-
nolégia bevezetése 44,6%-ban magyardzta a
termelékenységnovekedést, ugyanakkor az Uj lizem
nyitasa/zarasa pedig minddssze 33,2%-ban. A vizsga-
latok nyoman arnyaltabb lett a KKV-k innovaciéban
betoltétt szerepérél vallott felfogéas is. Az er6telje-
sen koncentralddott iparagakban (belépés nehéz,
magasabb a kisajatitds lehet6sége, korlatozottabb
az (j technoldgiai lehet6ségek bevezetése) jellem-
z6en a nagyvallalatok a K+F és az innovacié 6
tdmogat6i, mig a KKV-k inkabb a kevésbé koncent-
ralodott ipardgakban innovalnak (Ortega-Argilés et
al. 2009). Holtz-Eakin (2000) osszefoglalé tanul-
manyukban megéllapitjak, hogy az Gjonnan indul6
KKV-k tarsadalmi hdstette” (mint kiemelkedd
munkahelyteremt6k) inkdbb feltételezett, semmint
empirikus kutatasokkal alatamasztott. Ugyanakkor
Ugy Vélik, hogy az egyre egzaktabb maddszertani
megoldasok  alkalmazasanak  lehet6sége, az
adatok  elérhetdségének  folyamatos ~ javulasa
lehet6vé teszik a kordbbi megallapitasok fellilvizs-
galatat. Ez pedig hozzajarulhat, hogy jobban meg-
értsitk a KKV-k gazdasagban betoltétt szerepét
és andvekedés természetét. Mindezek ellenérejellem-
26, hogy a politikai dontéshozok tovabbra is ragasz-
kodnak a KKV-kkal kapcsolatos korabbi, és az Gjjabb
kutatésok fényében mar nem helytall6 elképzeléseik-
hez. Dennis (2011) vilagit ra arra az dsszefiiggésre,
miért a kis- és kdzépvallalkozasok kerliltek a politikai
dontéshozok érdekldésének homlokterébe;.... apo-
litikusok szamara a munkahelyteremtés kiemeltpriori-
tassal bir. A KKV-k munkahelyeket teremtenek, ezérta
KKV-k a politikai dontéshozok kiemelt kedvezménye-
zettjei" (Dennis 2011,92).

Birch és Medoff (1994) tanulméanya az els6k
kézott mutatott ra arra, hogy val6jaban a KKV-
knak csak egy igen kis szazaléka, az Un. gyors
novekedésli vallalkozasok, ahogy 6k nevezték
gazelldk', felelések az 0j munkahelyek jelent6s
hanyadanak létrehozasaért. Véleményiik szerint
ugyanis a cégek nagy szazaléka megmarad Un.
»Kisegérnek”, azaz nem hajlandd (vagy képes) a
novekedésre, alacsony a termelékenysége, nem
innoval és inkabb megtéveszt6 pezsgést general
egy-egy ipardgban semmint val6s ipardgi noveke-

dést. A ,kisegerek” és ,,gazellak” mellett ott vannak
az ,elefantoknak” aposztrofalt nagyvallalatok is,
amelyekre ugyanakkor a relative lassi ndvekedés
a jellemzd. A szerz6k tanulmanyat kovetéen hamar
elteijedt az a nézet, hogy érdemes kiilonbséget tenni
az ugyan jelent6s szdmu, de gazdasagi szemponthol
marginalis szerepet jatsz6, alacsony vagy éatlagos
teljesitmény( (0j vagj’ érett) vallalkozds és a
kisszamd, de magas teljesitmény(i és relative gyors
novekedésre képes vallalkozas kozott, amelyek
valéban jelent6s hatast gyakorolnak a gazdasagra.

Emiatt kerliltek a novekedésre, és kivaltképp
a gyors novekedésre képes, vallalkozasok a kuta-
tok, valamint a politikai dontéshozok érdeklGdésé-
nek kozéppontjaba. Méara az Eurdpai Uni6 politikai
dontéshozdi is felismerték, hogy elsdsorban a gyors
novekedés(i vallalkozasok létrehozéséra kell kon-
centrdlni az EU vallalkozasfejlesztési politikajaban.
A 2013 szeptemberében elfogadott Entrepreneur-
ship 2020 Action Plan program alcime (Reigni-
ting the entrepreneurial spirit in Europe) is arrél
tantskodik, hogy az EU vallalkozasokkal kapcso-
latos iranyvonalaban valtas tortént. Ebben a straté-
giai tervben egyértelm(ien megjelenik, hogy tobb,
magas novekedési potencidllal rendelkez6 (j vallal-
kozésra van szilkség az Eurépai Uni6 orszagaiban.
A magas novekedés(i véllalkozasokat kdzéppontba
helyez6 Uj fokusz pedig vonzé a politikai dontés-
hozék szémara is, hiszen a gazellak a vallalkoza-
sok csupan kis hanyadat teszik ki, ami a pénzigyi
forrasok egyszer(ibb, étlathatébb és koncentréltabb
elosztasat teszi lehet6vé (Henrekson & Johansson
2010, OECD 2010, Lee 2014). Az EU az Un.
Eurdpai Innovéciés Uni¢ létrehozasaban kiemelt
szerepet szan a magas novekedés(i innovativ val-
lalkozasoknak (high growth innovative enterprises,
HGIEs). Ennek egyértelm(i jele, hogy a HGIEs-ek
aranya lett a regiondlis innovéciés output egyik
hivatalos indikétora.

Bar az EU-s iranyvaltas igéretesnek t(inik, azon-
ban a dokumentumok csupén az elérend6 célt jelli
ki. A tisztanlatast 6sszességében az neheziti, hogy a
vallalkozasi tevékenység szamos alapfelvetése (pl.
a novekedés minden esethen a sikeresség kulcsté-
nyez6jének tekinthet6-e) esetében sincsen meg a
konszenzus. Tulajdonképpen ezt a konszenzushianyt
mutatja be a jelenlegi dsszefoglalé tanulmany is. A
novekedési szakirodalom egyik (ttdr6je, Edith Pen-
rose mar az 1959-ben megjelent Gttér6 munkajaban
figyelmeztetett, miszerint ,,a névekedés triikkds prob-
1éma

' Egyes szerz6k gazellaknak nevezik az 5 évesnél fiatalabb gyorsan ndvekvé cégeket. Mas esetben viszont
a gazella kifejezést hasznaljak a gyors novekedés(i vallalkozas szinoniméajaként is (Kolar 2014).
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Talén épp a probléma osszetett jellegébdl
fakad a téma iréanti felfokozott tudomanyos érdek-
16dés, mint azt a vallalati novekedéssel, illetve a
gyors novekedés( vallalkozasokkal foglalkozd
tanulmanyok, riportok, kényvek jelentés szama is
alatamaszt. Az érdeklddés jellemz6en a gyorsan
névekvé cégek aranyanak, valamint a gyors
névekedést befolyéasold tényez6k meghatarozasara,
a novekedés Vélt pozitiv dsszgazdasagi hatasanak
kimutatasara, tovabba a potencialis novekedésre
képes vallalkozasok beazonositasara iranyul
(Mason & Brown 2013).

Ugyanakkor dgy tlinik, hogy a téma iranti
intenziv érdekl6dés és szdmos eredmény ellenére,
tovabbra is csak nagyon keveset tudunk a vallalko-
zasok gyors novekedésérél és meghatarozé ténye-
z6ir6l, allitjak tobben is (Audretsch 2012). Davids-
son et al. (2010) szerint a novekvd szdmu, Ujabb
és Ujabb tanulmanyok sem jarulnak hozzé a nove-
kedés megértéséhez, s6t még inkabb megnehezitik
a tisztanlatast. Maig nincs a vallalati (gyors) nove-
kedésnek egy altalanosan elfogadott definici6ja, a
novekedés szamszer(isitésére hasznélt indikatorok
kulonbozéek, ezért az operacionalizalasara tett
eddigi kisérletek tobb kérdést vetnek fel, mint
amennyire val6jaban valaszt adnak. Feltehet6en
ezek az okok allnak a gyakorta egymasnak is ellent-
mondé eredmények hétterében (Moreno & Casillas
2007, Davidsson et al. 2010, Daunfeldt et al 2012,
Virtanen & Smallbone 2013). A tisztanlatést tovabb
neheziti, hogy a ndvekedést befolyasold tényezék
onmagukban is olyan kutatasi tertiletek, ahol szintén
hianyzik a szakmai konszenzus (pl. tarsadalmi t6ke,
innovacid, halézatosodas, intézmények szerepe).
A sokszin(iség tovabbi hatranya, hogy a kapott ered-
mények nem igazan hasonlithatok 6ssze, mivel a
tanulmanyok eltér6 mutatokkal, kiilonbéz6 ipara-
gakban éseltérd id6szakokravonatkozéanvizsgaljak
és értékelik a gyors novekedést.

A ndvekedés megértését neheziti, hogy tdbbféle
névekedési palya létezhet. Delmar et al. (2003)
kildnbséget tesz organikus, azaz meglevé cégek
expanzitja, és koncentracios (6sszeolvadas, felva-
sarlas) novekedés kozott. A szerz6k a gazellak hét
klaszterét azonositottak a névekedés médja, illetve
a vallalkozas karakterisztikai alapjan. Azt allitjak,
hogy az egyes gazellak nagyon kiilénbdz6 médon
néhetnek, ezért nincs olyan, hogy tipikus névekvé
cég. Coad (2007) vizsgalata is atobbféle novekedési
palya lehet6ségét veti fel.

Nincs egyetértés abban a tekintetben sem, hogy
milyen és mekkora kiiszobértéket kell alkalmazni a
leggyorsabb gazella cégek lehatarolasara: egyesek
a valasztott mutat6 esetében legalabb egy bizonyos
szézalékos vagy abszollt ndvekedést megval6sitd

cégeket tekintik gazellanak (pl. Birch et al. 1995,
Autio et al. 2000). Ugyanakkor mésok rangsorol-
jak a cégeket a valasztott mutaté szerint és a legy-
gyorsabban novekvd cégek bizonyos szazalékat
(altaldban 10%-éat) tekintik gazellanak (lasd példaul
Schreyer 2000, Davidsson & Delmar 2006). Nyil-
van az eltéré médszerek alapjan azonositott gazellak
meglehet6sen  kiillonbdznek, ahogyan azt 19
kulénboz6 ndvekedési mutatd esetében Delmar etal.
(2003) szemléltették. Ezzel a témaval a kovetkezd
fejezetben részletesen foglalkozunk.

A ndvekedés tényez6inek beazonositasara vagy
a novekedés mértékének meghatarozasa mellett/
helyett talan célravezet6bb lenne a ,,hogyan megy
végbe a névekedés” kérdésre valaszt adni. Tisztazni
kellene, hogy az egyes tényez6k hogyan és milyen
médon kapcsolédnak egymashoz és ez a dinamika
hogyan hat a novekedésre (Delmar et al. 2003,
Wong et al. 2005, Davidsson et al. 2010, Audretsch
et al. 2014). Béar a névekedést soktényez6s jelen-
ségkeént kezel6 felfogas egyre inkabb terjed, a néve-
kedés integralt modellje maig hianyzik (Davidsson
et al. 2010, Gupta et al. 2013).

A NOVEKEDES MODSZERTANI
KERDESEI

A gyors novekedéssel kapcsolatos ellentmondé
eredmények tobbek véleménye szerint els6sorban
az eltérd vizsgalati modszertanra vezethet6 vissza
(Chandler & Hanks 1993, Murphy ét al. 1996,
Weinzimmer et al. 1998, Coad 2009, Davidsson et
al. 2010, Jeserich étal. 2012, Daunfeldt et al. 2014).
Gupta et al. (2013) szerint egyaltalan nem elhanya-
golhatd, hogy a kutatok miként definialjak tanul-
manyuk targyat, azaz magat a vallalkozést. Szamos
valtoz6 alkalmazhaté a novekedés megragadasara
is. Gyakran alkalmazzak példaul a foglalkoztatottak
szdmat, az arbevételt, a profitot, az eszkozok
értékét, a piaci részesedést, valamint ritkabban a
termelékenységet is. Mindegyik valtozénak megvan
amaga el6nye és hatranya, éppen ezért mindegyiket
fenntartassal kell kezelni, hiszen kulon-kilén
alkalmazva csak korlatozottan képesek megra-
gadni a novekedés igencsak Osszetett jelenségét.
Daunfeldt et al. (2014) tanulményukban tdbbféle in-
dikétort is hasznalnak a gazellak aranyanak megha-
tarozéasara. A killénboz6 indikatorok alkalmazasaval
kapott gazellacsoportok ugyanakkor nem fedték
le egyméast. Nem ugyanazok a vallalkozasok a
gazellak, ha fogalakoztatas szempontjabol torténik
a lehatarolasuk, mint ha a termelékenység alapjan.
Delmar et al. (2003), valamint késébb Shepherd és
Wiklund (2009) is arra a megallapitasra jutottak,
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hogy az eltér6 gazella lehatarolasokkal kapott
csoportoknak alig van kdzds metszete, mivel gyenge
a korrelaci6 az egyes novekedési indikatorok
kodzott. Davidsson et al. (2009) szerint kdnnyen
elképzelhetd, hogy egy cégnél példaul ng az értéke-
sitéshdl szarmaz6 arbevétel, mig a foglalkoztatottak
szama nem valtozik vagy akar csokken. Ez azzal is
magyarazhat6, hogy a legtébb cégvezet6 a foglal-
koztatottak szaméanak ndvekedését nem elérendd
célnak tekinti, hanem a ndvekedéshez sziikséges
tényezdnek tartja. Sok cégnél gyakran kihelyeznek
komplett feladatokat (outsocurcing) mas cégekhez.
Hasonléképpen lehetséges az is, hogy egy, a foglal-
koztatottak szamaban vagy az értékesités arbevéte-
Iében novekvd cég nem profitabilis attél fiiggden,
hogy milyen id8szakot vizsgalunk a cég életében
(Coad 2010).

Az elmilt idészakban tdbben is megkérddje-
lezték azt a néz6pontot, ami pusztan a rovid tava
gyors ndvekedést tekinti sikernek. Terjed6ben van
az a felfogas, amely a ndvekedés fenntarthat6sagat
allitja a kozéppontba. A fenntarthatésag viszont
felveti a kérdést, hogy milyen id6tavon érdemes
vizsgalni a vallalkozésok novekedését. Gabrielsson
2011 (idézi Virtanen & Smallbone 2013) példaul
svéd gyors ndvekedés(i vallalkozéasok vizsgalataval
kimutatja, hogy azok jellemz&en érett cégek, mivel
atlagos koruk 19 év. Hasonlé megallapitasra jut
Heimonen & Virtanen (2012) afinn vallalkozéasokkal
kapcsolatban, amelyek atlagosan legalabb 15 éve
miikod6 cégek. Daunfeldt & Halvarsson (2015)
kozel fél milli6 svéd cég esetében vizsgalta, hogy
a kivalasztott gyors noévekedés(i vallalkozasokra
jellemz6  novekedés tartésnak  tekinthet6-e.
Az 1997-2008 kozotti id6szakot haroméves perio-
dusokra bontottdk. Azt tapasztaltik, hogy az els6
periédusbangyorsanndvekvécégeknemnovekednek
a kovetkezd periddusokban, sétjelent6s munkaerét
bocséjtanak el.

A gyors novekedés(i cégek vizsgalataval foglal-
koz6 tanulméanyok altalaban kétféle médot kinlnak
a beazonositasara: (1) meghataroznak egy alsé
noévekedési kiiszobértéket és azon cégeket, amelyek
ezt meghaladjak gazellanak tekintik (abszolGt
névekedés), vagy (2)adottiparagbanaleggyorsabban
névekvd cégek meghatarozott szazalékat tekintik
gazellanak (relativ novekedés). Daunfeldt et al.
(2014), valamint Delmar et al. (2003) felhivjak a
figyelmet, ha relativ valtozéval térténik a mérés,
akkor jellemzd, hogy a novekedés csak idészakos.
Ugyanakkor abszolGt mutatét valasztva nagy a
val6szin(isége annak, hogy a kovetkezd perid-

dushan is novekedés lesz tapasztalhat6. Ameny-
nyiben relativ mutatok alkalmazasaval torténik a
gazelldk beazonositasa, gy jellemz&en feliilrepre-
zentaltak lesznek a kisméret(i cégek, mig az abszolut
mutaték a nagy cégek ndvekedését nagyitjak fel.

A fenti probléma érzékeltetése céljabol az
alabbi vizsgalatot végeztiik el. A szakirodalomban
gyakorta alkalmazott kiilonb6z6 definiciok alapjan
kisz(rtiik a gyorsan novekvd vallalkozasokat egy
a magyar KKV-k versenyképességét 2010 és 2015
kozott vizsgal6 adatallomanyboél. Az adatgy(ijtés két
fazisban - 2014-ben és 2016-ban- zajlott. igy aren-
delkezésre 4ll6 adatallomany Osszesen 987 cégrél
tartalmaz pénziigyi és létszamadatokat. A minta ré-
tegzetten reprezentativ2

A gazellak szdméanak meghatarozasara az
abszol(t és relativ kiiszobértékek mellett az OECD
altal haszndlt mutatét, illetve a Birch-indexet hasz-
naltuk. Az OECD (2010) definiciéja szerint gyorsan
névekvének szdmit minden olyan vallalkozés,
amelynek az atlagos éves novekedési (iteme
egymast koveté harom éven keresztiil meghaladja
a 20%-ot, és tiz vagy annal tdbb alkalmazottal
rendelkezik a vizsgalt iddszak elején. A Birch-
index a szazalékos ndvekedés mellett a foglalkoz-
tatottak szdmanak vagy az arbevételnek az abszol(t
értelemben vett névekedését is figyelembe veszi.
Leggyakrabban a cégek legmagasabb Birch-
indexszel jellemezhet6 10 szazalékéat tartjak
gyorsan novekvének (Békés - Murakdzy 2012).
Vizsgalati id6szakként haroméves id6tavokat hata-
roztunk meg (2010-2012, 2011-2013, 2012-2014,
2013-2015). Ennek megfelel6en azok a véallalatok
tekinthet6k tehat gazellanak, amelyek egy adott
haroméves periddus alatt abszol(t vagy relativ érte-
lemben gyorsabban ndvekedést mutattak egy meg-
adott kiiszobértéknél.

Az alébbi 1 szdm( tablazatbdl j6l1 lathatd, hogy
nagyon kiillonb6z6 gazella szamokat kapunk att6l
fligg6en, hogy milyen mutatét hasznalunk. A gazella
cégek szamat meghataroztuk a véllalati méretkate-
goriak szerinti stlyok alkalmazasaval, illetve azok
nélkil is. A gazellak szdmanak megadasa mellett
azt is megnéztilk, hogy az alkalmazottak szama,
illetve az arbevétel alapjan leggyorsabban novekvd
25%, 5% és 1% esetében (tablazatban a-tél f-ig)
érvényesiilnek-e egyrészt az OECD altal meg-
hatarozott 20%-o0s, masrészrél a Birch-indexnél
megadott  10%-os  kritikus  kiiszébértékek.
A tablazatban zér6jelben megadott szazalékos
értékek alapjan kijelenthetd, hogy minden esetben
teljesiilnek ezek a kritikus  kiiszébértékekre

2Az adatalloméanyra épiilé tanulmany: Szerb és tsai (2014).
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vonatkoz6 kritériumok A zardjelben lévé szam a
leggyorsabban névekvé 25%, 5% és 1% esetében
a kritériumnak még éppen megfelel6 gazella cég
szazalékos (arbevétel vagy alkalmazottak szdméaban
megmutatkozd) névekedését mutatja az adott id6-
szakra vonatkozoan.

Az OECD és a Birch-index alapjan megha-
tarozott gazella cégek vallalati méretkategériak
szerinti megoszlasat tekintve a 20-49, valamint 50-
249 f6t foglalkoztaté cégek képviselnek nagyobb
aranyt a mintadban. Ugyanakkor a tobbi mutaté
esetében inkabb a 20 fénél kevesebb f6t alkalmazd
cégek tulsulya ajellemzd.

1. tdblazat: Gazella vallalatok szama a szakirodalomban nvakorta alkalmazott mutaték tiikrében
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Megjegyzés: a mintaszdm és a 2014-es cégszamok alapjan az egyes méretkategéridknak megfeleléen a
kdvetkezd sulyokat alkalmaztuk: 1-4 15=2,659,5-9 f6 = 0,233,10-19 f6=0,171,20-49 f6 = 0,090,50-249

f6 =0, 083,250 f6 felett = 0,102.

Forras: Sajat szerkesztés.

A GYORS NOVEKEDES VALLA-
LATDEMOGRAFIAI JELLEMZOI

Ebben a fejezetben a ndvekedés demogréfiai
jellemz&kre visszavezethet§ tényezdivel foglal-
kozunk. Azt vizsgéljuk, hogy a vallalati méret és
kor, az ipardg mennyiben hozhaté kapcsolatba a
gyors novekedéssel.

Avallalatméret és a ndvekedés
Osszefliggései

Jollehet a kéztudatban Ggy terjedt el, hogy a
gyorsan novekvé vallalkozasok kicsi és 0j (vagy
legalabbis fiatal) cégek. Ezt a kdzkelet(i megalla-
pitast mind a mai napig nem sikeriilt minden két-
séget kizaréan bizonyitani. Hosszl ideig tartotta
magat az a Gibrat torvényeként ismertté valt tétel,
miszerint a ndvekedés iteme teljesen fiiggetlen a
véllalkozés kezdeti méretétél és koratol. Tovabba
feltételezték, hogy a cégek varhaté novekedési
Uteme megegyezik az adott iparagban tevékeny-
ked6 cégek atlagos novekedési ttemével (Dunne
et al. 1989, Audretsch 1995, Geroski 1995, Sutton
1997, Caves 1998, Audretsch et al. 1999, 2004).
A késbbbi kutatasok tiikrében ugyanakkor megval-
tozott a torvénnyel kapcsolatos korabbi allaspont.
Elséként Jovanovic (1982) igazolta, hogy a kicsi
és fiatal cégek gyorsabban nének. Megallapitasat
kés6bb tobben is megerdsitették (Moreno &
Casillas 2007, Stam 2010), tovabbi példaként
emlithet6 Terjesen & Szerb (2008), Park et al
(2010), Schimke & Brenner (2011), Bentzen et al.
(2012). Ugyanakkor ellenpéldak is el6fordulnak,
mint példaul Haltiwanger et al. (2013) tanulmanya,
amelyben a cégek korat kontrollvaltozéként
hasznalva nem sikeril kimutatni pozitiv kapcsola-
tot a kis méret és a ndvekedés kdzott. Caves (1998)
eredményei pedig azt timasztjak ala, hogy a méret
és a ndvekedés kozotti dsszefliggés csak bizonyos
méretkategoria felett jelentkezik, igy lehetséges az,
hogy a kisméret(i cégekre atérvény nem érvényestil.
Lotti et al. (2003) viszont arra a kdvetkeztetésre
jutott, hogy a cégek életciklusuk elején gyorsabban
névekednek, migkésébbérvényesilGibrattdrvénye.
Moreno & Casillas (2007) magyarazata szerint a kis

cégeket az motivalja a gyorsabb novekedésre, hogy
mihamarabb a nagyvallalatokéhoz hasonlé méret-
gazdaséagossagbeli elényokre kivannak szert tenni,
ezzel erdsitve versenyképességiiket. Kolar (2014)
a gyors novekedés(i innovativ cégekkel (HGLE)
kapcsolatban Ggy véli, hogy azok jelent8s része
ugyan kisméret(i, de egyaltalan nem elhanyagolhatd
mértékben taldlhatok kézottiik nagyobb cégek is.

Vallalati kor és a ndvekedés

Altalanosan elterjedt nézet a cégek koréaval
kapcsolatban, hogy minél régebb 6ta mlikddik egy
cég, annal kisebb névekedésének mértéke, vagyis
negativ kapcsolat van kor és ndvekedés kozott
(Haltiwanger et al. 2013). Navaretti et al. (2014)
is meger6sitették, hogy a fiatal (francia, olasz és
spanyol) gazellak gyorsabban nének, ugyanakkor
arra is felhivjak a figyelmet, hogy a gyorsaknal a
bukas esélye pont ugyanakkora, mint a kevéshé
gyorsan névoknél. Kolar (2014) vizsgalatai pedig
arr6l tantskodnak, hogy a HGIEs-ek is jellemz6en
fiatal cégek, de jellemz&en nem startup-ok, mivel
csupan 1%-uk fiatalabb 5 évesnél és minden negye-
dik cég id6sebb 25 évesnél. Hasonlé eredményre
jutott Czarnitzki & Delanote (2012), akik szerint
a 6 évnél fiatalabb, 250 f6nél kevesebbet foglal-
koztatd, K+F-re bevételik legalabb 15%-ét fordit6
fiatal innovativ gazellak [young innovative compa-
nies, YICs) sokkal gyorsabb ndvekedést valésitanak
meg, mint més gazellak.

Van Praag & Versloot (2008) szakirodalmi
attekintése megerdsiti, hogy jelentds mértékben a
kisméret(i és fiatal cégek felel6sek az Uj munkahe-
lyekért, az innovacidért és a termelékenység nove-
kedéséért, ez pedig dsszhangban van Acs & Aud-
retsch (1987) korabbi eredményeivel. Henrekson
& Johansson (2010) ugyanakkor agy vélik, hogy
a gyorsan novekvl cégek, bar jellemzéen fiatalok,
de nem feltétlendl kicsik. A fentieknek ellentmond
Acs & Mueller (2008) amerikai véllalkozasokkal
kapcsolatos elemzése, mivel szerintiik a gyors no-
vekedés nem feltétleniil az eurépai értelemben vett
(250 f6 alatti) kisvallalkozasok kizardlagos jellem-
z6je, és akar érett cégek3is novekedhetnek.

A fenti eredmények tikrében ugy tlinik, hogy
barmilyen méret( vagy koru cég lehet gazella.

3Az éltaluk beazonositott magas névekedés(i amerikai cégek atlagos életkora 25 év volt.
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Az iparag és a novekedés

Nincs egyetértés abban sem, hogy a gazella
cégek el6fordulasa iparagilag semleges, vagy pedig
néhany iparagban fellilreprezentalt a jelenlétik.
A jelenlegi kutatasok azt igazoltdk, hogy magas
névekedési cégek gyakorlatilag barmilyen ipar-
agban el6fordulhatnak, de vélhetéen a high-tech
ipardgakban nagyobb az el6fordulasi valészin(G-
ségik (Hoélzl 2009, Henrekson & Johansson 2010).
Hasonlé eredményre jutottak Daunfeldt et al.
(2010), akik a svéd gazellak iparagi elosztasaval
kapcsolatban megallapitottak, hogy bar eléfordul-
hatnak barmelyik iparagban, mégis leggyakrabban
a tudasintenziv szolgaltaté ipardgakban vannak
jelen. Bastesen & Vatne (2009) a norvég gyors
névekedés(i cégeket vizsgalva azt talaltak, hogy a
gazelldk aranya az iparagtél fliggetlen.

Erdemes lenne megvizsgalni, hogy a gazel-
laknak kdszonhet6en adott iparag relativ sulya
névekszik-e vagy nem. Feltételezhets, ha nem
novekszik, akkor ott a gazellak csupan kiszoritjak a
mar jelenlévd cégeket, ugyanakkor a ngvekvé ipar-
agak esetében tényleges névekedést valtanak ki.

AGYORS NOVEKEDES BELSO
VALLALATI ES KULSO TENYEZOI

A demogréfiai tényez6k relative egyszer(i vizsga-
latdval szemben a vallalati bels6 tényez6k csak
egyedi kérd6ivek révén kutathatok. Bar a vallalat
belsé tényezbinek szinte mindegyike kapcsolatba
hozhaté a novekedéssel, kozulik is kiemelkedik
az innovacid, a személyes vallalkozdi képességek,
a hal6zatosodas és a pénziigyek speciélis szerepe.
Ezeket tekintj ik at részletesebben is ebben a fejezet-
részben. Itt foglalkozunk réviden a kiils6 tényezék
szerepével is. Roviden foglalkozunk veliik, de nem
azért, mert a probléma nem jelent@s, hanem azért,
mert a téma maga is kitehet egy 6nallé cikket is.

Innovacié és ndvekedés

Jollehet nagyszamu tanulmany prébalta kideriteni,
vajon az innovativabb cégek gyorsabban néveked-
nek-e, szamos kérdés tovabbra is megvalaszolatlan
maradt. Audretsch et al. (2014) vizsgalata arra
enged kovetkeztetni, hogy az innovacié a vallalati
névekedés meghatarozé tényez6je. Ugyanakkor
hangsulyozzak azt is, hogy az egyes cégek innova-
ciés képessége igen eltérd, és az innovacié nove-
kedésre gyakorolt hatasat befolyasolja az id6szak
megvalasztasa és a foldrajzi elhelyezkedés. Tovabba
kiemelik, hogy az innovéci6 hatéasa igen eltérd lehet
a cég jellemz6itél, az iparagtol, valamint a kiils§
kdrnyezet sajatossagaitol fiiggéen.

A fentiekkel ellentétben Deschryvere (2014)
szakirodalmi 6sszefoglal6jaban arra utal, hogy j6
néhany tanulmany nem talélt szignifikans kapcso-
latot ndvekedés és innovécié kozott. Sajat eredmé-
nyei is azt mutatjak, hogy nem minden cég esetében
és nem mindenfajta innovacios tevékenység vezet
névekedéshez. Szerinte kizarélag a folyamatos
innovéacios tevékenységet folytatd cégekre igaz az,
hogy az innovaci6 pozitivan segiti el6 tartés nove-
kedésiiket. Heimonen (2012) innovativ finn cégeket
vizsgalva allapitotta meg, hogy a siker és az inno-
vativitas koézott a kapcsolat nem egyértelmdi, sét
rovidtavon a kapcsolat iranya akar még negativ is
lehet. Kdvetkeztetése szerint ez azzal magyarazhato,
hogy a ndvekedni szandékoz6 cégekre a radikalis
innovacié megvalositidsa olyan pénziigyi-finan-
szirozési terhet réna, amit nem tudnak felvallalni.
Helyette a legtobb cég inkdbb mar meglévé
termékek/szolgaltatasok tovabbfej lesztésével
(mésolassal) kivan ndvekedést generalni. A szerz
allitasat igazolja az is, hogy a mintaba kerilt 384
gazella cégnek csupan 8%-a torekedett innovécio
megvalositasara.

Coad & Rao (2008) szintén arnyalja az inno-
vécioval kapcsolatos korabbi felfogéast, mivel
kijelentik, hogy az innovéci6 leginkabb a gyorsan
névekvé vallalatok esetében meghatarozéja a nove-
kedésnek, mig mas cégeknél a névekedésre akar
negativan is hathat. Az amerikai gyogyszergyarté
cégek 1950 és 2008 kozotti novekedését vizsgalva
Demirel & Mazzucato (2012) szerint az innovacié
névekedésre gyakorolt pozitiv hatdsa elsGsorban
a cég jellemzGinek (méret, szabadalmak szama,
szabadalmazas gyakorisaga) fiiggvénye. Kés6bbi
cikkilkben Mazzucato és Parris (2015) ugyanezen
amerikai gyégyszergyarté cégek innovaciés akti-
vitasa és novekedése kozotti kapcsolatot vizsgalta
1963 és 2002 kozott. A korabbi megéallapitasukat
azzal a nagyon fontos gondolattal egészitették ki,
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miszerint a cégek jellemz6i valéban befolyasoljak
az innovaci6 novekedésre gyakorolt hatasat, ugyan-
akkor sokkal fontosabb, mennyire éles a verseny az
adott iparagban. Amennyiben nincs verseny, (gy a
K+F-re koltott sszegek nem biztos, hogy néve-
kedés formajaban megtériilnek.

A kornyezeti valtozasokra a cégeknek reagal-
niuk kell, a ndvekedési stratégia egyik fontos eleme
pedig az innovéci6. Lee (2010) eredményei arrdl
tanUskodnak, hogy az alacsony technolégiai képes-
ség(i cégek visszafogott névekedésre képesek, mig
a magas technolégiai képességliek fenntarthatébb
vagy kimagaslébb novekedést tudnak felmutatni.
Végs6 soron a novekedés mértékét dontéen befo-
lyasolja a cég kezdeti technolégiai tudasalloma-
nyanak nagysaga.

Holzl & Friesenbichler (2007) tanulmanya
szintén megerdsiti, hogy a gazella cégekjellemzéen
innovativabbak. Azonban felhivjak a figyelmet,
hogy az eredményekre befolyassal van, hogy
milyen indikatorral torténik a gazellak lehatarolasa.
Holzl & Janger (2013) az Eurépai Unié innovaciés
felmérése, a CIS4 adatok vizsgélata alapjan jutott
arra a kovetkeztetésre, hogy az innovacié néveke-
désben jatszott szerepe valtozé lehet attdl fiiggéen,
hogy elemzés milyen id6szakra készilt. Segarra &
Teruel (2014) a K+F beruhazéasok és a novekedés
kapcsolatat vizsgaltdk spanyol feldolgozdipari
cégek esetében. Az eredményekbdl arra kovetkez-
tettek, hogy a K+F befektetések pozitivan befo-
lyasoljék a novekedés mértékét, valamint megal-
lapitast nyert, hogy a bels6 K+F a leggyorsabban
névekve cégeknek, mig az kiilsé K+F beruhazésok
inkabb a kozepesen ndévekv6knek fontos. Ezzel
szemben Koski & Pajarinen (2013) finn cégek
pénziigyi adatait vizsgalva ramutatott, hogy bar a
K+F tdmogatasok kedvezen hatnak a startup-ok és
érett cégek esetében, ugyanakkor gy tlinik kevéshé
hatnak a gazellakra.

Goedhuys & Sleuwaegen (2010) tanulma-
nyukban olyan legalabb 5 f6t foglalkoztaté afrikai
feldolgozdipari cégeket vizsgaltak, amelyek 2002-
2005 kozott legaldbb éves 10%-o0s ndvekedést
mutattak a foglalkoztatottak szamaban. A mintaba
keriilt 947 gyors novekedésii céggel kapcsolatban
arra a megallapitasra jutottak, hogy a termék
innovécio pozitivan befolyéasolja a gazellava vala-
sukat, mig a folyamat innovéci6 negativan hatott
névekedésiikre. Ugyanakkor Parker et al. (2010)
a legalabb éves 30%-os arbevétel ndvekedést elért
brit gazellakkal készilt interjuk alapjan allapitottak

meg, hogy a termékfejlesztés negativan hat a gyors
névekedésre, mig a marketinginnovéci6 jétékony
hatast valt ki. Ryzhkova (2014) svéd gazella cégek
vezetGivel készitett interjli alapjan kijelenti, hogy a
vevikkel valé kapcsolattartas a gazella cégek ese-
tében gyakorta valt ki radikélis innovaciét (az on-
line mddszerekkel torténd kapcsolattartas példaul
kifejezetten kedvez a szolgéltatas innovécionak).
Mindezek az ellentmondasos eredmények azt
latszanak igazolni, hogy pusztan egyedil az inno-
Véci6 révén nem lehet gyors ndvekedést megva-
I6sitani, a bels6 és kiilsé kontextus, a verseny, az
orszagspecifikus timogatas vagy a gatlé elemek az
innovacidval egyutt fejthetik ki hatasukat.

A vallalkozoi képességek és a ndvekedés

A kutatdk egyetértenek abban, hogy vallalkoz6i
képességek (entrepreneurial capacity) képesek
donté mértékben befolyasolni a cégek ndvekedési
lehetéségeit. Ugyanakkor jellemzé az is, hogy ezek
a képességek igen ritkak és egyenlétlenil oszlanak
el a vallalkozasok kdorében (Penrose 1959,
Davidsson 1991, Wiklund & Shepherd 2003,
Peneder 2009). Jovanovic (1982) szerint a vallal-
kozok képességeiket kizarélag tanulas révén ismer-
hetik meg és fejleszthetik. Tanulni pedig csak ugy
lehet, ha van mibél, azaz ha a vallalkoz6 hajlandé
kockazatot vallalni és megprébal névekedni. Wenn-
berg (2013) harminc olyan tanulméany eredményeit
0sszegzi, amelyek mindegyike igazolja a vallal-
kozo6i képességek (a tulajdonos/menedzser/me-
nedzsment képzettsége, kordbbi munka- és vezetGi
tapasztalatai, neme, vezet6i stilusa, az alkalmazott
Uzleti vagy HRM gyakorlat sth.) névekedésben
jatszott meghataroz6 szerepét.

Halbzatosodas és novekedés

Mindezidaig a vallalkozasok kozotti egydttm(i-
koédés és a gyors novekedés kozotti kapcsolatot
viszonylag kevesen vizsgaltdk. Schoonjans et al.
(2013) osszefoglald cikke szerint a cégek halo-
zatosodasa, azaz az egyuttmlkddések er6sitése,
kedvezéen befolyésolja az lzleti sikert, hiszen a
kézos tudas bévitése innovaciét eredményezhet,
ami versenyel6nyh6z juttathatja az egyittmiiko-
désben résztveviket. Briderl & Preisendoerfer
(1998) eredményei szintén alatamasztjak, hogy
a maés vallalkozasokkal val6é egyittm(ikodés
pozitivan hat a résztvevd felek novekedésére.

4Community Innovation Survey, Eurostat, http://ec.europa.eu/eurostat/web/microdata/community-innova-

tion-survey
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Lechner & Dowling (2003) német IT cégekkel
készitett esettanulmanyokbdl kovetkeztet arra,
hogy minden cég rendelkezik egy Un. egyéni
kapcsolati mixszel, aminek tartalmaaz idével folya-
matosan valtozik. Jellemzg, hogy a kis cégek nem
rendelkeznek tudas- és innovécios egyuttmiikodési
halézatokkal, mivel ezek fenntartdsa igen nagy
pénziigyi terhet réna rajuk. Ezértjellemzé, hogy az
egyéni kapcsolati mixekben a tudas- és innovécios
hal6zatok a cégek élettjanak késébbi szakaszaban
jelennek meg. Ezzel szemben Havnes & Senn-
eseth (2001) nem talalt osszefliggést ndvekedés
(foglalkoztatottak szama, értékesités arbevétele) és a
hal6zatosodas mértéke kozott. Ugyanakkor megal-
lapitjak, hogy a szorosabb egyiittm(ikodés kedve-
zBen hat a piaci terjeszkedésre. Casson & Giusta
(2007) a tarsadalmi t6ke és a tarsadalmi-gazdaségi
halézatok irodalménak attekintésével arra a kovet-
keztetésre jut, hogy a kiilonbdz6 célok kiillonbdzé
tipust halézatok kialakitasat igényli a vallalkoza-
soktdl. Tovabba feltételezik, hogy més halézatokra
van szilkség a vallalkozési tevékenység kezdeti
szakaszaban, mint a kés6bbi szakaszokban.
Johannisson et al. (2002) egy 2000 f6s svéd tele-
pllés vallalkozasait vizsgalva bizonyitottak, hogy
a helyi véllalkozasok miikodését nagymértékben
befolyasoljak az egyittm(ikodéseiket koordinal6
intézmények. Schoonjans et al. (2013) azt kutattak,
hogy a flamand KKV-k formaélis (allam &ltal finan-
szirozott) egyuttmUikdédési programban valé részvé-
tele miként hat a cégek ndvekedésére. Eredményeik
alatamasztottak, hogy az egyttm(ikodést tamogat6
szervezetek kimutathaté mértékben befolyasoljak a
cégek novekedését, ezért a szerzék az intézményi
bedgyazottsag erdsitésére hivjak fel a figyelmet.

Nemzetkdziesedés, export és ndvekedés

A nemzetkoziesedési kutatasok mar az 1970-es
évektdl vizsgaltdk a kapcsolatot az export és a
szélesebb értelemben vett kiilpiaci megjelenés
és a novekedés kozott (Johanson & Vahle 1977).
Az exportorinetacié nem feltétlen sziikséges a
névekedéshez, szamos gazella csupan a hazai
piacra fokuszal. A kiilpiacra lépés azonban, féleg
a kisebb orszagok esetében ahol a hazai piacok
gyorsan telitédnek, sziikséges, habar 6nmagaban
nem elégséges feltétele a tovabbi ndvekedésnek.
Még a nemzetkoziesedés relative alacsony fokat
jelentd exportalas is jelent6s er6forrastébbletet
kovetel a cégektdl, ami féleg a kisebb vallalatok
esetében problémas (Hessels & Parker 2013).
Ujabb empirikus tanulmanyok megerésitik a
kapcsolatot az export, az innovéci6 és a lokacio
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kozott, egyértelmiivé téve, hogy a korszer(itlen
termék miatti hazai értékesitési nehézségekkel
kiizd6 cégek nem igazan sikeresek a kiilpiacon
(Moreno & Coad 2015). A nemzetkdziesedés még
a gazelldk kozoétt is kiugrd, szuper-novekedésii
cégek jellemzdje, allitjdk tobben is (Holzl &
Friesenbichler 2007, Terjesen & Szerb 2007,
Mason & Brown 2013). A mér alapitas utan régton
is nemzetkozi piacra 1épd, ,.b6m global” cégek
névekedése az elmalt idészakban kiildnds figyelmet
kapott. Ebben az esetben is azt hangsulyozzak a
kutatok, hogy a sikeres és féleg a hosszi tavon
fenntarthaté novekedés nem képzelhet6 el a vallal-
kozéas komplex fejlesztése nélkiil (Etemad & Wu
2013, Hagen & Zucchella 2014). Mindazonaltal
ebben az esetben az is kétséges, hogy vajon az
export az okozéja a ndvekedésnek nem pedig
forditva, a novekedés hajtja az exportot. Az ok-
okozati 6sszefliggések tisztazasa féleg a regresszios
vizsgalatok esetében indokolt.

Afinanszirozas és a névekedés kapcsolata

A kisvallalati t6kefinanszirozas témakdrében meg-
hataroz6 alapmiinek szdmit Berger et al. 1998)
tanulmanya. Ebben a szerz6k egy modellben
vazoljak fel a véllalati névekedés (az egyes méret-
kategériak) és a tipikus finanszirozasi formak
kozotti kapcsolatot. Eszerint kezdetben a t6ke
tipust finanszirozasi formak (pl. csaladtagoktol,
baratoktdl kolcsonok, lzleti angyalok, kockazati
toke, utébbi id6ben ez kiegészilt a crowfind-
ing-gal) dominalnak, mig nagyobb méret mellett
mar megjelennek a killonb6z6 banki hiteltermékek,
valamint a t6zsdén valé megjelenés is.
Altalanosan kijelenthetd, hogy nagyon kevés
tanulmany foglalkozik kifejezetten a gyors nove-
kedés(i vallalkozésok finanszirozasi lehetéségeivel,
ami esetleg ramutatna arra, hogy a gazellak finan-
szirozasukban mutatnak-e specidlis vonasokat.
A kockazati tékefinanszirozassal kapcsolatban
elterjedt allaspont, hogy az pozitivan hat a gyors
névekedésre (Estrin et al. 2009). Ugyanakkor
Nadal (2016) szerint bar sokakban él az az elkép-
zelés, hogy a magas novekedési potenciallal
rendelkezd startup-ok esetében is jellemzd finan-
szirozési forma a kockazati t6kefinanszirozas,
valdjaban ezen startup-oknak csak nagyon kis része
él ezzel a lehet6séggel. Még az USA-ban is, ahol
a kockazati toke finanszirozas piaca meglehetdsen
érett, az Uj cégeknek csupan 0,5%-a finanszirozza
novekedését elsddlegesen kockazati  t6kébdl.
Eurépéban ez az arany még kisebb. A gyors nove-
kedési potenciallal rendelkez6 startup-ok esetében a
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harom leggyakoribb finanszirozési forma a bank-
hitel, hitelkartya hitel, illetve a jelzalogkélcson.
Kiemeli példaként a német intézményrendszert,
amelynek sajatossagaibol fakaddan anémet biotech-
noldgiai startup-ok novekedését nagymértékben
a banki finanszirozési lehetdségekhez koti, és pl.
kifejezetten nehéz ezen cégek szamaéra az elsdd-
leges nyilvanos t6zsdei forgalomba hozatallal valé
t6kéhez jutas.

A fentiek rdmutatnak arra, hogy sziikség van a
gyors novekedés( vallalkozasok finanszirozasaval
kapcsolatos eredmények tovabbi finomitasara.
Nagyon jé példa erre Grilli & Murtinu (2014)
tanulmanya, amelyben a szerz6k azt allitjak, hogy
a magéan kockazati t6kefinanszirozas valéban
hatékonyan segiti a gyors novekedést, szemben a
kormanyzat éltal finanszirozott (allami) kockazati
t6kefinanszirozassal.

Kulsé kdrnyezet és ndvekedés

Audretsch és Lehmann (2005) figyelmeztet, hogy
a ndvekedést nem csupan a véllalkozas kiilonb6z6
belsé jellemz8i befolyésoljak, hanem a vallalko-
zason kivili, kils6 tényez6k is. Hasonléképpen
Gupta et al. (2013) irodalmi dsszefoglal6jukban
szintén kiemelik a komyezeti/intézményi tényezék
névekedésen jatszott meghatarozé szerepét, hiszen
minden vallalkozés attél egyedi, hogy az eltér§
kérnyezet eltérd novekedési palyakat alakit ki.
Muthaih & Venkatesh (2012) indiai KKV-kkal
kapcsolatos vizsgéalatukban szintén az intézmé-
nyi és a pénziigyi korlatok novekedésre gyakorolt
negativ hatdsara hivjak fel a figyelmet. Karls-
son & Dahlberg (2003) meggy6z&dése szerint a
régiét jellemzd intézményi kontextus alapvet6en
meghatarozza a benne miikédé cégek novekedési
potencialjat, mivel a tarsadalmi tokéhez, a helyi
rejtett (tacit) tudashoz valé hozzaférést, valamint
az egyuttm(kodések kialakuldsahoz —sziikséges
bizalom meglétét kizarélag a kozelség képes
biztositani. Schreyer (2000) meglatasa szerint
amennyiben nem megfelel6k az intézményi kondi-
ciok, akkor az erodalhatja a ndvekedésre iranyuld
vallalkoz6i motivaciot. Teruel & de Wit (2011) az
eltérd intézményi kornyezettel magyardzzak 17
OECD orszég eltér6 gazella aranyait. Estrin et al.
(2009) szerint a megfelel6 tulajdonjogi szabalyozas
kedvezden hat a cégek névekedésre. Henrekson &
Johansson (2008) szerint az intézmények felel6sek
a véllalkozok novekedésre vonatkozd aspiracio-
ikért és a sziikséges kompetencidk meglétéért is.
Kdvetkezésképpen kimutattak, hogy a megfelel6
adérendszerrel, munkaerd-piaci, illetve termékpiaci
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szabalyozéssal rendelkezd orszagok esetében joval
magasabb a gyors névekedés(i vallalatok aranya az
0Osszes vallalkozéson belil.

Jollehet a kutatok kozott egyetértés van abban,
hogy az intézményi kérnyezet kedvezéen hat andve-
kedésre, ugyanakkor nem tisztazott, hogy milyen
intézmények és milyen mddon befolyasoljak a
gazellava valast. Jellemz6, hogy a tanulmanyok
csupan néhany fontosnak vélt kérnyezeti tényez6t
emelnek ki, ami nagyfok( szubjektivitasra utal a
tényezdk fontossaganak megitélésénél.

A KOZEP-KELET EUROPAI ES A
MAGYARORSZAGI GAZELLA-
KUTATASOK

Annak ellenére, hogy hatalmasra duzzadt nem-
zetkozi szakirodalom foglalkozik a gyors véllalati
névekedéssel, meglepd moédon kevés a témaval
foglalkozé magyar, illetve kelet-kdzép-eurdpai
foldrajzi fokusz( gazella tanulmany. A magyar
gazellakat vizsgalé cikkeken kivil kizarélag
néhany roman, lengyel és szlovén publikaci6 érhetd
el angol nyelven.

A magyar, lengyel, roman és szlovén gazella
vizsgélatokra is igaz, hogy a kapott eredmények
tobb tekintetben is ellentmondanak egymasnak
(Psenicny & Glas 2002, Cieslik 2007, Bibu et
al. 2014, Cmogaj & Sirec 2014, Alb 2015, Moé-
nik & Sirec 2015, Mogos et al. 2015). Ez pedig,
hasonléan a tobbi gazeilakutatdshoz, vélhet6en
abbol kovetkezik, hogy igen eltér6 mddon defi-
nialjak és mérik a kutatok a gyors noévekedést.
A kelet-kdzép-europai gazelldkkal kapcsolatban
sincs konszenzus abban, hogy ezek fiatal vagy
érett, kicsi vagy nagy cégek, illetve hogy egy,
vagy néhény ipardgban nagyobb-e az el6fordu-
lasi val6szin(iségik. Ugyanakkor az eredmények
szinte mindegyike kiemeli, hogy a gyors ndve-
kedésii cégek esetében meghatarozok az egyéni
tényez6k, kivaltképp a vezet6i képességek. Tovabba
a kelet-kdzép-eurépai gazella cégek fontosnak
itélik az innovaci6, valamint a kils6é kornye-
zeti tényez6k novekedésben betoltétt szerepét.
Ugyanakkor szinte mindegyik kizarélag hazai
piacra fokuszalé cég, és csak kevesen folytatnak
exporttevékenységet.

A magyar kutatasok hasonléan ellentmondasos
eredményekre jutottak. Andrasi és tsai (2009),
Papanek (2009,2010), illetve Némethné Pal (2010)
megéllapitasai szerint a magyar KKV-k kézott
kevés a hosszu ideig dinamikus névekedésre képes
cég. Ezek a cégek azonban jellemz6en mikroval-
lalkozasok amelyek jelent6s héanyada akar évti-
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zedes vagy ennél is hosszabb multtal rendelkeznek.
Ezt meger6siti Csapé (2010, 2011) is. Szerintlik
nem igazolhat6, hogy a gazella cégek nagyobb
aranyban fordulnanak el§ korszer(, high-tech és
egyéb tudasigényes iparagakban, hanem mindenhol
megtalalhatok. Ezt alatdmasztja Békés és Mura-
kézy (2012) kutatdsa is. Ezzel szemben Csap6
(2010, 2011) szerint a magyar gazellak néhany, jél
meghatéarozhaté iparagban koncentralédnak, ezek
jellemzéen magas hozzadadott érték{i &gazatok.
Bér a hazai gazella cégek jellemz6en nem expor-
talnak és nem is igazan m(ikddnek egyiitt masokkal,
az atlagnal gyakrabban innovalnak és jobban
menedzseltek, mint a tobbi cég. Szemben az ame-
rikaiakkal, a hazai gazellacégek el6nyben részesitik
a hagyomanyos finanszirozasi forméakat az Uzleti
angyalokkal és a kockazati t6késekkel szemben
(Csap6 2010, 2011).

Maig a legnagyobb hazai gazella vizsgalat
Békés és Murakdzy (2012) 2000 és 2008 kozotti
vallalati mérlegek és eredmény-kimutatasok
alapjan végzett felmérésén alapul. Egyik legmeg-
lepébb megallapitasuk, hogy a gazelldk aranya
Magyarorszagon a legmagasabb egész Kelet-
Kozép-Eurdpéban és a hazai gazelldk munkahely-
teremtéshez valé hozzajarulasuk magas.5 Probit
mddszerrel végzett regresszidelemzésiik szerint
a gazellava vélas valésziniiségét a vallalati kor, a
méret, a bérszint és a pénziigyi hattér is befolya-
solja. Ezzel szemben a teriileti elhelyezkedés és
az iparag nem volt a gazellava véalas meghatarozé
tényezdje.

Béar nem kifejezetten a ndvekedést, hanem
a versenyképességet vizsgaltdk, egy nemrég
megjelent publikaciéban Czaké és tsai (2016) azt
talaltak, hogy az exportintenziv kisvallalatok kima-
gaslo teljesitményt produkalnak, amit a menedzs-
ment, a tanulas és az innovacio is timogat. Czakéék
ezzel alatdmasztjak Nagy & Palécz (2010) kutatasi
eredményeit, akik szerint az export a ndvekedés
fontos tényezGje.

A hivatalos cégregisztereken vagy a mérieg-
és eredmény-kimutatasokon alapul6é felmérések
ugyan képesek a gazellék beazonositasara és a
vallalat-demografiai jellemz6ék - méret, kor, iparag
- feltarésara, azonban ez a ndvekedés magatar-
tési tényezGinek az azonositashoz 6nmagukban
kevesek. Ehhez célzottan kifejlesztett kérddivek
segitségével lehet kdzelebb keriilni. Ugyanakkor az
ilyen, néhany szadzas nagysagrend(i, méret, iparag

és esetleg regiondlis elhelyezkedés szempontjabdl
reprezentativ felmérések hatranya, hogy csak kevés
gazellat tartalmaznak. Féleg a leggyorsabb néve-
kedés(i, amde a teljes cégpopuléacié csak mintegy
1-5%-at kivevd vallalkozasok hianyoznak ezekbdl
a mintadkb6l. Nagy val6szinliséggel ez lehet az
egyik oka az empirikus kutatasok eltéré eredmé-
nyeinek.

A célzottan kifejlesztett kérd6ivek segitségével
torténd adatfelvétel problémait mutatja a 2. tablazat,
amelyben a maér el6z6kben hivatkozott felmérés
(Szerb és tsai 2014) alapjan kalkulalt valtozok
novekedési és novekedéssel kapcsolatos demo-
grafiai és bels6 tényezGinek korrelaciés kapcsola-
tait mutatja. A névekedési mutatok a leggyakrabban
alkalmazott éves szazalékos arbevétel-ndvekedés a
2010-2013-as idészakban mind az arbevétel mind
az alkalmazottak szama alapjan. A ndvekedéssel
a legmagasabb szinten - 0,24-0,25-6s mutat6 - a
létszam korrelal, azt tdmasztva al4, hogy a nagyobb
cégek gyorsabban novekedtek a 2010-2013-as
id6szakban. Ez szemben &ll a tobbi hazai gazella-
kutatassal, ahol inkabb a kisebb méret(i cégek néve-
kedtek gyorsabban. A fiatalabb cégek gyorsabb
novekedése is kivehet6 a tablabél (-0,12, -0,11
korrelaciés mutatok) mind a létszdm mind az
arbevétel szerint. A bels6 vallalati tényezdk koziil az
export az import, a kiilsé kooperacié és az innovacié
bizonyult a névekedés szignifikans tényez6jének.
Meg kell jegyezni, hogy a kapcsolat eréssége igen
gyenge. A vallalatvezet6 képességei és a vallalatnal
dolgozok képzettsége lathatdan nem befolyésoljak
a gazellava valast. Erdekességképpen megnéztilk,
hogy az allami beavatkozas milyen hatassal van
a gazellava vélasra. Az arbevétel szempontjabdl
nézve sem az allami megrendelések, sem a
nyertes palyazatok nem befolyésoljak a ndvekedést.
Erdekes viszont, hogy az &llami megrendelést
kapott cégek lathatéan csékkentették létszamukat.
Elképzelhets, hogy szdmos céget a valsagos
években az allami megrendelések tartottak életben.
A megalapozott kovetkeztetések levonaséhoz
viszont Gjabb, alaposabb vizsgalatok sziikségesek.

5Ezzel szemben Szerb - Komlési - Varga (2017) vizsgalata alapjan az OECD alapjan definialt gazellak
csupén a regisztralt tarsas vallalkozasok 1%.-at tették ki. Igaz, ebben az iddszakban a magyar gazdasag

meglehetdsen valsagos id6szakat élte.
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OSSZEFOGLALAS

A kutatasok jorészt azt igazoljak, hogy a gyors
novekedés(i vallalkozasok fontosak, hiszen ezek
biztositjdk az 0j munkahelyek jelent6s részét és
hozzajéarulnak a gazdasagi ndvekedéshez. Mindez
jo hir a politikai dontéshozok szémara, akik most
mar ,,csak” arra a kérdésre varnak valaszt, hogy kik
is a gazellak és miként lehet a szdmukat ndvelni.
Sajnos ezekre a kérdésekre lassan harom évtizedes
kutatas utan sem tudunk hatérozott vélaszt adni.

Egyes vizsgalatok szerint a gyors novekedés(
cég lehet kicsi, ugyanakkor nagy, lehet fiatal, de
akar érett, régéta m(ikodé cég is. Eléfordulhat,
hogy a vallalkozds novekedése innovacionak
kdészonhet6, de az is megeshet, hogy az innova-
ci6nak semmi szerepe a gyors novekedésben.
Elképzelhet6, hogy bizonyos ipardgakban
gyorsabb novekedés jellemz6, de az is lehetséges,
hogy egyes cégek kiugréan magas ndvekedésre
képesek atlagos vagy alacsony novekedéssel
jellemzett ipardgakban. Egyes eredmények ala-
tdmasztjdk a halézatosodas és egyuttmiikodések
jotékony hatéasat a gyors ndvekedésre, mig mashol
az eredmények ezt cafoljak. A finanszirozas tekinte-
tében sem tekinthet6 egységesnek a szakirodalom.
Egyes tanulmanyok a gazellak esetében ugyanazon
tipikus finanszirozasi forméakat hatarozzak meg,
mint a nem gyors ndvekedés érvényesiilése esetén,
mig mas cikkek a gyorsan ndvekvd vallalkozasok
sajatos finanszirozasi médjaira mutatnak ra. Egyet-
értés mutatkozik azonban a kilonleges vallalkozoéi
képességek, valamint a megfelel kiils6 intézményi
kérnyezet gyors novekedésre gyakorolt kedvezd
hataséaval kapcsolatban.

A bemutatott ellentmondasos eredmények okéat
a legtdbben egyrészrél a vallalati névekedéssel
kapcsolatos bizonyitas nélkili axiémak feltétel
nélkiili elfogadasaban, masrészrél a gazella vizs-
galatok mddszertani sokféleségével magyarazzak.
Az értelmezésbeli kilonbségek és az eltér6 maod-
szertan megkérddjelezi a kapott eredmények dssze-
hasonlithatésagat, valamint azok &ltalanosithatd-
sagat. A probléma ott kezdédik, hogy hianyzik a
széleskor(i konszenzus a gazelldk definidlasaval
kapcsolatban. Nincs egyetértés abban, hogy milyen
véltozé alapjan tekinthetiink egy céget gyorsan
névekvének. Tovabba nem tudni, hogy milyen
hosszl az az id6tav, amely alatt gyors ndvekedést
kell felmutatnia egy cégnek, valamint szamit-e az,
hogy mib6l ered a gyors névekedés. Tudvalevd,
hogy a cégek jelent6s hanyada nem ndvekszik.
Erdekes médon nincs olyan tanulmény, amely a
novekedés elmaradéasara keresne magyarazatot.
Masrészrél a gazellakkal foglalkozé tanulmanyok

figyelmenkivil hagyjak, hogy a névekedés Osszetett
jelenség, igy egy valtoz6 nem képes megragadni
annak komplex jellegét. A komplex jelleg megér-
tése érdekében tobben is felhivjék a figyelmet a
kvalitativ feltard jellegli munkak sziikségességére,
amelyek egyrészt segithetik az agazati sajatos-
sagok megismerését, masrészt alapul szolgalhatnak
a gyors novekedésre vonatkozé komplex elméleti
modellek felallitdsahoz.

A politikai déntéshozékat foglalkoztaté maésik
fontos kérdés, hogy vajon fenntarthat6-e a gyors
névekedés. Ugyanis a gazellacégek nagy szadma
nem jelent automatikusan garanciat arra, hogy egy
kovetkezd idészakban a novekedést esetleg nem
hossz0 visszaesés koveti. Abban az esetben, ha
a fenntarthatdsag is bekerll a novekedés kritéri-
umai kozé, akkor az mar a cégek egész élettitjanak
vizsgalatat igényli (panel adatok). Ugyanakkor az
ilyen jelleg(i vizsgalatoktél a kutatokat elrettenti
(visszafelé tekintve) atorténeti adatok hianya, illetve
(el6re tekintve) a kutatés lefolytatasahoz sziikséges
hosszu idé illetve a magas kéltségek.

A szakirodalmi attekintés alapjan kijelent-
hetjik, hogy a kelet-k6zép-eurépai gazellaku-
tatasok a fent leirtakhoz hasonlé problémakkal
terheltek. Nincs egyetértés a gazellacégek méretét,
korat, agazati el6fordulasat tekintve. Ezen felil
egyes tanulmanyok tanlséga szerint a ndvekedésben
a kils6 kornyezeti tényezdk jatszanak meghata-
rozdbb szerepet, mig mashol az egyéni tényezdk
fontossagat hangstlyozzak inkabb. Egy, a magyar
kkv-ket tartalmazé mintdn mutattuk be a gazella-
azonositas problémait. A 2013-as felmérés 800-as
er6sségli mintajat felhasznalva mutattuk be a néve-
kedés és a vallalati demografiai és belsé tényezék
kapcsolatat egy korrelacios tablazat segitségével.
Ebben a recesszi6s id6szakban a cégek jelentds
része inkabb csokkend semmint novekvé palyan
volt. A minta alapjan a fiatalabb és a nagyobb
cégek novekedtek gyorsabban a 2010-2013-as
id6szakban. Az innovaci6 és a hal6zatosodas
is mérsékelt kapcsolatban van a névekedéssel.
A gazellavizsgalatokat talan érdemes lenne nem
csupan az export, hanem a tagabban értelmezett
nemzetkoziesedés és az import iranyaba is kiter-
jeszteni. Az is érdemes lenne tovabb elemezni,
hogy az allami beavatkozas, a megrendelések és
a palyazatok milyen hatast gyakorolnak a ndveke-
désre. Az el6zetes vizsgalatok azt sugalljak, hogy
az éallami beavatkozasok inkabb az alacsony nove-
kedés( és feltehetdsen alacsonyabb hatékonysagu
és versenyképességli cégeket tdmogatjak, amivel
esetleg er6forrasokat vonhatnak el a hatékonyabb,
névekedni képes cégektdl. Ezen sejtés megerdsité-
séhez azonban tovébbi vizsgélatokra van sziikség.
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What makes a gazelle after all?

ABSTRACT
THE AIM OF THE STUDY

In recent years, several studies have been published that draw attention to the methodological
problems related to the identification of high-growth firms (so called gazelles). These studies also
pointed out the unanimous controversial nature of the research results. In our study, we provide a
comprehensive summary of these methodological dilemmas. In addition, we summarize the most
important results of the Central and Eastern European and Hungarian gazelle literature.

APPLIED METHODOLOGY

Literature survey, correlation analysis

MOST IMPORTANT RESULTS

After more than three decades of research the exact definition of gazelle firms is still lacking.
Empirical studies report opposing results about the effect of demographic and firm level strategic
variables on growth. Most times younger and smaller firms grow faster but there are many older and
larger gazelle exist. Gazelles are not necessary operate in high tech industries; many of them are
not innovative or export oriented. Well managed and networked businesses are becoming gazelles
more frequently, proper financing is a major obstacle of growing ventures, but only a small fraction
of gazelles are financed by venture capital. Central and Eastern European studies report similar
contradictory results. To illustrate the methodological problems, using a Hungarian SME database
(2010-2015), we tested different gazelle definitions often used by the literature. The connections
between growth and different growth factors are presented in a correlation table.

FURTHER RESEARCH SUGGESTION

Similar to innovation, there is a need to standardize gazelle research, in particular the different
growth measures. There is also a need to develop a complex model of growth . Besides the usual
registry based empirical studies there is a need to develop questionnaires that are able to identify the
key strategic factors of growth

Keywords: gazelle, fast-growingfirms, firm growth. Central and Eastern Europe
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